












































































































































































































































































































































Epurateur du gaz a c6té du réservoir-réacteur anaérobie



PUISSANCE
NOMINALE

Gros plan sur le moteur a gaz

Toutes les usines d’huile de palme du groupe SIPEF utilisent les PKS et les fibres de mésocarpe
comme combustible de chaudiere pour produire de |'électricité au moyen de turbines a
vapeur, ce qui est une pratique courante dans la plupart des huileries de palme. L'électricité
produite par ces turbines est utilisée pour faire fonctionner I'usine et, par conséquent, réduire
la dépendance aux combustibles fossiles comme le diesel. L'utilisation plus efficace de cette
ressource en Indonésie en 2017 a permis d'abaisser la consommation de diesel de plus de
500 000 litres entre 2014 et 2017, soit une économie estimée a plus de USD 390 000.

A l'usine d’huile de palme de Mukomuko, les EFB passent dans un déchiqueteur et une presse,
qui réduisent la taille du combustible, extraient une petite quantité d’huile et font baisser la
teneur en humidité a moins de 50%, ce qui en autorise |'utilisation comme combustible dans
la chaudiere a biomasse.

La vapeur produite par les chaudiéres a biomasse est transmise aux turbines génératrices
d'électricité, la vapeur d'échappement étant récupérée dans le processus de production.
A Mukomuko, I"électricité générée par les turbines a vapeur est exploitée pour faire fonctionner
I'usine, mais aussi alimenter en électricité d'autres activités de I'entreprise, ce qui est spécifique
au site de Mukomuko.

En 2017, les turbines a vapeur de |'usine de Mukomuko ont produit un total de 4 759 004 kWh,
dont 1 525 560 kWh ont été utilisés pour d'autres opérations de I'entreprise, telles que I'atelier
central pour les transports, les bureaux de la direction et le logement.
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Huilerie de palme: représentation schématique
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Vue partielle des panneaux de contrble des
installations de production d’électricité
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Bilan consolidé

En KUSD Note 2016* 01/01/16*

Actifs non-courants 747 529 501 560 482 490
Immobilisations incorporelles 8 306 136 57
Goodwill 8 103 008 1348 1348
Actifs biologiques - plantes productrices 9 268 086 178 346 163 505
Autres Immobilisations corporelles 10 346 265 236 643 240 658
Immeubles de placement " 0 0 3
Egretriwctirzlaotriizgz dans des entreprises associées et 27 8116 60 937 56 875
Actifs financiers 78 22 3822

Autres actifs financiers 12 78 22 3822
Créances > 1 an 6643 8323 0
Autres créances 13 6643 8323 0
Actifs d'impét différé 26 15 027 15 805 16 222

Actifs courants 159 479 113772 96 542
Stocks 14 28 879 23757 21 301
Actifs biologiques 15 7018 4133 1896
Créances commerciales et autres créances 72 562 62 681 39194

Créances commerciales 29 36 465 40 401 22 801

Autres créances 16 36 097 22 280 16 393
Impéts sur le résultat a récupérer 26 1610 4084 5224
Investissements 0 0 0
Autres investissements et placements 0 0 0
Instruments financiers dérivés 29 579 0 0
Trésorerie et équivalents de trésorerie 21 36 180 17 204 19128
Autres actifs courants 641 1913 2377
Actifs détenus en vue de la vente 22 12010 0 7422
Total des actifs 907 008 615 332 579 032

*  Retraité suite au transfert des droits fonciers des actifs immobilisés incorporels dans les actifs immobilisés corporels. Nous nous référons a la
note 36.
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Total capitaux propres 667 776 473 126 438 829
Capitaux propres du groupe 17 634 636 448 063 415 429
Capital souscrit 44 734 37 852 45 819
Primes d'émission 107 970 17 730 21 502
Actions propres (-) -8 308 -7 425 -6 817
Réserves 502 732 417 997 372 430
Ecarts de conversion -12 492 -18 091 -17 505
Intéréts non contrélant 18 33 140 25 063 23 400
Passifs non-courants 113 382 45 146 42 398
Provisions > 1 an 19 2 898 1702 1257
Provisions 2898 1702 1257

Passifs d'impot différé 26 51326 31582 30632
Dettes commerciales et autres dettes > 1 an 0 0 0
(F;/azzlrf: ;Irr;a T:slt-:i‘rrmsstiu‘lmaelts dérivés) 21 40000 0 0
Obligations en matiére de pensions 20 19 158 11862 10 509
Passifs courants 125 850 97 060 97 805
Dettes commerciales et autres dettes < 1 an 39 931 30515 25 401
Dettes commerciales 29 18 243 16 630 11675
Acomptes regus 29 678 " 285

Autres dettes 26 8 530 8223 13212
Impdts sur le résultat 26 12 480 5651 229

Passifs financiers < 1 an 79 877 62 265 69 649
Partie a court terme des dettes > 1 an 21 10 000 0 0

Dettes financiéres 21 69 877 62 265 69 649
Instruments financiers dérivés 29 0 1176 837
Autres passifs courants 6042 3104 1439
Passifs liés aux actifs détenus en vue de la vente 22 0 0 479
Total des capitaux propres et des passifs 907 008 615 332 579 032

*

Retraité suite au transfert des droits fonciers des actifs immobilisés incorporels dans les actifs immobilisés corporels. Nous nous référons a la

note 36.
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Compte de résultats consolidé

En KUSD \[o] (=] 2016
Chiffre d'affaires 7 321 641 266 962
Co(t des ventes 7 -199 725 -199 107
Variations de la juste valeur 7 -1 442 5937
Bénéfice brut 7 120 474 73792
Codts généraux et administratifs -31 175 -26 960
Autres produits/(charges) opérationnel(le)s 23 80 287 647
Résultat opérationnel 169 586 47 479
Produits financiers 1644 120
Charges financieres -3212 - 879
Différences de changes 1248 - 694
Résultat financier 24 - 320 -1 453
Bénéfice avant impots 169 266 46 026
Charge d'impéts 26 -24 045 -12 384
Bénéfice apres impots 145 221 33 642
Quote-part dans le résultat des entreprises associées et coentreprises 27 3137 9 059
Résultat des activités poursuivies 148 358 42 701
Résultat des activités abandonnées 0 0
Bénéfice de la période 148 358 42 701
Attribuable aux:
- Intéréts non contrélant 18 8 695 2827
- Détenteurs des capitaux propres de la société mére 139 663 39 874
Résultat par action (en USD)
Activités poursuivies et abandonnées
Résultat de base par action 35 14,21 4,50
Résultat dilué par action 35 14,19 4,50
Activités poursuivies
Résultat de base par action 35 14,21 4,50
Résultat dilué par action 35 14,19 4,50
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Etat du résultat consolidé global

En KUSD (\[o] (] 2016

Bénéfice de la période 148 358 42 701
Autres éléments du résultat global

Eléments qui seront reclassés dans le compte de résultats dans des
périodes suivantes

- Différences de change sur la conversion d'activités a |'étranger 17 5 600 - 587

Eléments qui ne seront pas reclassés dans le compte de résultats dans
des périodes suivantes

- Plans de pension a prestations définies - IAS 19R 20 - 356 - 309
- La couverture de flux de trésorerie - juste valeur pour la periode 107 0
- Effet des impots 58 77
- Révaluation d'actifs disponible a la vente 12 0 - 227
Autres éléments du résultat global de I’exercice 5 409 -1 046

Autres éléments du résultat global de I’exercice attribuables aux:

- Intéréts non contrélant -13 -20
- Détenteurs des capitaux propres de la société mére 5422 -1026
Résultat global de I’exercice 153 767 41 655

Résultat global attribuable aux:
- Intéréts non contrélant 8 682 2 807

- Détenteurs des capitaux propres de la société mére 145 085 38 848
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Tableau des flux de trésorerie consolidé

En KUSD (\[o) (=}

Activités opérationnelles

2016*

Bénéfice avant impdts 169 266 46 026
Ajustements pour:
Amortissements 8,9,10 35 308 28789
Variation de provisions 19 1713 1297
Options des actions 160 218
Résultats de conversion non-réalisés - 878 0
Variation de juste valeur des actifs biologiques 528 -2 236
Autres résultats sans incidence sur la trésorerie -2 985 -19
Instruments financiers dérivés 29 -1 679 339
Charges et produits financiers 2360 702
Moins-values sur créances 0 18
Moins-values sur participations 0 39
Résultat sur cessions d'immobilisations corporelles 372 1034
Résultat sur cessions d'actifs financiers 0 -1816
Gains de réévaluation de |'acquisition de PT Agro Muko -79 323 0
ZIeuto(iTetr;e;:{erle des activités opérationnelles avant variation du fonds 124 842 74 391
Variation fonds de roulement 28 8 622 -18 804
ZI;J);O(?JTetr:?:s{erle des activités opérationnelles aprés variation du fonds 133 464 55 587
Impbts payés 26 -13 611 -4 369
Flux de trésorerie des activités opérationnelles 119 853 51218
Activités d’investissement
Acquisition d'immobilisations incorporelles 8 - 241 -73
Acquisition d'actifs biologiques 9 -22 280 -17 160
Acquisition d'immobilisations corporelles 10 -37 150 -23 865
Acquisition d'immeubles de placement 46 3
Acquisition filiales 34 -78 686 -3050
Dividendes percus d'entreprises associées et coentreprises 27 0 4729
Ventes d'immobilisations corporelles 446 114
Ventes d'actifs financiers 13 1500 1412
Flux de trésorerie des activités d'investissement -136 365 -37 890
Flux de trésorerie disponible -16 512 13 328
Activités de financement
Augmentation du capital 17 95 095 0
Transactions de fonds propres avec des minoritaires 34 -99 769 -16
Diminution/(augmentation) des actions propres 17 - 883 - 608
Augmentation d’emprunts a long terme 21 50 000 0
Augmentation des dettes financiéres a court terme 21 150 442 0
Diminution dettes financiéres a court terme 21 -142 830 7 383
Dividendes de I'exercice précédent, payés durant |'exercice -12 408 -6 043
Distribution de dividendes par les filiales aux minoritaires 18 -1730 -910
Intéréts percus - payés -2434 -702
Flux de trésorerie des activités de financement 35483 -15 662
I\ge;]rtlztécént?sst;?e?izs investissements, de la trésorerie et des équiva 21 18 971 2334
Investissemen résoreri équivalen résoreri
(enej’ézsi d?e;(seri‘icctet)eso erie et équivalents de trésorerie 21 17 204 19 537
Irr}pact <_J|es variations de change sur la trésorerie et les équivalents de 21 5 1
trésorerie
Investissements et trésorerie et équivalents de trésorerie 21 36 180 17 204

(en fin d'exercice)

*

note 36.
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Etat des variations des capitaux propres consolidé

Plans de
Capital Primes . pension a . L
En KUSD souscrit  d’émission A:’con?’zz prestations Réserves C;f\?;;gﬁ mzﬁtrs():;:
SIPEF sl ProP définies
IAS 19R
1¢ janvier 2017 37 852 17 730 -7 425 -2 398 420 395 -18 091 448 063 25063 473126
Résultat de la période 139 663 139 663 8695 148 358
Autres éléments dlu - 254 76 5600 5422 213 5409
résultat global
Résultat global 0 0 0 -254 139739 5600 145085 8 682 153 767
Paiements de
dividendes de I'exercice -12 409 -12 409 -1730 -14139
précédent
Transactlon§ fopd§ propres a4 424 424 0
avec des minoritaires
ANJ acquisition PT Agro Muko 0 59917 59 917
MP Evans acquisition PT Agro Muko -44 494 -44 494 -55275  -99 769
Transfer PT Agro Muko a
PT Tolan Tiga 3618 3618 -3618 0
Augmentation du capital 6882 90 240 -1338 95 784 95 784
Autres (note 17) - 883 296 - 587 -323 - 910
31 décembre 2017 44 734 107 970 -8 308 -2 652 505 383 -12 491 634 636 33140 667 776
1¢" janvier 2016 45 819 21 502 -6 817 -2186 374616 -17 505 415 429 23400 438 829
Résultat de la période 39874 39 874 2827 42 701
Autres éléments du 212 -227  -586  -1025 20 -1045
résultat global
Résultat global 0 0 0 -212 39 647 - 586 38 849 2 807 41 656
Paiements de
dividendes de I'exercice -6 043 -6 043 -911 -6 954
précédent
Transact|on§ fopd§ propres 217 217 933 16
avec des minoritaires
Transferts -7 967 -3772 11739 0 0
Autres (note 17) - 608 219 - 389 - 389
31 décembre 2016 37 852 17 730 -7 425 -2398 420 395 -18 091 448 063 25063 473126
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Notes

SIPEF (ou la “société”) est une société anonyme de droit
belge et son siége social est situé a 2900 Schoten, Cales-
bergdreef 5.

Les états financiers consolidés cléturés au 31 décembre
2017 comprennent SIPEF et ses filiales (I'ensemble étant dé-
signé par la suite sous la dénomination ‘groupe SIPEF' ou ‘le

groupe’). Les chiffres comparatifs portent sur I'exercice 2016.

Les états financiers consolidés ont été arrétés par les admi-
nistrateurs lors du conseil d’administration du 13 février 2018
et seront approuvés par les actionnaires a I'assemblée géné-
rale du 13 juin 2018. La liste des administrateurs et du com-
missaire ainsi qu’une description des activités principales du
groupe, sont présentées dans la section non financiére de ce
rapport annuel.

Les états financiers consolidés ont été préparés en conformi-
té avec les Normes Internationales d'Information Financiére
(IFRS) comme acceptées dans |'Union Européenne par 31
décembre 2017.

Les normes ou interprétations suivantes sont applicables
pour la période annuelle ouverte a compter du 1¢ janvier
2017 :

e Améliorations annuelles des IFRS cycle 2014-2016 :
Amendements a IFRS 12 (applicables pour les périodes
annuelles ouvertes a compter du 1¢ janvier 2017)

e Amendements a IAS 7 Etat des flux de trésorerie — Ini-
tiative concernant les informations a fournir (applicables
pour les périodes annuelles ouvertes a compter du ler
janvier 2017)

* Amendements a IAS 12 Impéts sur le résultat — Comp-
tabilisation dactifs d’impét différé pour des pertes
non réalisées (applicables pour les périodes annuelles

ouvertes a compter du ler janvier 2017)

Ces changements n’ont pas d'impact significatif sur le résul-

tat net et les capitaux propres du groupe SIPEF.

Le groupe a choisi de ne pas appliquer de fagon anticipée les
normes et interprétations nouvelles suivantes émises avant
la date d'autorisation de publication de ces états financiers

mais non encore entrées en vigueur a la date de cléture:

Améliorations annuelles des IFRS cycle 2014-2016 :
Amendements aux IFRS 1 et IAS 28 (applicables pour
les périodes annuelles ouvertes a compter du 1* janvier
2018)

Améliorations annuelles des IFRS cycle 2015-2017
(applicables pour les périodes annuelles ouvertes a
compter du 1¢ janvier 2019, mais non encore adoptées
au niveau européen)

IFRS 9 Instruments financiers et les amendements liés
(applicables pour les périodes annuelles ouvertes a
compter du 1° janvier 2018)

IFRS 14 Comptes de report réglementaires (applicable
pour les périodes annuelles ouvertes a compter du 1
janvier 2016, mais non encore adopté au niveau euro-
péen)

IFRS 15 Produits des activités ordinaires tirés de contrats
avec des clients (applicable pour les périodes annuelles
ouvertes a compter du 1¢" janvier 2018)

IFRS 16 Contrats de location (applicable pour les pé-
riodes annuelles ouvertes a compter du 1¢ janvier 2019)
IFRS 17 Contrats d’assurance (applicable pour les pé-
riodes annuelles ouvertes a compter du 1¢ janvier 2021,
mais non encore adopté au niveau européen)
Amendements a IFRS 2 Classification et évaluation des
transactions dont le paiement est fondé sur des actions
(applicables pour les périodes annuelles ouvertes a
compter du 1¢ janvier 2018)

Amendements a IFRS 4 Application d’IFRS 9 Instruments
financiers avec IFRS 4 Contrats d'assurance (applicables
pour les périodes annuelles ouvertes a compter du 1¢
janvier 2018)

Amendements a IFRS 9 Caractéristiques de rembourse-
ment anticipé avec compensation négative (applicable
pour les périodes annuelles ouvertes a compter du 1
janvier 2019, mais non encore adopté au niveau euro-
péen)

Amendements a IFRS 10 et IAS 28 Vente ou contri-
bution d‘actifs entre I'investisseur et sa participation
dans des entreprises associées ou coentreprises (date
d’entrée en vigueur reportée indéfiniment, par consé-
quent I'adoption au niveau européen a également été
reportée)

Amendements a IAS 19 Modifications des plans, ré-
ductions ou réglements (applicables pour les périodes
annuelles ouvertes a compter du 1¢ janvier 2019, mais
non encore adoptés au niveau européen)
Amendements a IAS 28 Participations a long terme dans
des entreprises associées et des coentreprises (appli-

cable pour les périodes annuelles ouvertes a compter

122 | SIPEF | The connection to the world of sustainable tropical agriculture



du 1¢" janvier 2019, mais non encore adopté au niveau
européen)

¢  Amendements a IAS 40 Transferts des immeubles de
placement (applicables pour les périodes annuelles
ouvertes a compter du 1 janvier 2018, mais non encore
adoptés au niveau européen)

e |FRIC 22 Transactions en monnaies étrangeéres et contre-
partie anticipée (applicable pour les périodes annuelles
ouvertes a compter du 1¢" janvier 2018, mais non encore
adopté au niveau européen)

* |FRIC 23 Comptabilisation des incertitudes a I'égard
des impéts sur le résultat (applicable pour les périodes
annuelles ouvertes & compter du 1¢ janvier 2019, mais

non encore adopté au niveau européen)

A ce jour le groupe n'estime pas que |'application de ces
normes et interprétations ait un effet matériel sur les états

financiers du groupe.

IFRS 9 Instruments financiers et les amendements liés
La version définitive de I'lFRS 9 Instruments financiers rem-
place I'IAS 39 Instruments financiers: Comptabilisation et
évaluation, ainsi que toutes les versions antérieures de
I'IFRS 9. IFRS 9 regroupe les trois aspects du projet en ce
qui concerne la reconnaissance des instruments financiers :
classification et évaluation, réduction de valeur et compta-
bilité de couverture. IFRS 9 s'applique aux exercices ouverts
a compter du ler janvier 2018, I'application anticipée étant
autorisée. SIPEF a l'intention d'appliquer la nouvelle norme
dans ses états financiers consolidés de 31 décembre 2018.
A I'exception de la comptabilité de couverture, I'application
rétrospective est exigée, mais il n'est pas obligatoire de four-
nir des informations comparatives. IFRS 9 introduit un nou-
veau modeéle de comptabilisation de pertes de valeur sur la
base des pertes « attendues », ainsi que des amendements
limités a la classification et I'évaluation des actifs financiers.
IFRS 9 contient aussi de nouvelles regles générales concer-
nant la comptabilité de couverture, qui alignent celle-ci sur

les activités de gestion des risques.

SIPEF-groupe a effectué une analyse d'impact provisoire
d'IFRS 9 en cours de 2017. A ce jour le Groupe n‘estime pas
que l'application des régles de comptabilité de couverture

ait un effet matériel sur le résultat net du groupe.

IFRS 15 Produits des activités ordinaires tirés de con-
trats avec des clients
IFRS 15 a été publié en mai 2014 et remplacera les normes

existantes IAS 18 Produits des activités ordinaires et IAS 11

Contrats de construction. Cette norme introduit un nouveau
modele en cing étapes pour la comptabilisation des produits
des activités ordinaires générés par des obtenus de contrats
avec des clients, a |'exception des revenus de leasing, d'ins-
truments financiers et de contrats d'assurance. Le principe
de base de cette norme est que I'entité doit comptabiliser
les produits des activités ordinaires de maniére a représen-
ter les transferts de biens ou de services promis aux clients,
et ceci pour un montant reflétant la contrepartie a laquelle
I'entité estime avoir droit en échange de ces biens et de ces
services. Le moment de la reconnaissance des revenues peut
survenir aprés une période de temps ou a un moment, en
fonction du transfert de contréle. En outre, cette norme in-

troduit des notes plus détaillées concernant les produits.

La norme introduit également de nouvelles directives sur les
colts d'exécution et d'obtention d'un contrat, avec indica-
tion des circonstances dans lesquelles ces colts doivent étre
capitalisés. De plus, les nouvelles informations incluses dans
IFRS 15 sont plus détaillées que celles actuellement appli-
cables dans le cadre d'IAS 18.

Le groupe SIPEF a effectué une analyse préliminaire d'IFRS
15. Des modifications peuvent encore y étre apportées a la
suite d'une analyse plus approfondie. Les aspects les plus
importants de cette évaluation initiale sont énumérés ci-des-

SOus:

Vente de biens

L'activité principale du groupe SIPEF est la vente de biens.
Le groupe SIPEF s'attend a ce que la comptabilisation de
revenus se fasse lorsque le contréle du bien est transféré au
client. Les marchandises vendues sont transportées par na-
vire et comptabilisées a partir du moment que les marchan-
dises sont chargées sur le navire. A partir de ce moment, le
contréle est transféré au client et le revenu est comptabilisé
dans les états financiers. Ceci s'applique a tous les contrats
du SIPEF.

Dans le cadre de I'application d'IFRS 15, Le groupe SIPEF
a tenu compte de rémunérations variables et fixes. La seule
rémunération variable dans le prix de vente est le bonus ou
la pénalité supplémentaire qui doit étre payée si la qualité
de I'huile de palme fournie dépasse certains seuils contrac-
tuels. Selon IFRS 15, l'impact de la rémunération variable
sur le prix de la transaction doit étre pris en compte dans la
comptabilisation des revenus en estimant la probabilité de
réalisation du bonus ou de la pénalité pour chaque contrat.

La qualité de I'huile de palme ne peut étre mesurée qu'a
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I'arrivée au port. Par conséquent, le montant exact du bonus
ou de la pénalité ne peut étre déterminé qu’a ce moment-la.
Etant donné que ce bonus ou pénalité ne peut &tre que de
0,5% a 0,75% du prix de vente total, nous pouvons considé-
rer ce montant comme non significatif et nous enregistrerons
la rémunération variable au moment de I'analyse, qui est ef-

fectuée au port de déchargement.

Le Groupe n'a pas de colits différentiels d'importance signi-
ficative pour I'obtention d'un contrat répondant aux critéres
de capitalisation, tels que définis par IFRS 15.

Nous pouvons conclure que la nouvelle norme IFRS 15 n'au-
ra pas d'impact significatif sur les états financiers du groupe
SIPEF. Le Groupe continue de vendre ses produits aux
conditions actuelles. La reconnaissance du chiffre d'affaires
ne changera pas par rapport a la norme précédente.

Base d'établissement des états financiers

Depuis 2007 les états financiers consolidés sont présentés
en US dollar (jusqu’en 2006 ils I'étaient en euro), arrondis
au millier le plus proche (KUSD). Ce changement est une
conséquence de |'application d'une politique différente en
matiére de gestion des liquidités et des dettes depuis la fin
2006 par laquelle la monnaie fonctionnelle de la plupart des
filiales a été convertie de la devise locale en US dollar.

Les états financiers consolidés sont établis selon la conven-
tion du co(t historique, a I'exception des éléments suivants
de l'actif et du passif qui sont comptabilisés a leur juste va-
leur: instruments financiers dérivés, investissements dispo-

nibles a la vente et produit agricole.

Les méthodes comptables ont été appliquées de maniere
uniforme par les entités du groupe et sont comparables a

celles appliquées I'année précédente.

Regroupements d’entreprises

Les regroupements d'entreprises sont comptabilisés selon
la méthode de I'acquisition. Le colt d'une acquisition est
mesuré comme étant le total des justes valeurs, a la date de
I'acquisition, des actifs remis, des instruments de capitaux
propres émis et des passifs encourus ou assumés. Les colits
directement attribuables a I'acquisition sont comptabilisés
en résultat. La contrepartie transférée pour acquérir une en-

treprise, y compris les contreparties éventuelles, est compta-

bilisée a la juste valeur a la date d'acquisition. Les variations
ultérieures a la contrepartie éventuelle a la suite d'événe-
ments apres la date d'acquisition sont comptabilisées en ré-
sultat. L'option du « full goodwill », qui peut étre choisie au
cas par cas, permet d'évaluer les participations ne donnant
pas le contréle soit a la juste valeur, soit a la quote-part de
la participation ne donnant pas le contréle dans I'actif net

identifiable comptabilisé de |'entreprise acquise.

Si la comptabilisation initiale d'un regroupement d'entre-
prises est inachevée a la fin de la période de présentation
de l'information financiére au cours de laquelle le regroupe-
ment d’entreprises survient, le groupe SIPEF présente des
montants provisoires relatifs aux rubriques pour lesquelles la
comptabilisation est inachevée. Pendant |a période d'évalua-
tion (voir ci-dessous), les montants provisoires sont ajustés,
et/ou des actifs et/ou passifs additionnels sont comptabili-
sés, afin de tenir compte d'informations nouvelles obtenues
relatives aux faits et circonstances qui prévalaient a la date
d'acquisition et qui, si elles avaient été connues, auraient eu

une incidence sur les montants comptabilisés a cette date.

La période d'évaluation est la période allant de la date d'ac-
quisition jusqu'a la date ou le groupe SIPEF obtient I'infor-
mation recherchée a propos des faits et des circonstances
connus a la date d'acquisition. La période d'évaluation est

limitée a un an au maximum a partir de la date d'acquisition.

Acquisition en étapes

Des variations dans la quote-part du groupe dans une fi-
liale sans perte de contréle sont comptabilisées en tant que
transactions portant sur des capitaux propres. Les valeurs
comptables des quotes-parts du groupe et des intéréts non
contrélant sont ajustées afin de refléter les changements de
leurs quotes-parts relatives dans la filiale. Toute différence
entre le montant de I'ajustement appliqué aux intéréts non
contrélant et la juste valeur de la contrepartie payée ou re-
cue doit étre comptabilisée directement et attribuée aux

propriétaires de la société mere.

Dans un regroupement d'entreprises réalisé par étapes, le
groupe doit réévaluer la participation qu'il détenait précé-
demment dans |'entreprise acquise a la juste valeur a la date
d'acquisition (c.-a-d. la date a laquelle le groupe a obtenu
le controle) et comptabiliser |'éventuel profit ou perte en ré-
sultat net. Les montants découlant des participations dans
I'entreprise acquise avant la date d'acquisition qui ont été

précédemment comptabilisés dans les autres éléments du
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résultat global sont reclassés en résultat net si un tel traite-

ment est approprié en cas de sortie de la participation.

Principes de consolidation

Filiales

Les filiales sont des entités contrélées par la société. Le

contréle d'une entité est exercé seulement si les trois condi-

tions suivantes sont remplies, en conformité avec IFRS 10:

* Linvestisseur détient le pouvoir sur l'entité ;

* Linvestisseur est exposé ou a des droits sur les rende-
ments variables de I'entité en raison de son implication
dans I'entité ;

* Linvestisseur a la capacité d'exercer son pouvoir sur

I'entité pour influer sur le montant de ses rendements

Les états financiers des filiales sont inclus dans les états finan-
ciers consolidés a compter de la date de prise de contréle
effective jusqu'a la fin de la période de contréle (ou une date

proche).

Entreprises associées

Les entreprises associées sont celles dans lesquelles le
groupe a une influence notable sur les politiques financiéres
et opérationnelles, sans pour autant en détenir le contréle.
Les états financiers consolidés incluent la quote-part du
groupe dans le total des bénéfices et pertes réalisés par les
entreprises associées, selon la méthode de la mise en équi-
valence, a compter de la date a laquelle I'influence notable
a commencé jusqu'au jour de la cessation effective (ou une
date approximative). Lorsque le total des pertes du groupe
dépasse la valeur de la participation, cette valeur est réduite
anéant et la prise en compte des pertes a venir s'interrompt,
sauf dans la mesure ou le groupe a contracté des obligations
par rapport a ces entreprises.

Coentreprises

Les coentreprises ou joint ventures sont des entreprises sur
lesquelles le groupe exerce un contréle conjoint établi se-
lon un accord contractuel. Les états financiers consolidés in-
cluent la quote-part du groupe dans le total des bénéfices
et pertes réalisés par les coentreprises, selon la méthode
de la mise en équivalence, a compter de la date a laquelle
I'influence notable a commencé jusqu’au jour de la cessa-
tion effective (ou une date approximative). Lorsque le total
des pertes du groupe dépasse la valeur de la participation,
cette valeur est réduite a néant et la prise en compte des
pertes a venir s'interrompt, sauf dans la mesure ot le groupe

a contracté des obligations par rapport a ces coentreprises.

Elimination de transactions aux fins de consolidation
Les soldes, les transactions et les profits non réalisés intra-
groupe sont éliminés dans les entreprises qui sont consoli-

dées de la méthode intégrale.

Les pertes non réalisées sont éliminées selon les mémes
principes que les profits non réalisés, a condition toutefois

qu'il ny ait pas d'indice de perte de valeur.

Conversion des devises

Transactions impliquant des devises étrangéres

Les transactions effectuées en monnaies étrangéres par les
différentes entreprises du groupe sont converties au cours
de change en vigueur a la date de la transaction. Les actifs et
passifs monétaires libellés en devises sont convertis au cours

de change en vigueur a la date de cléture du bilan.

Les écarts de conversion constatés sont comptabilisés dans
le compte de résultats annuel sous la rubrique résultat finan-
cier. Les actifs et passifs non monétaires libellés en devises
sont convertis au cours de change en vigueur a la date de

transaction.

Etats financiers des établissements étrangers

Monnaie fonctionnelle: les états financiers de chaque entité
du groupe sont établis dans la devise représentant au mieux
la substance économique des événements et circonstances
sous-jacents a cette entité (la monnaie fonctionnelle). A par-
tir de 2007, les états financiers consolidés sont présentés
en USD, devise fonctionnelle de la plupart des sociétés du

groupe.

Pour les besoins de la consolidation du groupe et de ses
filiales, les états financiers sont convertis comme suit :

* Les actifs et passifs au cours de cléture;

* Les produits et les charges au cours moyen de I'année;

* Les éléments des capitaux propres au cours de change

historique.

Les différences de change résultants de la conversion des
investissements nets dans les filiales, coentreprises et entre-
prises associées a I'étranger au cours de cléture sont comp-
tabilisées dans les capitaux propres, sous la rubrique ‘Ecarts
de conversion’. Quand une filiale étrangére est vendue, de
telles différences de change sont comptabilisées dans le
compte de résultats en tant que partie du gain ou de la perte

réalisé(e) sur la vente.

Rapport annuel | 125



Le goodwill et I'évaluation a leur juste valeur des actifs et
passifs provenant de |'acquisition d’entités étrangeres sont
traités comme des actifs et passifs en devise locale de I'enti-

té étrangere concernée et sont convertis au cours de cléture.

Actifs biologiques

Les actifs biologiques ou le produit agricole en croissance
(« agricultural produce ») sont comptabilisés par le groupe
SIPEF uniquement dans la mesure ou le groupe SIPEF
contréle I'actif du fait d'événements passés, qu'il est pro-
bable que les avantages économiques futurs associés a cet
actif iront au groupe SIPEF et que la juste valeur ou le codt

de cet actif peut étre évalué de fagon fiable.

En conformité avec les amendements a IAS 16 et IAS 41, les
plantes productrices sont comptabilisées a leur colit diminué
du cumul des amortissements et du cumul des pertes de va-

leurs éventuelles.

Le produit agricole en croissance de I'huile de palme est dé-
fini comme étant I'huile contenue dans le fruit de palmier,
de sorte que la juste valeur de cet actif distinct peut étre

estimée de maniére fiable.

Le groupe SIPEF a choisi d'évaluer le produit agricole en
croissance du caoutchouc et du thé a sa juste valeur au mo-
ment de la récolte en accord avec I'lAS 41.32 et donc de ne
pas évaluer le produit agricole en croissance du caoutchouc
et du thé a sa juste valeur diminuée des frais estimés au mo-
ment de la vente. Le groupe se base sur I'lAS 41.10c. Notre
opinion est que tous les paramétres (productions futures, dé-
termination du début de cycle de vie du produit, allocation
des codts,...) utilisés dans toute méthode d'évaluation de la
juste valeur sont manifestement reconnus non fiables. Par
conséquent toute autre méthode d'évaluation de la juste va-

leur est aussi manifestement reconnue non fiable.

Le produit agricole en croissance des bananes est évalué a
sa juste valeur comme tous les paramétres pour cette mé-

thode d'évaluation sont fiables et disponibles.

Le profit ou |a perte résultant de la variation de la juste valeur
diminuée des colts estimés d'un actif biologique au mo-
ment de la vente est inclus dans le résultat net de la période

pendant laquelle il se produit.

Goodwill
Le goodwill représente |'excédent du colt d'un regrou-

pement d'entreprises sur la part d'intérét du groupe dans

la juste valeur nette des actifs, passifs et passifs éventuels
identifiables acquis lors du regroupement d’entreprises. Le
goodwill n'est pas amorti, mais soumis au moins annuelle-
ment a un test de dépréciation. Pour les besoins du test de
dépréciation, le goodwill est affecté aux sociétés opération-
nelles, ce qui correspond au niveau le plus bas auquel le
goodwill est suivi pour des besoins de gestion interne (i.e.
unité génératrice de trésorerie). Les pertes de valeur sont
comptabilisées immédiatement en résultat et ne sont pas re-

prises ultérieurement.

Le goodwill est négatif si, au moment de I'acquisition, la part
du groupe dans la juste valeur des actifs nets identifiables
acquise dépasse le colt de |'acquisition. Le goodwill négatif

est comptabilisé immédiatement en compte de résultats.

Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles comprennent des logi-
ciels et des licences. Les immobilisations incorporelles sont
comptabilisées a l'actif et amorties sur leur durée d'utilité

attendue en utilisant la méthode linéaire.

Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles, y compris les immeubles de
placement, sont comptabilisées a leur colt diminué du cu-
mul des amortissements et du cumul des pertes de valeurs
éventuelles. Les colits d'emprunts attribuables a la construc-
tion ou la production d'un actif éligible sont comptabilisés
dans le colt de cet actif. Les dépenses pour les réparations
d'immobilisations corporelles sont directement comptabili-
sées dans le compte de résultats. Le cas échéant, les im-
mobilisations corporelles détenues en vue de la vente sont
comptabilisées au plus faible de la valeur comptable et de la
juste valeur diminuée des colits de la vente. Les amortisse-
ments sont calculés en utilisant la méthode linéaire sur base

de la durée d'utilité attendue des actifs concernés:

Immeubles 53 30ans
Infrastructure 5a25ans
Installations et machines 5a30ans
Matériel roulant 3a20ans
Matériel de bureau et mobilier 5a10ans

Autres immobilisations corporelles 2 & 20 ans
Les terrains ne sont pas amortis.
Le Groupe a revu la présentation des droits fonciers et dé-

cidé de les présenter comme immobilisations corporelles et

non plus comme immobilisations incorporelles, en concor-
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dance avec la méthode de présentation en vigueur dans le
secteur et suivant des recommandations pertinentes en la
matiére. En outre, le groupe suit de prés pour chaque titre
foncier la question du renouvellement et n'amorti plus les
droits fonciers que si on peut supposer qu'ils ne seront pas
renouvelés. Les chiffres comparatifs des années précédentes

ont été retraités pour cette raison.

Dépréciation exceptionnelle d'actifs

Les immobilisations corporelles, actifs financiers et les autres
actifs non-courants sont soumis a un test de dépréciation
chaque fois qu‘un événement ou un changement de cir-
constance indique que la valeur recouvrable de I'actif est
inférieure a sa valeur comptable. Une perte de valeur est
comptabilisée a concurrence du montant pour lequel la va-
leur comptable excéde sa valeur recouvrable, qui est la va-
leur la plus élevée entre la juste valeur d'un actif diminuée
des colts de la vente et sa valeur d'utilité. Pour les besoins
des tests de dépréciation, les actifs sont regroupés au niveau
du plus petit regroupement d'actifs qui génere des entrées
de trésorerie largement indépendantes. Lorsque, en raison
d'un recouvrement de la juste valeur ou de la valeur d'utilité,
la perte de valeur n'est plus justifiée au cours des périodes

ultérieures, la perte de valeur est reprise.

Instruments financiers

1. Instruments financiers dérivés

Le groupe recourt essentiellement a des instruments finan-
ciers dérivés pour la gestion des risques de change et de
taux d'intérét découlant de ses activités opérationnelles, de
financement et d'investissement. Le groupe a recours a des
transactions de couverture spécifiques selon I'lAS 39 — ‘Ins-
truments financiers: comptabilisation et évaluation’ (« hedge

accounting »).

Les instruments dérivés sont valorisés initialement a leur prix
d'acquisition. Apres la comptabilisation initiale, ces instru-
ments sont repris dans le bilan a leur juste valeur, les varia-
tions de la juste valeur étant actées dans le résultat a moins
que ces instruments ne fassent partie des opérations de cou-

verture.

Couvertures de flux de trésorerie

Les variations de valeur d'un instrument financier dérivé qui
satisfait aux strictes conditions de couverture de flux de tré-
sorerie sont reprises dans |'état des résultats non-réalisés
pour la partie efficace. La partie inefficace est directement
comptabilisée dans le compte de résultats. Les résultats de

la couverture sont transférés de |'état des résultats non-réali-

sés vers le compte de résultats au moment ou la transaction

couverte a elle-méme une influence sur le résultat.

Couvertures de juste valeur

Les fluctuations de valeur d'un instrument dérivé qui a été
formellement affecté a la couverture des variations de la
juste valeur d'actifs et de passifs comptabilisés, sont reprises
dans le compte de résultats, au méme titre que les bénéfices
et pertes qui découlent de la réévaluation a la juste valeur de
I'élément couvert. Les fluctuations de valeur d'instruments
financiers dérivés qui ne sont pas reconnus comme étant af-
fectés a la couverture de juste valeur ou de flux de trésorerie,
sont immédiatement reprises dans le compte de résultats.

2. Créances et dettes
Les créances et dettes sont évaluées a leur colt de revient

déprécié.

Les créances et les dettes sont évaluées a leur valeur no-
minale, diminuée des dépréciations de valeur appropriées
pour les créances douteuses. Les créances et les dettes li-
bellées dans une monnaie autre que la devise de la filiale
sont converties en utilisant le cours de change du groupe

déterminé a la date de cléture.

3. Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie et les équivalents de trésorerie sont évalués a
leur valeur nominale et comprennent les fonds en caisse et
les dépbts a vue qui ont une échéance originale inférieure
ou égale a trois mois. Les découverts sont comptabilisés en
dettes.

4. Emprunts productifs d’intéréts
Les emprunts productifs d'intéréts sont comptabilisés a leur

co(t de revient déprécié.

Les emprunts sont initialement comptabilisés a la valeur des
montants pergus, nets des colts de transaction encourus.
Les différences éventuelles entre le colt d'acquisition et la
valeur de remboursement sont portées au compte de résul-

tats selon la méthode intéréts effective.

5. Actifs financiers disponibles a la vente

Des actifs financiers disponibles a la vente sont évalués a la
juste valeur. Les gains et pertes a la suite de variations de
juste valeur sont comptabilisés en autres éléments du résul-
tat global. Lorsque la juste valeur d'un actif financier ne peut
étre déterminé de fagon fiable, I'actif financier sera évalué

au colt amorti.
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Dans le cas ou un déclin de la juste valeur d'un actif financier
disponible a la vente est comptabilisé en autres éléments du
résultat global et si une indication objective de dépréciation
existe, les pertes cumulées comptabilisées auparavant en ca-
pitaux propres sont reprises en résultat.

Stocks
Les stocks sont évalués au plus faible de leur colt et de leur

valeur nette de réalisation.

Concernant le stock de produits finis contenant des actifs
biologiques, |a juste valeur de ces actifs biologiques est aug-

mentée par le colt de production.

Les stocks font |'objet de dépréciations qui sont évaluées au
cas par cas lorsque la valeur nette de réalisation descend en
dessous de la valeur comptable des stocks. La valeur nette
de réalisation est le prix de vente estimé, diminué des cots
estimés nécessaires pour réaliser la vente. Lorsque les cir-
constances qui justifiaient la dépréciation des stocks cessent
d'exister, le montant de la dépréciation fait |'objet d'une re-

prise.

Capitaux propres
Les dividendes de la société mére relatifs aux actions ordi-
naires en circulation sont comptabilisés dans la période au

cours de laquelle ils ont été déclarés.

Les colits engagés pour I'émission d'instruments de capitaux

propres sont repris en diminution des capitaux propres.

Intéréts non contrélant

Les intéréts non contrélant représentent la quote-part attri-
buable aux actionnaires minoritaires dans la juste valeur des
actifs et passifs identifiables, comptabilisés lors de I'acqui-
sition d'une filiale, ainsi que la proportion appropriée des

profits et pertes réalisés ultérieurement.

Dans le compte de résultats, les intéréts non contrélant dans
le bénéfice ou la perte de la société sont présentés séparé-
ment de la part du groupe dans le résultat consolidé.

Provisions

Des provisions sont comptabilisées lorsque le groupe a une
obligation actuelle, égale ou implicite résultant d'un événe-
ment passé, qu'il soit probable qu’une sortie de ressources
représentatives d'avantages économiques sera nécessaire
pour régler I'obligation ainsi que le montant de |'obligation

puisse étre estimé de maniére fiable.

Pensions et autres avantages postérieurs a I'emploi
Les sociétés du groupe ont plusieurs plans de pension,
conformément aux conditions et pratiques en vigueur dans

les pays dans lesquels elles conduisent leurs opérations.

1. Regimes a prestations définies (“Defined Benefit Plans”)

Les régimes a prestations définies ne sont généralement pas
financés par des contributions. Une provision est établie afin
de couvrir la totalité de I'obligation sur base de la méthode
des unités de crédit projetés ‘Projected Unit Credit Method'
ce qui représente la valeur actuelle des obligations de paie-
ments futurs. Les gains et pertes actuariels sont repris dans

le résultat global.

2. Regimes a cotisations définies

Le groupe paie également des cotisations définies dans le
cadre de plans d'assurance du régime public ou privé. Etant
donné qu'il peut étre demandé au Groupe d'effectuer des
paiements supplémentaires si le rendement moyen sur les
contributions patronales et sur les contributions personnelles
n'est pas atteint, ces plans doivent, selon I'|AS 19, étre consi-

dérés comme des plans de pension a prestations définies.

Chiffre d'affaires

Les produits sont évalués a la juste valeur de la contrepar-
tie regue pour les ventes de biens et prestations de ser-
vices, nette des taxes sur la valeur ajoutée, des remises et
aprés avoir éliminé les ventes internes au groupe. Le chiffre
d'affaires provenant de la vente de biens est comptabilisé
lorsque I'entreprise a transféré a |'acheteur les risques et
avantages importants inhérents a la propriété des biens. Le
chiffre d'affaires provenant des prestations de services est
comptabilisé en fonction du degré d'avancement déterminé
sur base des services rendus a |la date considérée et exprimé
en pourcentage du total des services a exécuter. Les intéréts
sont comptabilisés en fonction du temps écoulé en tenant
compte du rendement effectif de I'actif. Les dividendes sont
comptabilisés lorsque le droit de |'actionnaire de percevoir

le paiement est étabili.

Colit des ventes

Les approvisionnements sont comptabilisés nets des es-
comptes, des autres remises obtenues des fournisseurs et
des autres compensations. Le co(t des ventes comporte
tous les colts associés a la récolte, a la transformation et au

transport.
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Charges généraux et administratives
Les charges généraux et administratives comprennent les
charges des départements marketing et financier ainsi que

des charges générales de gestion.

Impéts sur le résultat

Les impé&ts sur les résultats percus sur les bénéfices ou pertes
de |'exercice regroupent les impéts exigibles et différés. Ils
sont inscrits au compte de résultats sauf s'ils portent sur des
éléments repris dans les capitaux propres, auquel cas ils sont
comptabilisés dans les capitaux propres.

Les impots exigibles désignent les impdts a payer sur le reve-
nu imposable de I'exercice, calculés selon les taux d'imposi-
tion en vigueur ou promulgués a la date de cl6ture du bilan,

ainsi que les redressements relatifs aux exercices antérieurs.

Des actifs et passifs d'impots différés sont comptabilisés
pour toutes les différences temporelles entre la valeur comp-
table d'un actif ou d'un passif au bilan et sa base fiscale et
sont ultérieurement ajustés pour toute modification dans le

taux d'impét attendu a laquelle la différence s'inversera.

Les actifs d'impéts différés ne sont comptabilisés que dans
la mesure ou leur réalisation, dans un avenir prévisible, est

probable.

L'établissement des états financiers consolidés conformé-
ment au référentiel IFRS a amené le groupe a avoir recours a
des jugements et des estimations, et a faire des hypotheses
qui pourraient avoir un impact sur les montants des actifs et
passifs présentés ainsi que sur les montants présentés en
charges et produits de la période. Les résultats réels pour-

raient s'avérer différents de ces estimations.

Les domaines principaux pour lesquels des jugements ont

été utilisés, sont:

e Jugement du contréle d'une société.

¢ Jugement que le produit agricole en croissance du
caoutchouc et du thé ne peut pas étre évalué a sa juste
valeur de maniére fiable.

e Jugement de la monnaie fonctionnelle d'une société.

* Jugement de l'inclusion des actifs d'impéts différés.

e Jugement que les droits fonciers ne sont pas amortis.

sauf si on peut supposer qu'ils ne seront pas renouvelés.

Les domaines principaux pour lesquels des estimations ont
été utilisées, sont:

¢ Obligations liées aux pensions (note 20)

e Actifs d'impéts différés (note 26)

* Provisions pour litiges (note 19)

® Perte de valeur d'actifs
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Sociétés consolidées (consolidation intégrale)

Siege

La société mere du groupe, SIPEF, Schoten/Belgique, est la société mére des entreprises suivantes:

% de contrble

% d’intéréts

PT Tolan Tiga Indonesia Medan / Indonésie 95,00 95,00
PT Eastern Sumatra Indonesia Medan / Indonésie 95,00 90,25
PT Kerasaan Indonesia Medan / Indonésie 57,00 54,15
PT Bandar Sumatra Indonesia Medan / Indonésie 95,00 90,25
PT Melania Indonesia Jakarta / Indonésie 95,00 90,25
PT Mukomuko Agro Sejahtera Medan / Indonésie 95,00 85,74
PT Umbul Mas Wisesa Medan / Indonésie 95,00 94,90
PT Citra Sawit Mandiri Medan / Indonésie 95,00 94,90
PT Toton Usaha Mandiri Medan / Indonésie 95,00 94,90
PT Agro Rawas Ulu Medan / Indonésie 95,00 95,00
PT Agro Kati Lama Medan / Indonésie 95,00 95,00
PT Agro Muara Rupit Medan / Indonésie 95,00 94,90
Hargy Oil Palms Ltd Bialla / Papouasie N.G. 100,00 100,00
Plantations J. Eglin SA Azaguié / Céte d'lvoire 100,00 100,00
Jabelmalux SA Luxembourg / G.D. Luxembourg 99,89 99,89
PT Agro Muko* Jakarta / Indonésie 95,00 90,25
PT Dendymarker Indah Lestari** Medan / Indonésie 95,00 90,25
Entreprises associées et coentreprises (méthode de la mise en équivalence)
Verdant Bioscience Singapore Pte Ltd Singapour / République de Singapour 38,00 38,00
PT Timbang Deli Indonesia Medan / Indonésie 38,00 36,10
BDM NV Anvers / Belgique 50,00 50,00
ASCO NV Anvers / Belgique 50,00 50,00
Entreprises non consolidées
Horikiki Development Cy Ltd Honiara / Solomon Islands 90,80 90,80

* En février 2017, le contréle total a été acquis dans PT Agro Muko. En conséquence, le pourcentage total de contréle a augmenté jusqu'a
hauteur de 95%.

**Au 1°raolt 2017, 95% des actions de PT Dendymarker Indah Lestari ont été acquises.

Malgré la détention de la majorité des droits de vote par le Groupe, celui-ci ne contrdle pas les sociétés non consolidées, parce

qu’elles sont établies dans des régions inaccessibles (Horikiki Development Cy Ltd).

Les entreprises non consolidées sont considérées comme des actifs financiers disponibles a la vente.

130 | SIPEF | The connection to the world of sustainable tropical agriculture



Suite a une modification de la méthode de gestion des liquidités et des dettes, la monnaie fonctionnelle, & dater, du 1 janvier

2007, est désormais I'US dollar pour la plupart des filiales. Les filiales suivantes ont néanmoins une autre monnaie fonctionnelle:

Plantations J. Eglin SA EUR
BDM NV EUR
ASCO NV EUR

Les cours mentionnés ci-apres ont été utilisés pour convertir les bilans et les résultats de ces entités en US dollar (monnaie utilisée

par le groupe dans son rapport annuel).

| Cours de cl6ture | | Cours moyen |

2016 2015 2016 2015
E 0,8348 0,9505 0,9185 0,8792 0,9059 0,9059

Les activités de SIPEF peuvent étre divisées en segments selon le type de produits. SIPEF dispose des segments suivants :

- Huile de Palme Comprend tous les produits d'huile de palme, en ce inclus I'huile de palme et I'huile de pal-
miste, en Indonésie et en Papouasie-Nouvelle-Guinée

- Caoutchouc Comprend tous les différents types de caoutchouc produits et vendus par le groupe SIPEF, en
Indonésie et en Papouasie-Nouvelle-Guinée
- «Ribbed Smoked Sheets (RSS)»
- «Standard Indonesia Rubber (SIR)»
- «Scraps and Lumps»

-Thé Comprend le thé «cut, tear, curl» (CTC) produits par SIPEF en Indonésie.
- Bananes et horticulture Inclut toutes les ventes de bananes et de fleurs, venant de Céte d'lvoire.
- Autres Comprend principalement les frais de gestion pergus pour les entreprises ne faisant pas partie

du groupe, les commissions sur les expéditions en fret maritime et autres commissions factu-

rées en dehors des contrats de vente.
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La vue d’ensemble des segments ci-dessous repose sur les rapports de gestion interne du groupe SIPEF. Les principales diffé-

rences avec la consolidation IFRS sont:

e Toutes les entreprises sont comptabilisées par segment, par |'intermédiaire de la méthode de consolidation proportionnelle

a leurs quote-parts d'intérét, au lieu d'étre comptabilisées selon la méthode intégrale et de mise en équivalence.

¢ Il n'y a aucune élimination inter-groupe.

* Entermes de revenu, nous partons de la marge brute par segment et pas du chiffre d'affaires.

Marge brute par produit

Huile de palme 108 941 75973
Caoutchouc 2879 -9
Thé 1043 786
Bananes et horticulture 3653 3377
Autres 5692 5579
Total marge brute 122 208 85 706
Colts commerciaux et administratifs -34 581 -30 842
Autres produits/(charges) opérationnel(le)s 1133 437
Produits/(charges) financie(&)r(e)s -1 467 -741
Différences de changes 1258 -787
Bénéfice avant impots 88 551 53 773
Charge d'impbts -23 865 -14 558
Taux d'imposition effectif -27,0% -27,1%
Assurances 1723 659
Bénéfice apres impots 66 409 39 874
Correction PT AM @ 44,9273% jan-fev -1928

Correction PT AM juste valeur des immobilisations 75182

Bénéfice aprés impots 139 663 39 874

(1) PT Agro Muko inclut a un pourcentage d'intérét de 90,25%
(2) PT Agro Muko inclut a un pourcentage d'intérét de 44,93%

Vous trouverez ci-dessous l'information sectorielle par type de produit et par secteur géographique en accord avec le compte

de résultats aux normes IFRS.

Le résultat sectoriel correspond aux produits et charges résultant des activités opérationnelles d'un secteur qui sont directement

attribuables a ce secteur, et |la partie pertinente des résultats pouvant raisonnablement étre affectée a un secteur.
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Bénéfice brut par type de produit

Variations de la

2017 - KUSD Chiffre d’affaires  Co0t des ventes juste valeur Bénéfice brut % du total
Huile de palme 278 272 -166 214 -1 295 110763 91,9
Caoutchouc 16 032 -12 504 - 204 3324 2,8
Thé 7 507 -6 448 57 1116 0,9
Bananes et horticulture 18 386 -14 559 3827 3,2
Corporate 1444 1444 1,2
Autres 0 0,0
Total 321 641 -199 725 -1 442 120 474 100,0

2016 - KUSD

Chiffre d’affaires

Co(t des ventes

Variations de la
juste valeur

Bénéfice brut

% du total

Huile de palme 228 509 -166 758 5 841 67 592 91,6
Caoutchouc 14 367 -14782 463 48 0,1
Thé 7 081 -5872 - 367 842 1.1
Bananes et horticulture 15220 -11 694 3526 4,8
Corporate 1784 1784 2,4
Autres 1 -1 0 0,0
Total 266 962 -199 107 5937 73792 100,0

Le segment «corporate» comprend les honoraires de gestion percus des entités extérieures du groupe, des commissions sup-

plémentaires sur le fret maritime et d'autres commissions non incluses aux contrats de vente.

Bénéfice brut par secteur géographique

2017 - KUSD garmmre Cont des |;/?J'§g?/gsle%er Bénéfice brut % du total
Indonésie 186 626 -112 913 522 212 74 447 61,8
PNG 115184 -72 253 -1 654 41 277 34,2
Cote d'lvoire 18 386 -14 559 3827 3,2
Europe 923 923 0,8
Autres 0 0,0
Total 321 119 -199 725 522 -1442 120 474 100,0

Chiffre

Colt des

Variations de

= . . Snéfi Y
2016 - KUSD d’affaires Ve e Autres la juste valeur Bénéfice brut % du total
Indonésie 161 859 -122 314 748 2768 43 061 58,4
PNG 84 784 -61794 3169 26 159 35,4
Céte d'lvoire 18534 -14 998 3536 4.8
Europe 1036 1036 1,4
Autres 1 -1 0 0,0
Total 266 214 -199 107 748 5937 73 792 100,0
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Le colt total des ventes peut étre subdivisé selon les catégories suivantes :

1. Frais de plantation — comprennent tous les co(ts liés aux travaux au champ pour produire le produit agricole de base (c'est-

a-dire les fruits du palmier, le latex, les feuilles de thé, les bananes, I'horticulture)

2. Frais de traitement — comprennent tous les codts liés au traitement du produit agricole de base en matieres premieres agri-

coles finies (c’est-a-dire I'huile de palme, le caoutchouc, le thé, etc.)

3. Achats FFB/huile de palme/latex — comprennent tous les colts d'achat des tiers (agriculteurs villageois) ou des entreprises

associées et co-entreprises. En 2017, ce poste ne comprenait plus que deux mois d'achats de PT Agro Muko

4. Mouvements des stocks — comprennent tous les mouvements des stocks par rapport a I'exercice précédent ainsi que les

modifications de la juste valeur des stocks

5. Frais de vente — comprennent tous les frais directement affectables aux ventes de I'exercice (c’est-a-dire les frais de trans-

port, la taxe a |'exportation sur I'huile de palme, etc.)

31/12/2016

Frais de plantation 113 061 83243
Frais de traitement 29703 23372
Achats FFB/huile de palme/latex 39873 84912
Mouvements des stocks 2231 -5372
Frais de vente 16 299 7015
Colt des ventes (variations de la juste 201 167 193 170

valeur incluses)

L'augmentation des frais de plantation, de traitement et de vente ainsi que la diminution des achats de FFB/huile palme/latex

sont essentiellement la conséquence de l'intégration, a partir du 1er mars 2017, de PT Agro Muko selon la méthode de conso-

lidation intégrale. Avant cette date, PT Agro Muko était classée comme une co-entreprise, ce qui signifie que tous ses achats

étaient traités de la méme fagon que les achats de tiers.

Le prix de revient moyen pondéré départ usine du segment palme (92 % du bénéfice brut total) a chuté d’environ 3 % par rapport

a 2016.

Le total des frais d'amortissement portés en compte dans les frais de plantation et de traitement s'éléve a KUSD 32 958.

Au total, KUSD 2 350 de frais d’amortissement ont été portés en compte dans la rubrique « colits commerciaux et administratifs ».
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Chiffre d'affaires par siege des débiteurs

2016

Pays-Bas 93312 87 429
Suisse 71047 43109
Royaume-Uni 57 855 61334
Indonésie 57 365 41 806
Irlande 10744 6 057
Singapour 8 003 6 875
Belgique 5932 4252
France 4 086 3014
Pakistan 3496 1652
Etats-Unis 3395 2586
Sénégal 1947 1690
Afghanistan 1577 1147
Allemagne 1237 679
Espagne 784 3001
Céte d'lvoire 557 496
Autres 303 185
Papouasie-Nouvelle-Guinée 0 1 650
Total 321 641 266 962
Information sectorielle par secteur géographique
2017
En KUSD Indonésie PNG Cote d'lvoire Europe Autres
Immobilisations incorporelles 82 224 306
Goodwill 103 008 103 008
Actifs biologiques 181196 86 591 299 268 086
Autres immobilisations corporelles 228 091 112 843 4746 586 346 266
Immeubles de placement 0
Autres actifs financiers 46 17 15 78
Créances > 1 an 6643 6 643
Actifs d'impét différé 12193 309 2525 15 027
Total des actifs non courants 526 055 199 434 5453 9993 6 594 747 529
% du total 70,37% 26,68% 0,73% 1,34% 0,88% 100,00%
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| 2016*

En KUSD Indonésie PNG Céte d'Ivoire Europe Autres

Immobilisations incorporelles 76 60 136
Goodwill 1348 1348
Actifs biologiques 88 987 87 021 2338 178 346
Autres immobilisations corporelles 119 637 112 537 3996 473 236 643
Immeubles de placement 0
22252f222$121212:5e””eP”Sesasso' 45114 8968 6 855 60 937
Autres actifs financiers 22 22
Créances > 1 an 8323 8323
Actifs d'impét différé 13 007 199 2599 15 805
Total des actifs non courants 268 093 199 558 6 631 20 423 6 855 501 560
% du total 53,46% 39,79% 1,32% 4,07% 1,37% 100,00%

* Rétraité suite au transfert des droits fonciers des actifs immobilisés incorporels dans les actifs immobilisés corporels. Nous nous référons a la

note 36.

| 2017 | 2016*

oo o
Valeur comptable brute au 1° janvier 1348 595 1348 635
Acquisitions 101 660 241 74
Ventes et reprises
Transferts
Remeasurement -109
Autres -12
Ecarts de conversion 19 -5
Changement du périmetre
Valeur comptable brute au 31 décembre 103 008 843 1348 595
prrortsements o réctions d vl : :
Amortissements -38 -31
Ventes et reprises
Transferts -30
Remeasurement -10 92
Autres
Ecarts de conversion 2
st ot edctons e vl : :
Valeur comptable nette au 1°" janvier 1348 136 1348 113
Valeur comptable nette au 31 décembre 103 008 306 1348 136

*  Retraité suite au transfert des droits fonciers des actifs immobilisés incorporels dans les actifs immobilisés corporels. Nous nous référons a la

note 36.
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Analyse de I'amortissement du goodwill

Le goodwill, ou écart d'acquisition, représente la différence positive entre le colit d'acquisition d'une filiale, d'une entreprise
associée ou d'une coentreprise et la part du groupe, a la date d'acquisition, dans l'actif et le passif identifiables, mesurés a leur
juste valeur, de I'entité reprise.

Selon les normes IFRS 3 « Regroupements d’entreprises », le goodwill n‘est pas amorti, mais évalué afin de déterminer s'il y a

une dépréciation de valeur exceptionnelle.

Le goodwill ainsi que les immobilisations incorporelles sont évalués chaque année par la direction afin d'établir s'ils sont expo-
sés a une dépréciation de valeur exceptionnelle conformément aux regles de valorisation figurant a la note 2 (peu importe qu’il

existe ou non des indices d'une dépréciation de valeur exceptionnelle).

Pour juger de la nécessité de procéder a une dépréciation de valeur exceptionnelle, le goodwill est affecté a une unité géné-
ratrice de trésorerie («Cash generating unit») ou ‘UGT’. Une UGT constitue le plus petit groupe identifiable d'actifs générant
des entrées de trésorerie largement indépendantes des entrées de trésorerie générées par d'autres actifs ou groupes d'actifs.
Une analyse des UGT est réalisée a chaque date de bilan afin de déterminer si la valeur comptable du goodwill est entierement
récupérable. Si la valeur de réalisation des UGT est durablement inférieure a la valeur comptable, une dépréciation de valeur
exceptionnelle, a hauteur de la différence, sera alors inscrite au compte de résultat.

Dans le modeéle de Sipef, 'UGT est comparée au total de |'actif sous-jacent lié au segment huile de palme au 31 décembre 2017.
Il s'agit en I'occurrence des postes suivants:

Actifs (en KUSD)*

Actifs biologiques - plantes productrices 251177
Autres immobilisations corporelles 338513
Goodwill 103 008
Actifs courants - passifs courants 6016
Total 698 714

*  Les actifs comprennent uniquement les entités actives dans I'huile de palme
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Le groupe SIPEF définit ‘I'unité génératrice de trésorerie’ comme le segment huile de palme opérationnel. Ce segment
englobe tous les flux de trésorerie des activités d'huile de palme dans toutes les plantations d'Indonésie et de Papouasie-
Nouvelle-Guinée. Il ne comprend cependant pas les flux de trésorerie découlant de la vente de caoutchouc, de thé et de

bananes, étant donné que le goodwill est affecté exclusivement au segment huile de palme. Il s’agit des entités suivantes :

Sipef NV

PT Tolan Tiga

PT Eastern Sumatra

PT Kerasaan

PT Mukomuko Agro Sejahtera
PT Umbul Mas Wisesa

PT Citra Sawit Mandiri

PT Toton Usaha Mandiri

PT Agro Rawas Ulu

PT Agro Muara Rupit

PT Agro Kati Lama

PT Agro Muko*

Hargy Oil Palms LTD

PT Dendymarker Indah Lestari

* Pour PT Agro Muko, une distinction est opérée entre les flux de trésorerie générés par I'huile de palme et ceux générés par le caoutchouc.

L'acquisition de PT Dendymarker Indah Lestari et de PT Agro Muko justifie I'augmentation du goodwill et des actifs immobilisés
pour 2017. Au moment du rachat des dites sociétés, une partie du colt d'acquisition a été affectée aux actifs acquis, a savoir aux

actifs biologiques - plantes productrices et aux autres actifs.

La valeur récupérable des unités génératrices de trésorerie auxquelles le goodwill a été affecté a été établie a I'aide de la mé-
thode d'actualisation des flux de trésorerie. Ce calcul a pris pour base les plans opérationnels du groupe qui s'étendent sur un

horizon de dix ans (soit jusqu’en 2028) et qui ont été validés par le conseil d'administration.

Dans le cadre de ce modéle, les parametres macro-économiques tels que le prix de I'huile de palme et I'inflation sont considérés
comme étant constants chaque année. Le prix constant de I'huile de palme utilisé dans le modele (USD 743/tonne) est la meil-
leure estimation du mangement du prix de I'huile de palme a long terme exprimé en CIF Rotterdam.

Dans le modeéle, la croissance des ventes est la méme que I'amélioration normale des volumes de production due a la maturité

des palmiers des différentes filiales. Toute amélioration des marges «d’EBITDA» futures dans le modeéle est une conséquence

normale de la méme amélioration des volumes de production.
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Le modeéle actuel a été congu sur la base d'un colit moyen pondéré du capital (aprés impét) de 11,25 % et d'un taux d'imposition
moyen situé entre 25 et 30 %. La valeur terminale dans le cadre du modéle d'actualisation des flux de trésorerie se fonde sur
une croissance perpétuelle de 2 % conformément au modéle de croissance de Gordon-Shapiro. Nous réalisons par ailleurs une
analyse de sensibilité dans le cadre de notre modeéle comparant différents prix de I'huile de palme et différents colits moyens
pondérés du capital (CMPC) :

Prix de I’huile de palme (CIF Rotterdam)

Hypothése 1 693 USD/tonne CIF Rotterdam
Hypothése 2 (scénario de base) 743 USD/tonne CIF Rotterdam
Hypothése 3 793 USD/tonne CIF Rotterdam
Hypothése 1 10,25%

Hypothése 2 (scénario de base) 11,25%

Hypothése 3 12,25%

HP / CMPC 10,25% 11,25% 12,25%

693 USD/tonne CIF Rotterdam Scénario 1 Scénario 4 Scénario 7

743 USD/tonne CIF Rotterdam Scénario 2 Scénario 5 Scénario 8

793 USD/tonne CIF Rotterdam Scénario 3 Scénario 6 Scénario 9

S'agissant de |'analyse de sensibilité, le prix a été augmenté et baissé de 50 USD/tonne. Le CMPC a été majoré et diminué de
1%.

Ci-apres figure une matrice de sensibilité couvrant les flux de trésorerie actualisés totaux pour différents prix de I'huile de palme

et différents colts moyens pondérés du capital (CMPC).

Matrice de sensibilité

CMPC/prix HP (en KUSD) 10,25 % 11,25 % 12,25 %
693 USD/tonne CIF Rotterdam 1020817 892 093 789 411
743 USD/tonne CIF Rotterdam 1222 590 1072138 951 996
793 USD/tonne CIF Rotterdam 1415333 1244133 1107 318
Valeur des actifs sous-jacents* 698714 698714 698 714

*|| s'agit en 'occurrence de I'actif sous-jacent lié au segment HP

Le headroom constitue la différence entre le total des flux de trésorerie actualisés et la valeur de I'actif sous-jacent :

Headroom (en KUSD) 10,25 % 11,25 % 12,25 %
693 USD/tonne CIF Rotterdam 322103 193 379 90 697
743 USD/tonne CIF Rotterdam 523876 373424 253 282
793 USD/tonne CIF Rotterdam 716 619 545 419 408 604

Rapport annuel | 139



Nous procédons également au calcul du seuil de rentabilité pour I'huile de palme a I'aide de différents CMPC.

Prix d’équilibre 10,25 % 11,25 % 12,25 %
USD/tonne 613 USD/tonne 639 USD/tonne 665 USD/tonne

La direction est d'avis que les hypothéses utilisées pour calculer la valeur d’entreprise, comme illustré ci-dessus, constituent les
meilleures estimations du développement futur du groupe. L'analyse de sensibilité a démontré que le goodwill était a chaque
fois entierement récupérable dans chacun des scénarios.

Par conséquent, la direction estime que rien ne tend vers une éventuelle dépréciation de valeur.

Le goodwill a pour I'heure été affecté comme suit :

Mouvements de goodwill (en KUSD)

Solde d’ouverture du goodwill 1348
Acquisition PT Agro Muko 82 257
Acquisition PT Dendymarker 19 403
Solde de cléture du goodwiill 103 008

Tableau de mouvement des actifs biologiques - plantes productrices

Au niveau du bilan, le mouvement dans les actifs biologiques peut étre résumé comme suit:

Valeur comptable brute au 1° janvier 226 858 207 448
Changement du périmetre 111 928 0
Acquisitions 22 281 17 160
Ventes et reprises -2 251 - 2405
Transferts 2 699 4761
Autres 0 0
Ecarts de conversion 528 - 106
Valeur comptable brute au 31 décembre 362 042 226 858
Amortissements et réductions de valeur cumulés au 1° janvier -48 512 -43943
Changement du périmétre -35872 0
Amortissements - 11623 -6592
Ventes et reprises 2750 1980
Transferts - 495 0
Autres 0 0
Ecarts de conversion - 204 43
g\{ngétizsn?g:nts et réductions de valeur cumulés au - 93956 . 48512
Valeur comptable nette au 1°¢ janvier 178 346 163 505
Valeur comptable nette au 31 décembre 268 086 178 346
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2017 | | 2016

Matériel

; Matériel de
| ot macmes de  bureaux En cours
infrastructure transport  mobilier

et autres

Terrains,
En KUSD immeubles et

Titres
fonciers *

Valeur comptable brute

au 19 janvier 112473 142736 50 088 14 832 6 484 54204 380816 369 295
gzj;%‘i:ge”t du 41164 43032 9278 2 864 4879 54738 155 955 0
Acquisitions 7 881 6674 8011 2076 6602 5906 37 150 23 863
Ventes et reprises - 157 -1780 -3123 - 164 -1189 -6413 -7 692
Transferts 950 -610 50 165 -5955 - 5400 -4139
Autres 0 -85
Ecarts de conversion 1174 415 237 65 54 1945 -426
Valeur comptable brute 163485 190 467 64 541 19 838 10875 114848 564 053 380 816

au 31 décembre

Amortissements et
réductions de valeur - 33607 - 64 623 -36 179 -7 058 0 -2707 -144 174 -128 693
cumulés au 1° janvier

Changement du

nang 219826  -25150 -8 280 1220 -5 -54481 0
perimetre
Amortissements -6105  -10534 -5303 -1767 61 -23 648 222166
Ventes et reprises 108 1727 3096 165 5096 6 346
Transferts 906 1335 - 523 -909 809 0
Autres 0 31
Ecarts de conversion - 890 - 395 -97 -8 - 1390 308
Amortissements
et réductions de -50414  -97640  -47286  -10797 0 _2651 -217788  -144174
valeur cumulés au
31 décembre
Valeur comptable nette 78866 78113 13909 7774 6484 51497 236643 240602
au 1°¢ janvier
Wil song Elalls sl 104 071 92 827 17 255 9 041 10875 112197 346 265 236 642

au 31 décembre

* Retraité suite au transfert des droits fonciers des actifs immobilisés incorporels dans les actifs immobilisés corporels. Nous nous référons a la
note 36.
Les acquisitions comprennent, en plus des investissements de remplacements courants, les investissements pour I'amélioration

de la logistique et des infrastructures des plantations et des usines d’extraction d'huile.
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Ci-dessous vous trouverez une liste des droits de propriété sur lesquels les plantations du groupe SIPEF sont établies:

Hectares Type Date d'échéance Récolte
PT Tolan Tiga Indonesia 6042 Concession 2023 Palmiers a huile
PT Tolan Tiga Indonesia 2437 Concession 2024 Palmiers a huile
PT Eastern Sumatra Indonesia 3178 Concession 2023 Palmiers a huile
PT Kerasaan Indonesia 2362 Concession 2023 Palmiers a huile
PT Bandar Sumatra Indonesia 1412 Concession 2024 Caoutchouc et palmiers a huile
PT Timbang Deli Indonesia 972 Concession 2023 Caoutchouc
PT Melania Indonesia 5140 Concession 2023 Caoutchouc, thé et palmiers & huile
PT Toton Usaha Mandiri 1199 Concession 2046 Palmiers a huile
PT Agro Muko 2270 Concession 2019 Caoutchouc et palmiers a huile
PT Agro Muko 2500 Concession 2020 Caoutchouc et palmiers a huile
PT Agro Muko 315 Concession 2031 Caoutchouc et palmiers a huile
PT Agro Muko 1410 Concession 2028 Caoutchouc et palmiers a huile
PT Agro Muko 2 903 Concession 2028 Caoutchouc et palmiers a huile
PT Agro Muko 7730 Concession 2019 Caoutchouc et palmiers a huile
PT Agro Muko 2171 Concession 2022 Caoutchouc et palmiers a huile
PT Agro Muko 1515 Concession 2022 Caoutchouc et palmiers a huile
PT Agro Muko 2100 Concession 2022 Caoutchouc et palmiers a huile
PT Umbul Mas Wisea 4 397 Concession 2048 Palmiers a huile
PT Umbul Mas Wisea 2071 Concession 2048 Palmiers a huile
PT Umbul Mas Wisea 679 Concession 2049 Palmiers a huile
PT Umbul Mas Wisea 462 Concession 2049 Palmiers a huile
PT Umbul Mas Wisea 155 Concession 2049 Palmiers a huile
PT Dendymarker Indah Lestari 13705 Concession 2028 Palmiers a huile
Hargy Oil Palms Ltd 2967 Concession 2076 Palmiers a huile
Hargy Oil Palms Ltd 128 Concession 2074 Palmiers a huile
Hargy Oil Palms Ltd 322 Concession 2106 Palmiers a huile
Hargy Oil Palms Ltd 364 Concession 2106 Palmiers a huile
Hargy Oil Palms Ltd 6 460 Concession 2082 Palmiers a huile
Hargy Oil Palms Ltd 2900 Concession 2101 Palmiers a huile
Hargy Oil Palms Ltd 170 Concession 2097 Palmiers a huile
Hargy Oil Palms Ltd 17 Concession 2077 Palmiers a huile
Hargy Oil Palms Ltd 18 Concession 2113 Palmiers a huile
Plantations J. Eglin SA 1442 Propriété n/a Bananes et horticulture
Plantations J. Eglin SA 322 Concession provisoire n/a Bananes et horticulture
Total 82 235
PT Citra Sawit Mandiri 3946 En négotiation - Palmiers a huile
PT Agro Rawas Ulu 5712 En négotiation - Palmiers a huile
PT Agro Kati Lama 7 568 En négotiation - Palmiers a huile
PT Agro Muara Rupit 4811 En négotiation - Palmiers a huile
PT Agro Muara Rupit 7 494 En négotiation - Palmiers a huile
PT Mukomuko Agro Sejahtera 1800 En négotiation - Palmiers a huile
PT Mukomuko Agro Sejahtera 1167 En négotiation - Palmiers a huile
Total 32 498
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De plus, notre filiale Hargy Oil Palms Ltd compte au total 3 902 hectares de superficies plantées sur des terrains sous-loués

(«subleased land»).

lIn'y a plus d'immeubles de placement en 2017 et 2016.

2017 || 2016
En KUSD Autres entreprises CréA;ntégg
Participations Créances

Valeur comptable brute au 1°" janvier 906 3184 0 4 090 8 666
Acquisitions 55 55 4
Ventes et reprises 0 - 4580
Ecarts de conversion 0 0
Valeur comptable brute au 31 décembre 906 3184 55 4145 4090

Réductions de valeur cumulées au

R . - 884 -3184 0 -4 068 -4 844
1 janvier
Ventes et reprises 0 776
Ecarts de conversion 0 0
Reduptlons de valeur cumulées au - 884 .3184 0 4068 4068
31 décembre
Valeur comptable nette au 1° janvier 22 0 0 22 3822
Valeur comptable nette au 31 décembre 22 0 55 77 22

Le montant restant des participations comprend une participation dans Horikiki (valeur d'acquisition KUSD 884, laquelle a été
completement amortie) et de petites participations résiduelles pour une valeur d'acquisition totale de KUSD 22.

Les autres créances ont augmenté de KUSD 55 causé par l'inclusion de PT Agro Muko par la méthode intégrale.
Les créances pour un montant total de KUSD 3 184 se rapportent aussi a Horikiki et ont aussi été complétement amorties.

Au 31 décembre 2017 un test d'évaluation a été effectué sur ces participations, sur base des derniéres informations disponibles.

Ce test n'a pas conduit a une adaptation des valeurs dans les livres.
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Notes

aux états financiers consolidés du groupe SIPEF

13. CREANCES A PLUS D’UN AN

En KUSD 2017 2016
Créances > 1 an 6 643 8323

Les créances a plus d'un an au 31 décembre 2017 consistent en 2 créances a long terme différentes, lesquelles étaient actualisés.

En KUSD 2017 2016
Vente de Sipef-Cl SA 4571 4788
Vente de Galley Reach Holdings Ltd 2072 3535
Total 6 643 8 323

Les taux d'actualisation utilisés pour les deux créances a long terme sont différents selon le profil de risque de la créance, sur
base du lieu géographique et des activités de la contrepartie.

Le prix de vente total de Sipef-Cl SA s’éleve a KEUR 11 500, dont KEUR 10 925 doivent encore étre recus en fin d'année. Conver-
ti au cours de cloture, cela revient a KUSD 13 087. Le prix de vente total de Galley Reach Holdings Ltd s'éléve a KUSD 6 600,
dont KEUR 3 600 doivent encore étre regus en fin d'année.

Ci-dessous nous présentons le résumé des flux de trésoreries contractuels restants qui sont liés a ces créances.

2018 -

En KUSD court terme 2019 2020 2021 Total
Vente de Sipef-Cl SA 3272 3272 3272 3271 13 087
Vente de Galley Reach Holdings Ltd 1500 1500 600 3600
Total 4772 4772 3872 3271 16 687
14. STOCKS
Analyse des stocks
En KUSD 2017 2016
Matiéres premiéres et fournitures 15 626 11 580
Produits finis 13 253 12177
Total 28 879 23 757

L'augmentation des stocks est due a I'inclusion de PT Agro Muko (+ 5 millions USD) et PT Dendymarker (+ 1 million USD) selon

la méthode intégrale dans les états financiers consolidés.

Les stocks restants de matiéres premiéres et de fournitures sont restés au méme niveau qu’en 2016.

144 | SIPEF | The connection to the world of sustainable tropical agriculture



Le total des actifs biologiques a la fin d'année peut se présenter comme suit:

(EnkusD 2016

Actifs biologiques 7018 4133

Le produit agricole en croissance d’huile de palme est défini comme étant I'huile contenue dans le fruit de palmier. Quand le fruit
de palmier contient d'huile, I'actif distinct est reconnu et la juste valeur est estimée sur base suivante:

* Lestimation quantitative d'huile disponible dans les fruits de palmier;

¢ Lestimation du prix de vente d'huile de palme a la date de cl6ture;

* L'estimation des frais pour la récolte et le traitement des fruits de palmiers;

* Lestimation des frais de vente (transport, taxe export, ...)

Différentes études scientifiques ont montré que I'huile dans les fruits de palmiers se développe de fagon exponentielle en 4
semaines environ. L'estimation quantitative d’huile disponible dans les fruits de palmiers est donc déterminé sur base de la ré-
colte des 4 semaines apres la date de cloture. Dans le calcul de la quantité d’huile estimée, I'importance pondérée de la récolte
diminue peu a peu par semaine, pour estimer, autant que possible, la quantité d’huile de palme au moment de la cléture.

Au 31 décembre 2017 le total des actifs biologiques d’huile de palme s’éléve a KUSD 4 809 comparé a KUSD 4 133 en décembre
2016.

Impact de la quantité estimée d’huile disponible -10% Valeur comptable
Valeur comptable des actifs biologiques - huile de palme 4328 4 809 5290
Impact brut sur le compte de résultats (avant impots) - 481 481

Le prix de vente estimé et les frais et charges estimés sont les prix de ventes et frais réelles au moment de la cléture. Les résultats

du changement de la juste valeur des fruits de palmier sont inclus dans le colt des ventes.

Les actifs biologiques a fin décembre contiennent aussi les produits agricoles en croissance des bananes (KUSD 2 209) de notre
filiale Plantations J.Eglin SA. Ceux-ci ont été transférés en 2017du poste "actifs biologiques - plantes productrices’ vers le poste

‘actifs biologiques’. Le solde au 31 décembre 2016 s’élevait a KUSD 2 338 et est resté stable comparé a I'année passée.

Les ‘autres créances’ (KUSD 36 097) comprennent principalement diverses créances sur nos planteurs villageois (plasma) d'un
montant de KUSD 10 973 (principalement pour 'expansion dans la région de Musi Rawas), ainsi que la TVA a récupérer dans les
diverses filiales et un compte courant de KUSD 4 134 sur notre coentreprise Verdant Bioscience Singapore LTD.

Ce poste contient aussi une créance a recevoir de KUSD 2 517 suite a la vente de Sipef-Cl. Cela concerne le transfert d'une
créance a long terme a une créance a court terme. Pour plus d'informations sur les créances a long terme, nous nous référons a

la note 13.

Les ‘autres dettes’ (KUSD 8 530) représentent principalement des dettes sociales (émunérations, provisions pour pécules de

vacances et provisions pour bonus) et sont presque en ligne avec le total de I'année derniére.
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L'augmentation des autres créances (KUSD 13 817) est principalement attribuable a I'augmentation des diverses créances sur nos
planteurs villageois («plasma») (KUSD 3 390), I'inclusion de PT Agro Muko par la méthode intégrale (KUSD 4 523), 'augmenta-
tion du compte courant avec Verdant Bioscience Singapore PTE Ltd (KUSD 1 402), une augmentation de la créance fiscale dans
Hargy Palm Oils Ltd (KUSD 1 666) et le transfert a court terme de la créance a long terme de Sipef-Cl (KUSD 2 517).

Capital social et primes d'émission
Le capital souscrit de la société au 31 décembre 2017 s'éleve a KUSD 44 734. || est représenté par 10 579 328 actions ordinaires

entiérement libérées sans désignation de valeur nominale.

Nombre d'actions 10 579 328 8 951 740 1627 588
Capital 44734 37 852 6 882
Primes d'émission 107 970 17 730 90 240
Total 152 704 55 582 97 122

Le 24 mai 2017, une augmentation de capital pour un montant de KUSD 97 122 a été réalisée avec succés au moyen de |'émis-
sion de 1 627 588 nouvelles actions. Cela porte le nombre total d'actions en circulation a 10 579 328. Les cots totaux liés a

I'augmentation du capital (KUSD 2 028) incluant |'effet fiscal (KUSD -689) ont été comptabilisés directement dans les capitaux

propres.
]
KUSD KUSD KEUR KEUR
Actions propres - solde début période 7 425 6817 5897 5324
Actions propres rachetées 883 608 731 573
Actions propres - solde fin période 8 308 7 425 6 628 5 897

Depuis le démarrage du programe de rachat d'actions le 22 septembre 2011, SIPEF a acheté un total de 124 000 actions pour
un montant de KEUR 6 628, représentant 1,1721% du total des actions en circulation, pour couvrir un plan d'options sur actions

destiné au management.

Capital autorisé

L'assemblée générale extraordinaire du 8 juin 2016 a accordé |'autorisation au conseil d’administration d'augmenter le capital a
concurrence de KUSD 37 852 (en une fois ou en plusieurs fois) pour une période de 5 ans & compter de la publication de cette
décision.
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Structure de l'actionnariat

La structure de |'actionnariat déclarée est la suivante :

Nombre Date de 2 ]

Par accord mutuel PG e e Dénominateur

Ackermans & Van Haaren NV 3200 469 24/05/17 10579 328 30,252
Cabra NV 752 695 24/05/17 10579 328 7,115
Gedei NV 548 337 24/05/17 10579 328 5,183
Baron Bracht 0 24/05/17 10579 328 0.000
Total Baron Bracht et enfants 1301 032 12,298
Total des votes agissant de concert 4501 501 42,550

Ecarts de conversion
Les écarts de conversion comprennent tous les écarts résultant de la conversion des états financiers de nos filiales desquelles la

monnaie fonctionnelle est différente de celle de la monnaie de présentation du groupe (USD).

La divergence avec I'année passée est principalement due a la fluctuation de I'USD vis-a-vis de I'EUR (KUSD 2 084) et le reclas-
sement des écarts de conversion historiques de PT Agro Muko (KUSD 3 516) dans les résultats consolidés suite a I'acquisition du
contrdle de PT Agro Muko.

| Enkysp 2016

Solde d'ouverture au 1 janvier -18 092 -17 505
Variation, consolidation intégrale 750 -189
Variation, méthode de la mise en équivalence 1334 -322

Changement du périmetre (reclassement a compte de résultats suit a I'acquisi-
tion du contrdle PT AM)

Solde de clotiire au 31 décembre -12 492 -18 092

3516 -76

Dividende
Un dividende de KEUR 16 927 (EUR 1,60 brut par action ordinaire) a été proposé par le conseil d'administration le 13 février
2018. L'assemblée générale des actionnaires de SIPEF ne |'ayant pas encore approuvé, ce dividende n'a pas été comptabilisé au

passif dans les états financiers au 31 décembre 2017.

Gestion du capital

La structure du capital du groupe est basée sur la stratégie financiére déterminée par le conseil d’administration. Cette stratégie
se traduit en une politique d’'expansion tout en respectant un taux d’endettement trés limité. Chaque année, la direction soumet
le plan de financement a I'approbation du conseil d’administration.

Chaine de controle

1. Chaine de contréle sur Ackermans & Van Haaren NV

I Ackermans & Van Haaren SA est contrélée directement par Scaldis Invest SA, une société de droit belge.
ll. Scaldis Invest SA est contrélée directement par Belfimas SA, une société de droit belge.

lll. Belfimas SA est contrélée directement par Celfloor S.A., une société de droit luxembourgeois.

IV. Celfloor S.A. est contrélée directement par Apodia International Holding BV, une société de droit néerlandais.
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V. Apodia International Holding BV est contrélée par Palamount S.A., une société de droit des Antilles Néerlandais.

VI. Palamount S.A. est controlée directement par Stichting administratiekantoor «Het Torentje», une société de droit néerlandais.

VII. Stichting administratiekantoor «Het Torentje» est I'actionnaire de contréle ultime. Conformément a larticle 11, §1 de la loi du
2 mai 2007, Stichting administratiekantoor «Het Torentje» agit en son nom et pour compte des sociétés mentionnées sous (l1)
et (VI).

2. Chaine de contréle sur Cabra NV et Gedei NV
Priscilla Bracht, Theodora Bracht et Victoria Bracht exercent un contrdle conjoint sur Cabra NV et Gedei NV.

Suivant la loi Indonésienne, un investisseur étranger ne peut posséder au maximum que 95% d'une entreprise de plantation. De
par cette loi, toutes les entreprises Indonésiennes ont au moins 5% d'intéréts non contrélant. Les intéréts non contrélant de nos

filiales Indonésiennes consistent pour la plupart en un fonds de retraite Indonésien.

Le tableau ci-dessous présente les intéréts non-contrélant, leur partie de capitaux propres ainsi que le bénéfice de I'exercice.

| 2017 | 2016
% intéréts Intéréts dans Intéréts dans
non les capitaux le bénéfice de
controlant propres I'exercice
PT Tolan Tiga Indonesia 5,00 16 144 4719 5,00 14 309 515
PT Eastern Sumatra 9,75 5266 464 9,75 4813 434
Indonesia
PT Kerasaan Indonesia 45,85 3479 1492 45,85 2443 1215
PT Bandar Sumatra 9,75 1536 58 9,75 1476 -22
Indonesia
PT Melania Indonesia 9,75 3 250 104 9,75 3146 -48
PT Mukomuko Agro 14,26 - 208 63 14,26 - 270 14
Sejahtera
PT Umbul Mas Wisesa 5,10 - 640 350 5,57 -1 100 222
PT Citra Sawit Mandiri 5,10 = 91741 64 5,57 - 262 49
PT Toton Usaha 5,10 2 61 5,57 -68 34
Mandiri
PT Agro Rawas Ulu 5,00 35 -22 5,00 57 -13
PT Agro Kati Lama 5,00 2 -33 5,00 36 -9
PT Agro Muara Rupit 5,10 165 -19 5,57 181 -31
PT Agro Muko 9,75 4744 1572 2,36 639 466
PT Dendymarker 9,75 - 404 -178
Jabelmalux SA 0,11 - 60 0 0,60 -337 1
Total 33 140 8 695 25 063 2 827
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Mouvement des intéréts non contrélant:

Au terme de I'exercice précédent: 25063 23400
Bénéfice de la période attribuable aux intéréts non contrélant 8 695 2827
Plans de pension a prestations définies - IAS 19R -13 -20
Dividendes distribués -1730 -911
Transactions fonds propres avec des minoritaires 424 0
ANJ acquisition PT Agro Muko 59917 0
MP Evans acquisition PT Agro Muko -55 275 0
Transfer PT Agro Muko a PT Tolan Tiga -3618 0
Autres -323 -233
Au terme de I'exercice 33 140 25 063

Les dividendes distribués aux intéréts non-contrélant consistent en:

| EnkUsD 2016

PT Agro Muko 1300 0
PT Kerasaan Indonesia 430 861
PT Eastern Sumatra Indonesia 0 50
Total 1730 911

Il n"y a aucune restriction aux transferts de fonds. Les intéréts non contrélant n‘ont aucun droit d'utiliser les actifs du groupe ou de
rembourser les dettes des filiales. Les intéréts non contrélant n’ont pas de droits protecteurs («protective rights») significatifs. Les
intéréts dans les immobilisations corporelles (y inclus les actifs biologiques - plantes productrices) des intéréts non contrélants
s'élevent a KUSD 33 722 en 2017 (2016: KUSD 12 298).

Les provisions concernent dans leur totalité un litige TVA en Indonésie (KUSD 2 898). L'augmentation est due a I'inclusion de PT
Agro Muko par la méthode intégrale dans la consolidation du groupe SIPEF. Il est difficile de déterminer le délai de réglement
du litige.

Plans de pension a prestations définies

Les plans de pension sont principalement des régimes a prestations définies en Indonésie. Ces plans de pension, qui prévoient
le paiement d'un capital postérieur a I'emploi, ne sont pas financés aupres d'une entité externe. Le nombre total d’employés qui
adhérent a ces plans de pension est 8 880. Ces plans de pensions sont payables soit lorsque I'employé atteint I'age de la retraite,
qui est de 55 ans, soit aprés 30 ans d'ancienneté.

Etant donné que le régime de pension est ajusté en fonction des salaires futurs des adhérents et d’'un taux d'actualisation, les

plans de pension sont exposés a un risque relatif aux changements potentiels futurs des salaires, ainsi que le risque d'inflation et

des taux d'intérét en Indonésie. De plus, les plans de pensions sont payables en Roupie Indonésienne (IDR). En conséquence,
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ils s’exposent a un risque transactionnel. Nous nous referons a la note 29 pour plus d'informations sur les risques transactionnels

du groupe. Vu que les plans de pension ne sont pas financés auprés d'une entité externe, il n'y a pas de risque de placement.

La réconciliation suivante montre la variation de la provision totale pour pensions entre 2016 et 2017:

Coltde Avantages Differences Ecarts de Variation Autres

pension payés de changes conversion  périmétre
Indonésie 11 329 3423 -1 605 - 108 5 261 18 300
Cote d'lvoire 490 291 -1 68 -30 818
Autres 43 6 -9 40
Total 11 862 3720 -1615 - 108 68 5261 - 30 19 158

Les variables actuarielles suivantes sont utilisées dans le calcul de la provision pour pensions en Indonésie:

-]
Taux d'actualisation 7,50% 8,50%
Futures augmentations salariales 5,00% 6,00%
Age de retraite estimé 55 ans ou 30 ans d'anncienneté 55 ans ou 30 ans d'anncienneté

Les obligations en matiere de pensions a prestations définies en Indonésie ont évolué de la maniére suivante:

(EnkusD
Solde d'ouverture 11329 10 020
Colt de service 1652 897
Charge d'intérét 1496 1006
Avantages payés -1 605 -1243
Profit/perte actuarielle 275 381
Différences de changes - 108 268
Variation périmetre 5261 0
Autres 0 0
Solde de cl6ture 18 300 11 329

Le profit/perte actuarielle consiste en les composantes suivantes:

2016

Ajustements liés a I'expérience 232 374
Changements des hypothéses actuariels 43 7
Profit/perte actuariel total 275 381

Les gains et les pertes actuariels comptabilisés dans le tableau ci-dessus comprennent la plupart des gains et des pertes totaux
dans le résultat global consolidé (KUSD -356). La différence restante (KUSD -81) comprend les gains et pertes actuariels des
entreprises qui sont consolidées suivant la méthode de la mise en équivalence (PT Timbang Deli, BDM et ASCO assurances).

Les montants comptabilisés dans le bilan sont les suivants:

2016

Obligations en matiéres de pensions 18 300 11329
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Les colts pour les pensions en Indonésie peuvent étre analysés comme suit:

Co(t de service 1652 897
Charge d'intérét 1496 1006
Codt des pensions 3148 1903
Profit/perte actuarielle comptabilisé dans le résultat global 275 381
Codt totale des pensions 3423 2284

Les montants sont classés sous les rubriques co(it des ventes et colts généraux et administratifs du compte de résultats.

Les paiements estimés pour 2017 sont KUSD 863.

Sensibilité de la variation du taux d'actualisation et des futures augmentations salariales

Les valeurs reprises au bilan sont sensibles aux changements de taux d'actualisation réel comparé au taux d'actualisation utilisé.
La méme est applicable pour un changement de vrais augmentations salariales futures comparés aux augmentations salariales

futures utilisés.

Pour nos filiales Indonésiennes des simulations montrent qu’une augmentation ou une diminution de 1% des deux parametres

influence la valeur actuelle des obligations en matiére de provisions de pensions, de la fagon suivante:

Impact du changement de taux d'actualisation:

En KUSD +1% Valeur comptable -1%
Obligations en matiéres de pensions des filiales Indonésiennes 16 775 18 330 20 134
Impact brut sur le résultat global 1555 -1 804

Impact du changement d’augmentations salariales:

En KUSD +1% Valeur comptable -1%
Obligations en matiéres de pensions des filiales Indonésiennes 20073 18 330 16 805
Impact brut sur le résultat global -1743 1525

Les obligations en matiére de pensions en Indonésie consistent en KUSD 18 300 pour les sociétés consolidées suivant la mé-

thode intégrale et KUSD 30 pour les sociétés consolidées suivant la méthode de la mise en équivalence (PT Timbang Deli).

Régimes a cotisations définies

Le groupe paie également des cotisations définies dans le cadre de plans d'assurance du régime public ou privé. Etant donné
qu'il peut étre demandé au groupe d'effectuer des paiements supplémentaires si le rendement moyen sur les contributions
patronales et sur les contributions personnelles n'est pas atteint, ces plans doivent, selon I'lAS 19, étre considérés comme des
plans de pension a prestations définies. Basé sur une analyse des plans et sur la différence limitée entre les rendements garantis
légaux et les rendements garantis par la société d'assurance, le groupe a conclu que |'application de la méthode PUC aurait un

impact immatériel.
Une provision a été reconnue pour la somme des différences positives individuelles pour chaque participant du plan entre les

réserves minimales garanties (KUSD 1 472) et les réserves accumulées (KUSD 1 452) au 31 décembre 2017 pour un montant total

de KUSD 20. L'impact sur le compte de résultats est une « past service cost » reconnue dans les charges de personnel.
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Le total des réserves accumulées a fin décembre 2017 s'éleve a KUSD 3 024 (2016: KUSD 2 692) par rapport au total des réserves
minimales garanties qui sont de KUSD 2 774 au 31 décembre 2017 (2016: KUSD 2 489).

Les montants versés dans le cadre des régimes a cotisations définies atteignent KUSD 576 (KUSD 570 en 2016). Sipef NV n’est
pas responsable du rendement minimum garanti sur les cotisations pour les membres du comité exécutif (KUSD 518).

Les actifs/(passifs) financiers nets peuvent étre analysés comme suit:

Dettes a court terme - établissements de crédit -69 877 -62 265
Passifs financiers > 1 an (y compris les instruments dérivés) -40 000 0
Partie a court terme des dettes > 1 an -10 000 0
Placements de trésorerie 0 0
Trésorerie et équivalents de trésorerie 36 180 17 204
Actifs/(passifs) financiers nets -83 697 -45 061

Analyse des actifs/(passifs) financiers nets 2017 par monnaie:

En KUSD EUR ushD Andere

Dettes financiéres a court terme -22 277 -57 600 -79 877
Placements de trésorerie 0
Trésorerie et équivalents de trésorerie 1470 32473 2237 36 180
Passifs financiers > 1 an (y compris les instruments dérivés) -40 000 -40 000
Total 2017 -20 807 -65 127 2 237 -83 697
Total 2016 -18 779 -27 399 1117 -45 061

Les dettes financiéres a court terme en EUR concernent les «commercial papers» pour un montant total de KUSD 22 277. Cette

dette a été couverte a un cours moyen de 1 EUR = 1,1903 USD.

Les dettes financieres comprennent I'emprunt de 50 millions USD contracté pour I'acquisition de PT Agro Muko et de PT Den-
dymarker. Cela concerne un prét a long terme contracté aupres d’'un groupe limité de banques d’une haute solvabilité. Il s'agit
d'un prét non garanti d'une durée de 5 ans. Le taux d'intérét est composé du LIBOR USD éM + une marge de 1,35%. La variable
LIBOR a été couverte a un taux d'intérét fixe de 1,96% au moyen d’un «Interest Rate Swap». Il n'y a pas de covenants attachés

au cette dette.
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Réconciliation de la situation financiére nette et tableau des flux de trésorerie :

Situation financiére nette au début de la période -45 061 -50 521
Augmentation d’emprunts a long terme -50 000 0
Augmentation des dettes financiéres a court terme -150 442 0
Diminution des dettes financiéres a court terme 142 830 7384
Variation nette de trésorerie et d’équivalents de trésorerie 18 971 -2334
Cours de change sur la trésorerie et les équivalents de trésorerie 5 1
Variation périmetre 0 0
Trésorerie et équivalents de trésorerie inclus dans les actifs détenus en vue 0 409
de la vente

Situation financiére nette a la fin de la période -83 697 -45 061

Les "actifs nets détenus en vue de la vente’ concernent I'actif net de BDM-ASCO.

Le 18 décembre 2017, SIPEF et Ackermans & Van Haaren, qui détiennent chacune 50% des parts du groupe d'assurance
belge BDM-ASCO, annongaient la conclusion d'un accord avec I'assureur américain The Navigators Group, Inc. coté au Nasdaq
concernant la vente de 100% du capital social de BDM-ASCO.

Le montant total des actifs nets détenus en vue de la vente (KUSD 12 010) était inclus en 2016 sous la rubrique 'Participations
dans des entreprises associées et coentreprises’ et a été inclus en 2017 dans la rubrique * actifs nets détenus en vue de la vente’

suivant la vente.
Le reglement final de la vente est prévu a la fin mai / juin 2018 apés approbation par les autorités compétentes. Le prix pour

100% des parts de BDM-ASCO a été fixé a 35 millions d’euros. SIPEF réalisera une plus-value d’environ 7 millions de USD lors
du «closing» de la transaction.

Les autres produits/(charges) opérationnel(le)s peuvent étre détaillés comme suit:

| 2017 | 2016

Détenteurs
des capitaux Intéréts non

propresde la  contrélant
société mére

Litige TVA en Indonésie 899 121 1020 -412 -43 - 455
Résultat de la vente de Galley Reach

Holdings Ltd 0 -39 -39
Résultat de la vente de Sipef-Cl SA 0 1819 1819

Gains de réévaluation de I'acquisition
de PT Agro Muko

Autres produits/(charges) 103 - 160 =57 - 675 -3 - 678

Autres produits/(charges)
opérationnel(le)s

75182 4142 79 324 0

76 184 4103 80 287 693 - 46 647
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Notes

aux états financiers consolidés du groupe SIPEF

Les produits financiers concernent les intéréts percus sur des comptes courants de sociétés non consolidées et sur des excédents
temporaires de trésorerie ainsi que les revenus de |'actualisation des créances > 1 an. Les charges financiéres concernent les

intéréts sur emprunts a long et a court terme ainsi que les frais de banque et autres codts financiers.

Intéréts percus 171 120
Actualisation des créances > 1 an 1473 0
Charges financieres -3212 - 879
Différences de change - 400 - 355
Résultat financier instruments dérivés 1648 - 339
Résultat financier - 320 -1 453

:‘r:t‘freibution d!\(l)?)rt?grqi dl'\(l)c[))rggrrg dl'\cl)?)rpigrrg Prix d'(i);elrzﬁ%e) Période d'exercice
attribuées exercees échues

2011 22 000 -6 000 16 000 56,99 1/1/2015 - 31/12/2021
2012 20 000 -6 000 14 000 59,14 1/1/2016 - 31/12/2022
2013 20 000 -4 000 16 000 55,50 1/1/2017 - 31/12/2023
2014 20 000 20 000 54,71 1/1/2018 - 31/12/2024
2015 20 000 20 000 49,15 1/1/2019 - 31/12/2025
2016 20 000 20 000 53,09 1/1/2020 - 31/12/2026
2017 18 000 18 000 62,87 1/1/2021 - 31/12/2027
Solde 140 000 0 -16 000 124 000

Le plan d'options de SIPEF, approuvé en novembre 2011, vise a la motivation a long terme des membres du comité exécutif et
des directeurs généraux des filiales a |'étranger, dont les activités sont essentielles au succés du groupe. Les options donnent
droit a l'acquisition du nombre équivalent d’actions SIPEF.

Le comité de rémunération est chargé du suivi de ce plan et de la sélection des bénéficiaires. Les options sont offertes gratuite-
ment et ont une durée de 10 ans.

La norme IFRS 2 a été appliquée aux options. La valeur totale des options en cours 2011-2017 (mesurée a la juste valeur a la
date d'attribution), est KUSD 1 521 et est calculée a I'aide d'un modeéle d'évaluation de Black et Scholes, dont les principales

caractéristiques sont:

Aonéo datrbution  Douse PGS vomite g oSwe  some e
2011 58,00 2,50% 38,29 3,59% 5,00 18,37
2012 58,50 2,50% 37,55 0,90% 5,00 15,07
2013 57,70 2,50% 29,69 1,36% 5,00 12,72
2014 47,68 2,50% 24,83 0,15% 5,00 5,34
2015 52,77 2,50% 22,29 0,07% 5,00 8,03
2016 60,49 3,00% 19,40 -0,37% 5,00 8,38
2017 62,80 3,00% 18,88 -0,12% 5,00 5,57
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En 2017, 18 000 nouvelles options ont été attribuées aux prix d'exercice de EUR 62,87 par action. La juste valeur a été fixée a

KUSD 100 et est prise en résutats sur la période ‘vesting’ de 3 ans (2018-2020). Afin de couvrir les obligations d’options actuelles

SIPEF détient un total de 124 000 actions propres en portefeuille. Le colt total des options inclus dans le compte de résultats
est de KUSD 160 en 2017 (2016: KUSD 218).

Nombre dractons , PUFIECTEL  Valeur dacrat veleur Gt
Solde d'ouverture 31/12/2016 110 000 53,61 5897 7 425
Achat d'actions propres 14 000 63,15 884 1050
Vente d'actions propres (scrips) 0 - 153 - 167
Solde de cloture 31/12/2017 124 000 53,45 6 628 8 308

L'assemblée générale extraordinaire du 11 février 2015 a accordé |'autorisation au conseil d'administration d'acquérir, si considé-

ré nécessaire, des actions propre de SIPEF pour une période de 5 ans a compter de la publication de cette décision.

L'état de rapprochement entre la charge d'impét et les taux d'imposition applicables localement est présenté comme suit:

(EnkusD 2016

Bénéfice avant impots 169 266 46 026
Impdbts aux taux applicables localement -43 865 -12512
Taux d'imposition moyen applicable 25,91% 27,18%
Différences permanentes -522 -577
Comptabilisation d'Imp6ots différés sur les pertes reportées non-comptabilisées 511 705
du passé

Bénéfice non-imposable gains de réévaluation PT Agro Muko 19 831 0
Charge d’impd6t - 24 045 -12 384
Taux d'imposition effectif moyen 14,21% 26,91%

Nous avons regu des autorités fiscales indonésiennes I'approbation formelle, qu'a partir de I'exercice 2014, nos filiales indoné-
siennes sont autorisées a déposer leur déclaration d'imp6t en USD. De la part des autorités fiscales de Papouasie-Nouvelle-Gui-
née, nous avons obtenu la permission de faire notre déclaration d'impét sur la base des comptes en USD a partir de 2015.
Pour Sipef NV et Jabelmalux SA nous avons aussi regu une telle authorisation avec effet a dater de I'exercice 2016.

Les actifs et passifs d'imp6ts différés sont compensés par entité fiscale ce qui donne les actifs et les passifs d'impéts différés

suivants:

EX 2016
Actifs d'impéts différés 15 027 15 805
Passifs d'impots différés -51 326 -31 582
Impots différés nets -36 299 -15 777
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Les mouvements dans les impots différés (actifs - passifs) sont détaillés comme suit:

2016

Solde d'ouverture -15777 -14 410
Variation (- charge) / (+ produit) via le compte de résultats -818 -1453
Impact fiscal de IAS 19R dans le résultat global 71 95
Variation périmetre -310 0
“Purchase price allocation” PT Agro Muko & PT Dendymarker -19 540 0
Autres 75 -9
Solde de cl6ture -36 299 -15 777

Les imp6ts différés résultent de:

X
Addition/(utilisation) de pertes fiscales reportées -2 371 -5332
Naissance ou reprise des différences temporelles - réévaluation IAS 41 207 -614
Naissance ou reprise des différences temporelles - actifs non courants 212 -1791
Naissance ou reprise des différences temporelles - provision retraite 360 232
Naissance ou reprise des différences temporelles - évaluation des stocks 236 -223
Naissance ou reprise des différences temporelles - autres 539 6275
Total - 818 -1 453

Le total des actifs d'impots différés n’est pas comptabilisé intégralement dans le bilan. La répartition suivante peut étre faite

selon les impots différés totaux comptabilisés ou non comptabilisés:

| 2017 |

EnkysD |
Actifs biologiques -1272 -1272
Actifs non courants -47 457 -47 457
Stocks -3411 -3411
Provision retraite 4575 4575
Pertes fiscales 10729 3096 7 633
Autres 3633 3633
Total -33 203 3 096 -36 299

La plupart des actifs d'impéts différés non comptabilisés a la fin de 2017 se trouvent au sein des sociétés du groupe Musi Rawas

(KUSD 1 246) et du groupe UMW (KUSD 257), pour lesquelles |a cause principale de I'incertitude est la transférabilité limitée dans

le temps (max 5 ans) et au sein de Jabelmalux SA (KUSD 1 428).

La mise en place et les ajustements des imp&ts différés pour les pertes fiscales sont faits sur base des plans a long terme les plus

récents.
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Les pertes fiscales totales (comptabilisées et non compabilisées) ont I'échéance suivante:

| 2017 |

(EnkusD
1an 11 624 2 989 8 635
2 ans 5 697 390 5307
3ans 5537 426 5111
4 ans 808 562 246
5ans 2887 2 306 581
lllimité 14 011 4 886 9125
Total 40 564 11 559 29 005

L'impdt net a payer se rapporte principalement a des impéts dis en Indonésie.

2016

Imp&ts a recevoir 1610 4084
Impbts a payer -12 480 -5 651
Impots a payer nets -10 870 -1 567
(EnkusD_______
Impdbts a payer nets au début de la période -1567 4995
Variation périmetre - 329 0
Transfert - 47 0
Reclassification de passifs liés aux actifs destinés a la vente 0 0
Impbts a payer -22 538 -10 931
Imp&ts payés 13 611 4369
Impots a payer nets a la fin de la période -10 870 -1 567

Les impots payés comme indiqués dans le tableau des flux de trésorerie sont composés des éléments suivants:

2016

Charge d'imp6t -24 045 -12 384
Impéts différés 1507 1453
Impdts exigibles -22 538 -10 931
Variation des imp&ts payés par versement anticipé 6197 1140
Variation des imp&ts a payer 2730 5422
Impots payés -13 611 -4 369

Rapport annuel | 157



Le groupe SIPEF détient les pourcentages de contréle et d'intéréts suivants dans les entreprises associées et coentreprises:

Société % de contrble % d'intéréts
Verdant Bioscience Singapore Pte Ltd  Singapour / République de Singapour 38,00 38,00
PT Timbang Deli Indonesia Medan / Indonésie 38,00 36,10
BDM NV Anvers / Belgique 50,00 50,00
ASCO NV Anvers / Belgique 50,00 50,00

Les participations dans les entreprises associées et coentreprises se basent sur 2 secteurs :
1. L'agriculture tropicale - PT Timbang Deli et Verdant Bioscience Singapore Pte Ltd
2. La branche assurances - BDM NV et ASCO NV

Verdant Bioscience Singapore Pte Ltd (VBS) est une nouvelle entreprise située a Singapour. A compter du Ter janvier 2014, le
groupe détient une participation de 38 % dans VBS. Cette société est une collaboration entre Ultra Oleom Pte Ltd (52 %), Sipef
NV (38 %) et Biosing Pte (10 %) et a pour but de faire de la recherche et du développement sur des graines a rendement élevé

en vue de les commercialiser.

Le groupe détient une participation de 36,10 % dans PT Timbang Deli, une entreprise située sur |'ile de Sumatra en Indonésie. PT
Timbang Deli est active dans la culture du caoutchouc. Suite au «Share Swap Agreement» conclu avec Verdant Bioscience Singa-

pore Pte Ltd, le groupe SIPEF a apporté 95% des actions totales de PT Timbang Deli dans Verdant Bioscience Singapore Pte Ltd.

Le groupe détient une participation de 50 % dans le groupe d'assurances BDM NV et ASCO NV, qui se concentrent sur les
assurances maritimes et industrielles. BDM NV est un agent d'assurance pour ASCO NV, ainsi que pour plusieurs grandes com-
pagnies d'assurance internationales, et offre une couverture des risques sur certains marchés de niche. L'autre participation de
50 % dans BDM NV et ASCO NV est détenue par le groupe Ackermans & Van Haaren.

Le poste total de I'actif «Participations dans des entreprises associées et coentreprises» peut étre résumé comme suit:

EnkusD 2016

PT Agro Muko* 0 43217
Verdant Bioscience Singapore Pte Ltd 6 594 6 855
PT Timbang Deli Indonesia 1522 1897
Assurances (BDM NV et ASCO NV)** 0 8 968
Total 8116 60 937

Le poste total «Quote-part dans le résultat des entreprises associées» peut étre résumé comme suit:

EnkusD 2016

PT Agro Muko* 2011 9323
Verdant Bioscience Singapore Pte Ltd - 262 - 495
PT Timbang Deli Indonesia -335 -428
Assurances (BDM NV et ASCO NV)** 1723 659
Résultat total 3137 9 059

* A partir du 1¢" Mars 2017 le contréle en PT AM a été acquis et le Groupe SIPEF a un % d'intérét de 90,25%. PT AM est consolidé selon la
méthode intégrale dépuis le Ter Mars.
**BDM-ASCO ont été transférés sur le poste «actifs détenus en vue de la vente». Nous nous référons a la note 22.
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Vu le relativement faible impact de la branche d'assurance, les états financiers agrégés ne sont pas présentés séparément.

L'agriculture tropicale

Les entreprises associées et coentreprises dans |'agriculture tropicale consistent des entreprises associées PT Timbang Deli et

Verdant Bioscience Singapore Pte Ltd.

Ci-dessous nous présentons les états financiers des entreprises associées et coentreprises. Ces états financiers sont préparés en

conformité avec IFRS et sont établis avant éliminations inter-groupe et hors goodwill.

Verdant Bioscience Singapore

PT Timbang Deli |

Pte Ltd
EnkusD
Actifs biologiques 0 0 4420 3816
Autres actifs non courants 23 622 23 621 6 567 5890
Actifs courants 9207 6520 540 651
Trésorerie et équivalents de trésorerie 49 110 268 446
Total des actifs 32 878 30 251 11 795 10 803
Passifs non courants 0 0 1100 1200
Passifs financiers > 1 an. 0 0 0 0
Passifs courants 9 454 6138 8715 6 586
Passifs financiers < 1 an 0 0 0 0
Capitaux propres 23424 24113 1980 3017
Total des capitaux propres et des passifs 32878 30 251 11 795 10 803

Ci-dessous nous présentons les états financiers des entreprises associées et coentreprises. Ces états financiers sont préparés en

conformité avec IFRS et sont établis avant éliminations inter-groupe et hors goodwill.

Verdant Bioscience Singapore

PT Timbang Deli |

Pte Ltd
EX
% dans la consoldation 38,00% 38,00% 36,10% 36,10%
Chiffre d'affaires 0 1951 2141
Amortissements 6 300 546
Revenus d'intéréts 47 0 4 4
Charges d'intéréts 0 0 15 32
Résultat net - 689 -1 303 -929 -1186
Quote-part dans la consolidation - 262 - 495 -335 - 428
Détenteurs des capitaux propres de la société mere -262 - 495 -335 -428
Intéréts non contrélant 0 0 0 0
Total - 262 - 495 - 335 - 428
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Notes

aux états financiers consolidés du groupe SIPEF

Réconciliation des entreprises associées et coentreprises
Les tableaux ci-dessous sont établis sur base des chriffres IFRS, comme inclus dans la consolidation, en accord avec les méthodes
comptables du groupe SIPEF (IFRS), avant I'allocation de goodwill.

Réconciliation agriculture tropicale

‘ Verdant Bioscience Singapore

‘ PT Timbang Deli |

Pte Ltd
(EnkysD [ 2017 2016/
Capitaux propres sans goodwill 23424 24113 1980 3017
Quote-part du groupe 8 901 9162 715 1090
Goodwill 0 0 807 807
Elimination des capitaux propres PT Timbang Deli -2 307 -2 307 0 0
Total 6 594 6 855 1522 1897

Réconciliation assurances

| Assurances |
En KUSD 2017 2016
Capitaux propres sans goodwill 24 019 17 936
Total quote-part du groupe* 12 010 8 968

* BDM-ASCO ont été transférés sur le poste «actifs détenus en vue de la vente». Nous nous référons a la note 22.

Dividendes percus d'entreprises associées et coentreprises

Pendant I'année, les dividendes suivants ont été pergus:

En KUSD 2017 2016
PT Agro Muko 0 4729
Total 0 4729

Il n"y a aucune restriction aux transferts de fonds.

28. VARIATION FONDS DE ROULEMENT

Dans le prolongement de la hausse du bénéfice d’exploitation, le flux de trésorerie des activités opérationnelles est en forte
progression en 2017 (KUSD 124 842) par rapport a 2016 (KUSD 74 391).

L'amélioration du fonds de roulement (+KUSD 8 622) est due principalement a |'application a nos clients des modalités de livrai-

son et de paiement en vigueur.

29. INSTRUMENTS FINANCIERS
Les activités courantes exposent le groupe a divers risques, parmi lesquels I'évolution du prix des produits de base, les taux de
change, les taux d'intérét et les risques de crédit et de liquidités. Afin d'atténuer I'impact des fluctuations des taux de change et

des taux d'intérét, le groupe recourt dans une mesure limitée a des instruments financiers dérivés.
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Evolution du prix des produits de base

Risque structurel

Le groupe SIPEF est exposé a des risques structurels liés aux prix des produits de base.

Ces risques résultent principalement de I'impact des prix de I'huile de palme et de I'huile de palmiste et, dans une moindre
mesure, du caoutchouc. Un changement du prix de I'huile de palme de USD 10 CIF par tonne a un impact d'environ
KUSD 2 650 (sans tenir compte de I'impact sur I'actuelle taxe a I'exportation en Indonésie) sur le résultat apres impdts. Ce risque

est considéré comme un risque courant.

Risque transactionnel
Le groupe est confronté a des risques transactionnels liés aux prix des produits vendus.
Le risque transactionnel est celui de voir fluctuer le prix des matiéres premiéres achetées auprés des tiers entre le moment ou le

prix est fixé avec un client et celui ou la transaction est réglée. Ce risque est considéré comme un risque courant.

Risque de change
La plupart des filiales utilisent 'USD comme devise fonctionnelle.

Pour le groupe les risques liés aux devises sont de trois types distincts: structurels, transactionnels et de conversions:

Risque structurel

Les revenus du groupe SIPEF étant dans une large mesure exprimés en USD alors que tous les opérations se situent a |'extérieur
de la zone USD (Indonésie, Papouasie-Nouvelle-Guinée, Céte d'lvoire et Europe), tout changement du taux de change entre
I'USD et la monnaie locale a un impact significatif sur les résultats de la société. La majeure partie de ce risque structurel est

considérée comme un risque courant.

Risque transactionnel

Le groupe est par ailleurs sujet a des risques transactionnels liés aux devises. Les taux de change peuvent en effet fluctuer entre
le moment ou le prix est fixé avec un client, un fournisseur ou un établissement financier et celui du reglement de la transaction.
A |'exception d'une couverture naturelle, ces risques ne sont pas couverts étant donnée I'échéance limitée de la plupart des

dettes et créances.

Les obligations en matiere de pensions en Indonésie sont toutefois des dettes a long terme significatives qui sont payables en-

tierement en IDR. Une dévaluation ou réévaluation de 10% vis-a-vis de I'USD a un impact sur le compte de résultats comme suit:

En KUSD IDR Dev 10% Valeur comptable IDR Rev 10%
Obligations en matiere de pensions en Indonésie 16 664 18 330 20 367
Impact brut sur le compte de résultats 1666 -2 037

Les obligations en matiére de pensions en Indonésie consistent en KUSD 18 300 pour les sociétés consolidées suivant la mé-

thode intégrale et en KUSD 30 pour les sociétés consolidées suivant la méthode de la mise en équivalence (PT Timbang Deli).
En plus en date du 13 février 2018 le conseil d'administration a proposé le paiement de KEUR 16 927 (EUR 1,60 brut par action
ordinaire). Dans le cadre de notre politique de liquidités et de devises, le risque du cours de change pour le paiement de ce

dividende a été couvert en 5 tranches par la vente de KUSD 19 967 pour KEUR 16 927 (cours de change moyen de 0,8478).

- KUSD 17 881 (KEUR 15 258) avant la fin de I'année
- KUSD 2 085 (KEUR 1 669) aprés la fin de I'année
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Analyse de sensibilité
Au sujet de la couverture du dividende avant la fin de I'année, une dévaluation ou reévaluation de 10% de I'EUR vis-a-vis du USD

au cours de cldture a un impact sur le compte de résultats comme suit:

En KUSD EUR Dév 10% Cours de cl6ture EUR Rév 10%
Dividende 16 450 18 278 20105
Impact brut sur le compte de résultats -1828 1828

Risque de conversion

Le groupe SIPEF est une entreprise internationale qui posséde des entités dont les résultats ne sont pas exprimés en USD.
Lorsque leurs résultats sont consolidés dans les états financiers du groupe, la conversion s’accompagne d'un risque de variation
dans la valeur des devises locales par rapport a I'USD. Le groupe SIPEF ne se couvre pas contre ce risque (voir méthodes comp-
tables).

Etant donné qu'a partir du 1 janvier 2007 la devise fonctionnelle de la plupart des activités est similaire a la devise des comptes
rendus, ce risque a en grande partie été limité.

Le 18 décembre 2017, SIPEF et Ackermans & van Haaren, qui détiennent chacune 50% des parts du groupe d’assurance belge
BDM-ASCO, annongaient la conclusion d'un accord avec |'assureur américain The Navigators Group, Inc. coté au Nasdag concer-
nant la vente de 100% du capital social de BDM-ASCO. Suite a cette vente, le prix de vente en euros a été couvert en dollars a

un taux fixe.

Risque d'intérét

L'exposition du groupe aux changements dans les taux d'intérét concerne les obligations liées aux passifs financiers du groupe.

Fin décembre 2017, les actifs/(passifs) financiers nets du groupe s’'élevaient a KUSD - 83 697 (2016: KUSD -45 061) dont KUSD
79 877 dettes financiéres a court terme (2016: KUSD 62 265) et KUSD 36 180 nette trésorie a court terme (2016: KUSD 17 204).

Les passifs financiers > 1 an (y compris les instruments dérivés) est KUSD 40 000 (2016: KUSD 0).

Vu que toutes les dettes a court terme sont a des taux d'intérét variables, nous estimons qu’un changement de 0,5% sur le taux

d'intérét n'aura pas d'impact matériel.

Vu que les dettes a long terme sont basées principalement sur un taux d'intérét variable, il y a un risque qu'avec une augmen-
tation du taux les frais de financement augmenteront. Ce risque d'intéréts est couvert en utilisant un échange du taux d'intérét
(Interest rate Swap ou IRS). Cet échange du taux d'intérét a pour but de contenir autant que possible la volatilité (et ainsi le risque

d'intéréts).

Les moyens financiers disponibles sont placés sous forme de dépéts a court terme.
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Risque de crédit

Le risque de crédit désigne le risque que |'une des parties ne s'acquitte pas de son obligation et entraine de ce fait une perte
financiére pour |'autre partie. Ce risque de crédit peut étre scindé en risque de crédit commercial ou financier. En ce qui concerne
le risque de crédit commercial, la direction a élaboré une politique de crédit et |'exposition a ce risque de crédit est suivie de

maniére continue. En pratique une distinction est faite entre:

Créances émanantes de ventes d'huile de palme, caoutchouc et thé 34 939 39 280
Créances émanantes de ventes de bananes et de plantes 1526 1121
Total 36 465 40 401

Le risque de crédit de la premiére catégorie est toutefois limité étant donné que ces ventes sont payées pour la plupart immédia-
tement contre remise de documents de propriété. En plus, cela concerne un nombre limité de clients bien connus: par produit,
environ 90% des ventes sont réalisées avec un maximum de 10 clients. Pour I'huile de palme, il y a 2 clients qui représentent
chacun séparément plus de 30% des revenus totaux. Pour le thé, il y a deux clients qui représentent ensemble plus de 30% des
revenus totaux, et pour le caoutchouc il y a un client qui représente plus de 30% des revenus totaux. Contrairement a la premiére

catégorie, le risque de crédit des créances émanant des ventes de bananes et de plantes est plus important.
Pour les deux catégories il existe un suivi hebdomadaire des soldes non-payés ainsi qu’une politique de sommation active. Des
réductions de valeur sont reprises lorsqu’un encaissement entier ou partiel est devenu improbable. Les éléments qui sont pris en

considération lors de cette appréciation sont principalement la durée du retard de paiement et la solvabilité du client.

Les créances résultant des ventes de bananes et de plantes ont la structure d'échéance suivante:

Non expirées 877 749
Expirées < 30 jours 319 352
Expirées entre 30 et 60 jours 96 20
Expirées entre 60 et 90 jours 82 0
Expirées > 90 jours 152 0
Total 1526 1121

En 2017, il ny avait pas de réductions de valuer sur les créances inclut dans le compte de résultats.

En 2016 un total de KUSD 18 de réductions de valeur sur les créances était inclut dans le compte de résultats. Ces réductions
de valeur se rapportent pour la plus grande partie a des créances sur les clients locaux relatives a des ventes de produits divers

(matériels, ...) ainsi qu'a nos créances sur nos planteurs villageois en Papouasie-Nouvelle-Guinée.

Risque de liquidités

Une manque matériel et incessant de nos flux de trésorerie endommagerait notre solvabilité et la confiance des investisseurs et
pourrait limiter le pouvoir du groupe d'attirer du capital.

Le flux de trésorerie opérationnel offre les moyens pour financer les passifs financiers et pour améliorer la valeur pour les action-

naires.

Le groupe controle les risques de liquidités moyennant des estimations a court et & long terme des flux de trésorerie futurs. Le

groupe SIPEF garde |'accés vers les marchés financiers moyennant des programmes de dettes a court et a long terme.
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Notes

aux états financiers consolidés du groupe SIPEF

Le tableau ci-dessous présente les flux de trésorerie (non escomptés) conclus contractuellement émanants de dettes a la date

du bilan:

Flux de
trésorerie 1-2 ans 2-3 ans 3-4 ans
contractuels

Valeur
comptable

2017 - En KUSD

Passifs financiers > 1 an (y com-

. . L 40 000 -42 154 - 559 -10 700 -10 498 -10 298 -10 099

pris les instruments dérivés)
Dettes commerciales et autres
dettes < 1 an

Dettes commerciales 18 243 -18 243 -18 243

Acomptes regus 678 - 678 -678
Passifs financiers < 1 an

Partie a court terme des 10 000 10 331 10 331

dettes > 1 an

Dettes financiéres 69 877 -69 972 -69 972

Instruments financiers

dérivés
Autres passifs courants
Passifs courants 138 798 -141 378 -99 783 -10 700 -10 498 -10 298 -10 099

Valeur Flux de Plus de

trésorerie 1-2 ans 2-3 ans 3-4 ans
contractuels

2016 - En KUSD

comptable 5 ans

Passifs financiers > 1 an (y com-
pris les instruments dérivés)

Dettes commerciales et autres
dettes < 1 an

Dettes commerciales 16 630 -16 630 -16 630

Acomptes regus " -1 -1

Passifs financiers < 1 an

Partie a court terme des
dettes > 1 an

Dettes financiéres 62 265 -62 292 -62 292
In’st‘ru’ments financiers 1176 1176 1176
dérivés

Autres passifs courants
Passifs courants 80 082 -80 109 -80 109 0 0 0 0

Afin de limiter le risque de crédit financier, SIPEF a placé ses activités principales auprés d’un groupe limité de banques d'une

haute solvabilité.

En 2017, comme pour les années précédentes, il n'y avait aucune transgression dans les conditions d’accords de crédits ni défaut

dans les délais de paiement.
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Instruments financiers évalués a la juste valeur dans I'état de la situation financiére
Au sein du groupe, des instruments financiers peuvent étre utilisés pour la gestion des risques. Il s'agit notamment d‘instruments
financiers visant a maitriser les risques liés a des taux d'intéréts ou des taux de change fluctuants. Les contreparties de ces

instruments financiers sont exclusivement des banques de premier plan.
Les instruments dérivés sont valorisés initialement a leur prix d'acquisition. Apres la comptabilisation initiale, ces instruments sont
repris dans le bilan a leur juste valeur, les variations de la juste valeur étant actées dans le résultat a moins que ces instruments

ne fassent partie des opérations de couverture.

Les juste valeurs des instruments financiers sont:

Opérations de change a terme 759 -1176
Swaps de taux d'intérét - 180 0
Juste valeur (+ = actif; - = passif) 579 -1176

Conformément IFRS 13, les instruments financiers ont été regroupés en 3 niveaux en fonction de la visibilité de leur juste valeur :

* Les données de niveau 1 sont les prix cotés (non ajustés) sur les marchés actifs pour des actifs ou passifs identiques et aux-
quels I'entité a acces a la date de I'évaluation ;

® Les données de niveau 2 sont des données autres que les prix cotés inclus dans le niveau 1, qui sont observables pour
I'actif ou le passif, soit directement soit indirectement ; et

* Les données de niveau 3 sont des données non observables pour I'actif ou le passif.

La juste valeur de la transaction de change a terme sur la base des cours de cléture du 31 décembre 2017 a été également ra-

mené au niveau 2.

Le montant notionnel du contrat de change a terme se monte a KUSD 60 735.
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Instruments financiers par catégorie
Le tableau ci-dessous représente les instruments financiers par catégorie a fin 2017 et 2016. La valeur comptable des actifs et
passifs financiers approche la valeur réelle au vu de la nature des instruments financiers, sauf pour les actifs disponibles a la vente,
lesquels sont comptabilisés a leur valeur de colit vu qu'il n'y a pas d'information fiable disponible. Les instruments financiers sont
placés au niveau 2.

Actifs

2017 - En KUSD disponibles a la
vente

Préts et Instruments
débiteurs dérivés

Actifs financiers

Autres participations 0

Autres actifs financiers 78 78

Créances > 1 an
Autres créances 6 643 6 643
Total actifs financiers non courants 0 6 721 0 6721

Créances commerciales et autres créances

Créances commerciales 36 465 36 465

Investissements

Instruments financiers et placements 0
Trésorerie et équivalents de trésorerie 36 180 36 180
Instruments financiers dérivés 579 579
Total actifs financiers courants 0 72 645 579 73224
Total actifs financiers 0 79 366 579 79 945

Instrgrgﬁ\%g Autres passifs
)
Dettes commerciales et autres dettes > 1 an 0
Zzifésiinanciers > 1 an (y compris les instruments 40 000 40 000
Total passifs financiers non courants 0 40 000 40 000
Dettes commerciales et autres dettes < 1 an

Dettes commerciales 18 243 18 243

Acomptes regus 678 678
Passifs financiers < 1 an

Partie a court terme des dettes > 1 an 10 000 10 000

Dettes financiéres 69 877 69 877

Instruments financiers dérivés 0
Total passifs financiers courants 0 98 798 98 798
Total passifs financiers 0 138 798 138 798

(1) sont considérés techniquement comme maintenus pour la vente sous IAS39

(2) contre prix de revient amorti
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Actifs
2016 - En KUSD disponibles a la

Préts et Instruments

i débiteurs dérivés

Actifs financiers

Autres participations

Autres actifs financiers 22 22

Créances > 1 an
Autres créances 8 323 8 323
Total actifs financiers non courants 22 8 323 0 8 345

Créances commerciales et autres créances

Créances commerciales 40 401 40 401

Investissements

Instruments financiers et placements 0

Trésorerie et équivalents de trésorerie 17 204 17 204

Instruments financiers dérivés

Total actifs financiers courants 0 57 605 0 57 605
Total actifs financiers 22 65 928 0 65 950
Instruments .
e Autres passifs
2)
Dettes commerciales et autres dettes > 1 an
Passifs financiers > 1 an (y compris les instruments
dérivés)
Total passifs financiers non courants 0 0 0
Dettes commerciales et autres dettes < 1 an
Dettes commerciales 16 630 16 630
Acomptes regus " 11
Passifs financiers < 1 an
Partie a court terme des dettes > 1 an 0
Dettes financiéres 62 265 62 265
Instruments financiers dérivés 1176 1176
Total passifs financiers courants 1176 78 906 80 082
Total passifs financiers 1176 78 906 80 082

(1) sont considérés techniquement comme maintenus pour la vente sous IAS39

(2) contre prix de revient amorti

Rapport annuel | 167



Notes

aux états financiers consolidés du groupe SIPEF

La contribution au résultat net des instruments financiers par catégorie est présentée comme suit:

Actifs

; ; S Préts et z f Instruments - :

2017 - En KUSD disponibles a SIET Tresorerie v Codt amorti
la vente
Chiffre d'affaires 0
Colits commerciaux et admi- 0
nistratifs
Autres produits/(charges) 0
opérationnel(le)s
Total 0 0 0 0 0 0
Produits financiers 1543 101 1 644
Charges financiéres -3054 -158 -3212
Dérivés maintenus des fins 1648 1648
commerciales
Total 0 -1511 -57 1648 0 80
Actifs A~

. . N Préts et p . Instruments A :

2016 - En KUSD disponibles a S e Trésorerie e Codt amorti
la vente

Chiffre d'affaires 0
Colits commerciaux et admi- 0
nistratifs
Autres produits/(charges) 0
opérationnel(le)s
Total 0 0 0 0 0 0
Produits financiers 31 89 120
Charges financiéres - 803 -76 - 879
Dérivés malntenus a des fins -339 339
commerciales
Total 0 -772 13 -339 0 -1098

30. CONTRATS DE LOCATION SIMPLE

Le groupe loue des espaces professionnels, du matériel industriel et des véhicules dans le cadre de contrats de location simple.
Les paiements des loyers résultant de loyers minima non résiliables sont répartis selon |'échéancier suivant:

En KUSD 2017 2016
1an 294 279
2 ans 75 62
3 ans 73 36
4 ans 59 34
5ans 25 22

526 433

Dans le courant de I'année le groupe a comptabilisé des charges a concurrence de KUSD 315 (2016: KUSD 322).
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Les contrats de location-financement en cours ont été supprimés en 2010 dans le cadre d'une poursuite de la restructuration du

financement au sein du groupe.

Garanties

En 2017, aucune garantie n'a été constituée par des tiers pour le compte de la société et pour le compte des filiales.

Litiges importants en cours

Néant

Ventes a terme
Les obligations des livraisons de marchandises (produits palmiers, caoutchouc, thé et bananes et horticulture) apres la fin de
I'année cadrent dans le délai de vente normal d’environ 3 mois avant la date de livraison effective. De ce fait elles ne sont pas

considérées comme des ventes a terme.

Transactions avec les administrateurs et les membres du comité exécutif
Les principaux dirigeants sont constitués par le conseil d’administration et le comité exécutif du groupe.

Le tableau ci-dessous présente leurs rémunérations:

Rémunérations des administrateurs

Rémunération fixe 359 305
Avantages du personnel & court terme 2273 1702
Rémunération de démission 0 0
Options sur actions 97 87
Assurance groupe 524 508
Bénéfice en nature (voiture de société +GSM) 30 34
Total 3283 2 636

Les montants sont payés en EUR. Le montant payé en 2017 s'éléve a KEUR 2 886 (2016: KEUR 2 388). L'augmentation de KEUR
498 est d'une part causée par I'augmentation de la rémunération fixe du comité exécutif et du Conseil d’administration avec
KEUR 192 et d'autre part par la rémunération variable plus élevée payée en 2017 en comparaison avec 2016 (KEUR 306).

A partir de I'exercice 2007 des rémunérations fixes sont payées aux membres du conseil d’administration, du comité d'audit et

du comité de rémunération.

Dans le cadre des informations a fournir sur les parties liées les relations ne sont pas significatives, a |'exception du contrat de

location existant depuis 1985 entre Cabra NV et SIPEF concernant les bureaux et les parkings annexes a Kasteel Calesberg a
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Schoten. Le prix de location annuel indexé s'éléve a KUSD 184 (KEUR 166) et un montant de KUSD 74 (KEUR 67) est également
facturé pour la participation dans les frais d’entretien des batiments, des parkings et du parc.

De plus amples informations sur les relations entre SIPEF et les membres du comité exécutif et du conseil d’administration sont

reprises dans la section “ Déclaration en matiere de gouvernance d'entreprise” de ce rapport annuel.

Autres transactions avec des parties liées
Les transactions avec des sociétés apparentées concernent essentiellement des transactions commerciales et sont négociées
selon le principe «at arm’s length». Les recettes et dépenses liées a ces transactions sont négligeables pour les états financiers

consolidés dans leur ensemble.

Transactions avec des sociétés consolidées

Les soldes, les transactions et les profits entre le groupe et les entreprises associées sont éliminés dans la consolidation et ne
sont pas inclus dans cette note. Les transactions entre le groupe et les coentreprises (notamment PT Agro Muko) sont illustré
ci-dessous.

Le tableau ci-dessous présente les totaux des transactions qui ont eu lieu pendant I'année entre le groupe et les coentreprises
PT Agro Muko, PT Timbang Deli et Verdant Bioscience Singapore Pte Ltd a 100%:

Verdant Bioscience

En KUSD PT Agro Muko* PT Timbang Deli Singapore
Total des ventes pendant I'année financiére 723 0 0
Total des achats pendant |'année financiére 11579 1767 0
Créances totales au 31 decembre 2017 n/a 178 4134
Dettes totales au 31 décembre 2017 n/a 149 9183

* PT Agro Muko jusqu’en février 2017.

1. Acquisition du PT Dendymarker Indah Lestari
PT Dendymarker Indah Lestari (" PT DIL") est une société de palmiers a huile certifiée RSPO, composée de 6 562 hectares plantés
de palmiers a huile, de 2 780 hectares de plantations villageoises (plasma), ainsi que d’une usine d’extraction d'huile de palme

d'une capacité de 25 tonnes par heure, tous situés a Musi Rawas Ultara, au Sud-Sumatra.
A. Contrepartie transférée
Le groupe SIPEF a acquis 95% des actions de PT DIL pour un prix d'achat total de 52 833 KUSD. A la suite de cet achat, PT DIL

a été inclus dans les comptes consolidés du groupe SIPEF au 1¢" ao(t 2017.

Aucune contrepartie conditionnelle et aucun instrument de capitaux propres n'a été utilisé pour cette opération.

Prix d'achats d'actions 15129
Acquisition de passifs financiers < 1 an 37704
Trésorerie dans PT DIL -5
Total de la contrepartie payée 52 828
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B. Frais relatifs a l'acquisition

Les frais directs relatifs a I'acquisition au titre de I'achat d'actions de PT Agro Muko sont considérés comme négligeables et ne
sont dés lors pas pris en considération.

C. Actifs identifiables acquis et passifs repris

Le tableau ci-dessous résume les montants reconnus des actifs acquis et des passifs repris a la date d’acquisition :

Actifs biologiques - plantes productrices 8 597*
Autres immobilisations corporelles 23 383*
Actifs d'impét différé 1324*
Stocks 268
Créances commerciales et autres créances 50
Trésorerie et équivalents de trésorerie 5
Total des actifs 33627
Capitaux propres -4 499
Passifs financiers < 1 an 37704
Dettes commerciales et autres dettes < 1 an 422
Total des passifs 33 627

Aucun passif conditionnel n'est comptabilisé en tant qu’actif net.

Les techniques de valorisation utilisées pour mesurer la juste valeur des actifs corporels acquis ont été les suivantes :
Actifs acquis

Immobilisations corporelles - droits fonciers

Technique de comparaison de marché : Le modeéle de valorisation prend en compte les cours du marché pour les droits fonciers
similaires acquis

Immobilisations corporelles - Actifs biologiques - plantes productrices et autres immobilisations corporelles

Technique d'actualisation des flux de trésorerie et technique de coit : Le modéle de valorisation prend en compte les coits de
remplacement nets d'amortissement ainsi que |'actualisation des flux de trésorerie lorsque cette démarche est appropriée. Les
colts de remplacement nets d’amortissement rendent compte de la détérioration matérielle et de I'obsolescence fonctionnelle
et économique.

* Au 31 décembre 2017, le regroupement d’entreprises a été comptabilisé en utilisant des montants provisoires (y compris

I'impact fiscal). Des ajustements aux montants provisoires seront établis dans la «période d'évaluation» d'un an apres la date

d'acquisition, si de nouvelles informations étaient de faits et circonstances qui existaient a la date d'acquisition.
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D. Goodwill acquis

Actifs biologiques - plantes productrices 8597
Autres immobilisations corporelles 23 383
Actifs d'impét différé 1324
Stocks 268
Créances commerciales et autres créances 50
Total des actifs (excl. trésorerie et équivalents de trésorerie) (A) 33622
Intéréts non contrélant - 225*
Dettes commerciales et autres dettes < 1 an 422
Total des passifs (B) 197
Montant payé 52 833
Trésorerie dans PT DIL -5
Total de la contrepartie payée (C) 52 828
Total Goodwill (C-A+B) 19 403

*-4.999 * 5% = -225

Le goodwill est principalement attribuable au segment huile de palme en raison de nouvelles synergies et économies d'échelle

au sein du groupe. Aucun des goodwill comptabilisés ne devrait étre fiscalement déductible.

E. Contribution de PT Dendymarker
Depuis la date d'acquisition, le Ter adut 2017, PT Dendymarker a contribué a hauteur de KUSD 429 au revenu consolidé et a
hauteur de KUSD-1 829 au bénéfice net consolidé.

Si I'acquisition de PT Dendymarker était intervenue le ler janvier 2017, le revenu et les bénéfices nets consolidés se seraient
élevés a KUSD 322 242 et KUSD 145 787 respectivement.

2. Acquisition du PT Agro Muko

Le 13 février 2017, le Groupe a fait I'acquisition de 10,87 % des actions et des droits de vote de PT Agro Muko. La part action-
nariale du Groupe dans PT Agro Muko est donc passée de 47,2919 % a 58,1619 %. Le Groupe prend par conséquent le controle
de PT Agro Muko.

Ce regroupement d’entreprises s’est fait par étapes, les anciennes participations dans PT Agro Muko (considérée comme une
coentreprise) ont été réévaluées a la juste valeur a la date d'acquisition et la différence avec la valeur comptable a été portée
au compte des résultats. La juste valeur des anciennes participations dans PT Agro Muko s'élevait a USD 12 567 par ha pour les
actifs immobilisés. Les autres actifs et passifs sont déja exprimés a la juste valeur et s’élévent a USD 1 270 par ha. La réévaluation
a abouti a un gain net de KUSD 79 324, dont KUSD 75 182 part du groupe et KUSD 4 142 attribuables aux intéréts minoritaires.
Ce gain a été comptabilisé sous le titre « Autres produits /(charges) opérationnels » du compte des résultats.
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La juste valeur des anciennes participations (47,2919 %) 128 067
- Valeur comptable des anciennes participations -45 228
Gains de réévaluation 82 839 (a)
Retraitement des écarts de conversion historiques en relation avec PT Agro Muko -3515 (b)
Gains nets 79 324
Part du groupe : 95 % *(a)+(b) 75182
NCI : 5% de (a) 4142

La prise de contréle de PT Agro Muko permettra au groupe de poursuivre sa stratégie visant a obtenir 100 000 ha entierement
certifiés RSPO (part du groupe). L'acquisition devrait également protéger les parts du Groupe sur les marchés de I'huile de palme
et du caoutchouc et permettre de produire suffisamment d’huile de palme et de caoutchouc pour satisfaire la demande de nos

clients.

A. Contrepartie transférée
La Contrepartie transférée est le montant total payé en cash a PT Austindo Nusantara Jaya TBK (« ANJ ») pour 10,87 % du total
des actions en circulation de PT Agro Muko. Le montant total payé en cash s'éléve a KUSD 44 311.

Aucune contrepartie conditionnelle et aucun instrument de capitaux propres n'a été utilisé pour cette opération. Etant donné
que les trésoreries et équivalents de trésoreries obtenues de PT Agro Muko s'élevent a KUSD 17 853, les sorties de trésoreries
découlant de I'acquisition s'élevent a KUSD 26 458.

B. Frais relatifs a I'acquisition

Les frais directs relatifs a I'acquisition au titre de |'achat d'actions de PT Agro Muko sont considérés comme négligeables et ne

sont dés lors pas pris en considération.
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C. Actifs identifiables acquis et passifs repris

Le tableau ci-dessous résume les montants reconnus des actifs acquis et des passifs repris a la date d'acquisition :

Immobilisations corporelles - droits fonciers 37 351
Actifs biologiques - plantes productrices 67 458
Autres immobilisations corporelles 40742
Actifs financiers 46
Actifs d'impéts différés 0
Stocks 5782
Actifs biologiques 727
Autres actifs courants 17 940
Trésorerie et équivalents de trésorerie 17 853
Obligations en matiere de pension -5 439
Autres dispositions -986
Passifs d'impéts différés -21 176
Autres passifs courants -10 258
Totale des actifs nets acquis 150 040

Aucun passif conditionnel n'est comptabilisé en tant qu’actif net.
Les techniques de valorisation utilisées pour mesurer la juste valeur des actifs corporels acquis ont été les suivantes :

Actifs acquis

Immobilisations corporelles - droits fonciers

Technique de comparaison de marché : Le modeéle de valorisation prend en compte les cours du marché pour les droits fonciers
similaires acquis.

Immobilisations corporelles - Actifs biologiques et autres immobilisations corporelles

Technique d'actualisation des flux de trésorerie et technique de coit : Le modéle de valorisation prend en compte les coits de
remplacement nets d'amortissement ainsi que |'actualisation des flux de trésorerie lorsque cette démarche est appropriée. Les
colts de remplacement nets d’amortissement rendent compte de la détérioration matérielle et de I'obsolescence fonctionnelle
et économique.

D. Goodwill acquis

Juste valeur de la contrepartie payée 44 311
+ Juste valeur des anciennes participations 121 664
+ Intérét minoritaire (déterminé en tant qu’intérét minoritaire dans la juste valeur des actifs nets acquis) 66318
- Juste valeur des actifs nets acquis -150 036
= Goodwill 82 257

Le goodwill est principalement attribuable au segment huile de palme en raison de nouvelles synergies et économies d'échelle

au sein du groupe. Aucun des goodwill comptabilisés ne devrait étre fiscalement déductible.
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E. Contribution de PT Agro Muko
Depuis la date d'acquisition, le 1er mars 2017, PT Agro Muko a contribué a hauteur de KUSD 8 374 au revenu consolidé et a
hauteur de KUSD 15 094 au bénéfice net consolidé.

Si I'acquisition de PT Agro Muko était intervenue le Ter janvier 2017, le revenu et les bénéfices nets consolidés se seraient élevés
a KUSD 323 753 et KUSD 150 600 respectivement.

F. Acquisition d'intéréts minoritaires dans PT Agro Muko
Par une opération distincte conclue avec MP Evans et achevée le 17 mars 2017, le groupe a fait 'acquisition de 36,84 % du

nombre total des actions en circulation de PT Agro Muko pour une contrepartie en trésorerie de KUSD 99 769.

La différence avec la valeur comptable des intéréts minoritaires acquis (KUSD 55 275) s'éleve a KUSD 44 494 et a été comptabi-

lisée dans les capitaux propres du Groupe.

3. Résumé de l'impact total

Au cours de 2017, le Groupe SIPEF a acquis deux sociétés:

- PT Agro Muko a compter du 1er mars 2017 (conversion de la méthode de la mise en équivalence en méthode de consoli-
dation intégrale)

- PT Dendymaker Indah Lestari a partir du Ter ao(it 2017 (nouveau regroupement d’entreprises)

On peut résumer l'impact total de l'incorporation de PT Agro Muko dans le bilan consolidé en quatre mouvements:

- Deux mois du résultat de PT Agro Muko sont inclus selon la méthode de la mise en équivalence.

- Déconsolidation de la valuer de la mise en équivalence de 47,2919% au 01/03/2017

- Lenregistrement complet de tous les actifs revaluées (y compris les écarts d'acquisition) et le passif de PT Agro Muko
- Elimination de toutes les positions inter-sociétés qui n’etaient pas éliminées lorsque PT Agro Muko était comptabilisée

selon la méthode de la mise en équivalence
Nous avons résumé |'impact total de ces 4 mouvements dans le tableau ci-dessous. Cela comprend le total de toutes les tran-
sactions concernant PT Agro Muko pour arriver a la part finale du groupe de 90,25% dans PT Agro Muko, y compris les engage-

ments financiers qui ont éte conclus pour acheter PT Agro Muko.

En plus, I'acquistion de PT Dendymarker a été ajoutée dans le tableau ci-dessous pour montrer |'effet total de ces deux acquisi-
tions sur le bilan encours d'année 2017.
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PT Agro

PT Agro Muko PT

En KUSD (résumé) g{elull;o”ﬁsrg%lrs] effet de la TOt,\"’}Ilqu-l(; z\?rrec; Dendymarker

équivalence consolidation effet

intégrale

Actifs non-courants 2011 182 626 184 637 52 707 237 344
Immobilisations incorporelles 0
Goodwill 82 257 82 257 19 403 101 660
Actifs biologiques - plantes productrices 67 458 67 458 8 597 76 055
Autres immobilisations corporelles 78 093 78 093 23383 101 476
Immeubles de placement 0
Ez;t;ctirzzt:izzz dans des entreprises associées et 2011 45 228 .43 217 43217
Actifs financiers 46 46 46
Autres actifs financiers 46 46 46
Créances > 1 an 0
Autres créances 0
Actifs d'impét différé 1324 1324
Actif courants 0 31338 31338 323 31661
Stocks 5782 5782 5782
Actifs biologiques 727 727 268 995
Créances commerciales et autres créances 3233 3233 50 3283
Créances commerciales -1 007 -1 007 50 - 957
Autres créances 4 240 4 240 4240
Impdts sur le résultat a récupérer 3768 3768 3768
Investissements 0
Instruments financiers et placements 0
Instruments financiers dérivés 0
Trésorerie et équivalents de trésorerie 17 853 17 853 5 17 858
Autres actifs courants -25 -25 -25
Actifs détenus en vue de la vente 0
Total des actifs 2011 213 964 215 975 53 030 269 005
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PT Agro

PT Agro Muko PT
En KUSD (résumé) cl}{elull;o”ﬁsrgzlrs] effet de la TOt,\"’}Ilqug Q}?frec; Dendymarker
équivalence consolidation effet
intégrale
Total capitaux propres 2011 -36 338 -34 327 - 225 -34 552
Capitaux propres du groupe 1910 -37 266 -35 356 -35 356
Capital souscrit 0
Primes d'émission 0
Actions propres (-) 0
Réserves 1910 -40 781 -38 871 -38 871
Ecarts de conversion 3515 3515 3515
Intéréts non contrélant 101 928 1029 - 225 804
Passifs non-courants 0 27 601 27 601 - 225 27 376
Provisions > 1 an 986 986 986
Provisions 986 986 986
Passifs d'impot différé 21176 21176 21176
Dettes commerciales et autres dettes > 1 an 0
Passifs financiers > 1 an (y compris les instru- 0
ments dérivés)
Obligations en matiére de pensions 5439 5439 5439
Passifs courants 0 143 377 143 377 53 255 196 632
Dettes commerciales et autres dettes < 1 an -1672 -1672 422 -1 250
Dettes commerciales -6 719 -6 719 -6719
Acomptes regus 281 281 281
Autres dettes 666 666 422 1088
Impdts sur le résultat 4100 4100 4100
Passifs financiers < 1 an 144 080 144 080 52 833 196 913
Partie a court terme des dettes > 1 an 0
Dettes financiéres 144 080 144 080 52833 196 913
Instruments financiers dérivés 0
Autres passifs courants 969 969 969
Passifs liés aux actifs non-courants détenus 0
en vue de la vente
Total des capitaux propres et des passifs 2011 134 640 136 651 53 030 189 681
Gain de réévaluation 79 324 79 324 79 324
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L'acquisition d'une participation supplémentaire dans PT Agro Muko ainsi que le rachat de PT Dendymarker ont eu I'impact

suivant sur le flux de trésorerie :

PT AM PT DIL

Prix total d'acquisition - 144 080 -52833 -196 913
Acompte payé en 2016 1250 1250
Liquidités disponibles 17 852 5 17 857
Impact net -124 978 - 52 828 -177 806

Présentation dans le flux de trésorerie consolidé

- Acquisition d'actifs financiers - 25208 - 52828 -78 036
- Transactions fonds propres avec des minoritaires -99770 -99770
-124 978 -52 828 - 177 806
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Des activités poursuivies et abandonnées 2016

Résultat de base par action

Le résultat de base par action - calcul (USD) 14,21 4,50
Le résultat de base par action se calcule comme suit:

Numérateur: résultat net de I'exercice attribuable aux actionnaires ordinaires (KUSD) 139 663 39874

Dénominateur: le nombre moyen pondéré d'actions ordinaires en circulation 9 826 091 8851 266

Le nombre moyen pondéré d'actions ordinaires en circulation se calcule comme suit:

Nombre d'actions ordinaires en circulation au 1¢ janvier 8841740 8880 661
Impact des actions émises / programme de rachat d'actions -1120 -29 395
Effet de 'augmentation de capital 985 471

Le nombre moyen pondéré d'actions ordinaires en circulation au 31 décembre 9 826 091 8851 266

Résultat dilué par action

Le résultat dilué par action - calcul (USD) 14,19 4,50
Le résultat dilué par action se calcule comme suit:

Numérateur: résultat net de I'exercice attribuable aux actionnaires ordinaires (KUSD) 139 663 39874

Dénominateur: le nombre moyen pondéré d'actions ordinaires dilué 9 843 302 8851 666

Le nombre moyen pondéré d'actions ordinaires dilué se calcule comme suit:

Le nombre moyen pondéré d'actions ordinaires en circulation au 31 décembre 9 826 091 8851 266
Effet des options sur actions sur I'émission 17 211 400
Le nombre moyen pondéré d'actions ordinaires dilué en circulation au 31 décembre 9 843 302 8851 666

Des activités poursuivies _

Résultat de base par action

Le résultat de base par action - calcul (USD) 14,21 4,50
Le résultat de base par action se calcule comme suit:

Numérateur: résultat net de I'exercice attribuable aux actionnaires ordinaires (KUSD) 139 663 39874

Dénominateur: le nombre moyen pondéré d'actions ordinaires en circulation 9 826 091 8851266

Le nombre moyen pondéré d'actions ordinaires en circulation se calcule comme suit:

Nombre d'actions ordinaires en circulation au Ter janvier 8841740 8880 661
Impact des actions émises / programme de rachat d'actions -1120 -29 395
Effet de 'augmentation de capital 985 471

Le nombre moyen pondéré d'actions ordinaires en circulation au 31 décembre 9 826 091 8851 266

Résultat dilué par action

Le résultat dilué par action - calcul (USD) 14,19 4,50
Le résultat dilué par action se calcule comme suit:

Numérateur: résultat net de I'exercise attribuable aux actionnaires ordinaires (KUSD) 139 663 39874

Dénominateur: le nombre moyen pondéré d'actions ordinaires dilué 9 843 302 8 851 666

Le nombre moyen pondéré d'actions ordinaires dilué se calcule comme suit:

Le nombre moyen pondéré d'actions ordinaires en circulation au 31 décembre 9826 091 8851 266
Effet des options sur actions sur I'émission 17 211 400
Le nombre moyen pondéré d'actions ordinaires dilué en circulation au 31 décembre 9 843 302 8851 666
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Le Groupe a revu la présentation des droits fonciers et décidé de les présenter comme immobilisations corporelles et non plus
comme immobilisations incorporelles, en concordance avec la méthode de présentation en vigueur dans le secteur et avec les
recommandations pertinentes en la matiére. En outre, le groupe suit de prés pour chaque titre foncier la question du renouvel-
lement et n"amorti plus les droits fonciers que si on peut supposer qu'ils ne seront pas renouvelés.

Le tableaus ci-dessous représente I'impact sur I'actif et le passif de cette modification de la méthode comptable.

En KUSD (résumé) 31/12/2016 31/12/2016R Différence
Actifs non-courants 501 560 501 560 0
Immobilisations incorporelles 51633 136 -51 497
Goodwill 1348 1348 0
Actifs biologiques 178 346 178 346 0
Immobilisations corporelles 185 146 236 643 51497
Immeubles de placement 0 0 0
Participations dans des entreprises associées et coentreprisest 60 937 60 937 0
Actifs financiers 22 22 0
Autres actifs financiers 22 22 0
Créances > 1 an 8323 8323 0
Autres créances 8323 8323 0
Actifs d'impét différé 15 805 15 805 0
Actifs courants 113772 113772 0
Stocks 23757 23757 0
Actifs biologiques 4133 4133 0
Créances commerciales et autres créances 62 681 62 681 0
Créances commerciales 40 401 40 401 0
Autres créances 22 280 22 280 0
Impots sur le résultat a récupérer 4084 4084 0
Investissements 0 0 0
Instruments financiers et placements 0 0 0
Instruments financiers dérivés 0 0 0
Trésorerie et équivalents de trésorerie 17 204 17 204 0
Autres actifs courants 1913 1913 0
Actifs détenus en vue de la vente 0 0 0
Total des actifs 615 332 615 332 0
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En KUSD (résumé) 31/12/2016 31/12/2016R Différence
Total capitaux propres 473 126 473 126 0
Capitaux propres du groupe 448 063 448 063 0
Capital souscrit 37 852 37 852 0
Primes d'émission 17 730 17 730 0
Actions propres (-) -7 425 -7 425 0
Réserves 417 997 417 997 0
Ecarts de conversion -18 091 -18 091 0
Intéréts non contrélant 25063 25 063 0
Passifs non-courants 45 146 45 146 0
Provisions > 1 an 1702 1702 0

Provisions 1702 1702 0
Passifs d'impot différé 31582 31582 0
Dettes commerciales et autres dettes > 1 an 0 0 0
Passifs financiers > 1 an (y compris les instruments dérivés) 0 0 0
Obligations en matiere de pensions 11862 11 862 0
Passifs courants 97 060 97 060 0
Dettes commerciales et autres dettes < 1 an 30515 30515 0

Dettes commerciales 16 630 16 630 0

Acomptes regus 11 11 0

Autres dettes 8223 8223 0

Impéts sur le résultat 5651 5651 0
Passifs financiers < 1 an 63 441 63 441 0

Partie a court terme des dettes > 1 an 0 0 0

Dettes financiéres 62 265 62 265 0

Instruments financiers dérivés 1176 1176 0
Autres passifs courants 3104 3104 0
Passifs liés aux actifs détenus en vue de la vente 0 0 0
Total des capitaux propres et des passifs 615 332 615 332 0
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Il n'y a pas d'événements postérieurs significatifs a la date de clture qui pourraient avoir un impact sur les comptes consolidés
du groupe SIPEF.

A notre connaissance, il n'y a pas eu de circonstances ou développements qui pourraient avoir une influence importante sur

I'évolution future du groupe.

Le conseil d'administration propose de distribuer un dividende brut d’EUR 1,60 par action payable le 4 juillet 2018, correspon-

dant & un pay-out de 29,86% du bénéfice, part du groupe, et en ligne avec le ‘pay-out ratio’ des années précédentes.
pay p group 9 pay p

L'auditeur du groupe SIPEF est Deloitte Réviseurs d'Entreprises SC s.f.d. SCRL représenté par Kathleen de Brabander. Les hono-
raires pour le rapport annuel de la SIPEF sont approuvés par |'assemblée générale apres contréle et approbation par le comité
d'audit et par le conseil d’administration. Ces honoraires représentent un montant de KUSD 105 (contre KUSD 105 |'année

passée).

Pour le groupe entier Deloitte a fourni en 2017 des prestations pour KUSD 697 (contre KUSD 483 I'année passée), dont KUSD
279 (2016: KUSD 154) pour des services non audit (juridiques KUSD 41, comptables 57, fiscaux KUSD 134).
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Rapport du commissaire a I'assemblée générale de Sipef NV pour |'exercice
clos le 31 décembre 2017

(Comptes consolidés)

Dans le cadre du contréle 1égal des comptes consolidés de Sipef NV (« la société ») et de ses filiales
(conjointement « le groupe »), nous vous présentons notre rapport du commissaire. Celui-ci inclut notre
rapport sur l'audit des comptes consolidés ainsi que notre rapport sur les autres obligations légales,
réglementaires et normatives. Ces rapports constituent un ensemble et sont inséparables.

Nous avons été nommés en tant que commissaire par I'assemblée générale du 14 juin 2017, conformément a la
proposition de I'organe de gestion. Notre mandat de commissaire vient a échéance a la date de I'assemblée
générale délibérant sur les comptes cloturés au 31 décembre 2019. Nous avons exercé le controle légal des
comptes consolidés de Sipef NV au moins 30 exercices consécutifs.

Rapport sur I'audit des comptes consolidés
Opinion sans réserve

Nous avons procédé au controle Iégal des comptes consolidés du groupe, comprenant le bilan consolidé au 31
décembre 2017, ainsi que I'état consolidé du résultat net et des autres éléments du résultat global, I'état
consolidé des variations des capitaux propres et un tableau consolidé des flux de trésorerie de I’exercice clos a
cette date, ainsi que les annexes, contenant un résumé des principales méthodes comptables et d’autres
informations explicatives, dont le total du bilan consolidé s’éléve a USD 907 008 (000) et dont I'état consolidé
du résultat net se solde par un bénéfice de I'exercice de USD 148 358 (000).

A notre avis, les comptes consolidés donnent une image fidéle du patrimoine et de la situation financiere du
groupe au 31 décembre 2017, ainsi que de ses résultats consolidés et de ses flux de trésorerie consolidés pour
I’'exercice clos a cette date, conformément aux normes internationales d’information financiére (IFRS) telles
qu’adoptées par I’'Union Européenne et aux dispositions légales et réglementaires applicables en Belgique.

Fondement de I'opinion sans réserve

Nous avons effectué notre audit selon les Normes internationales d’audit (ISA). Les responsabilités qui nous
incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans la section « Responsabilités du
commissaire relatives a I'audit des comptes consolidés » du présent rapport. Nous nous sommes conformés a
toutes les exigences déontologiques qui s’appliquent a I'audit des comptes consolidés en Belgique, en ce
compris celles concernant l'indépendance.

Nous avons obtenu de I'organe de gestion et des préposés de la société, les explications et informations
requises pour notre audit.

Nous estimons que les éléments probants que nous avons recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder
notre opinion.



Sipef NV | 31 décembre 2017

Points clés de I'audit

Les points clés de I'audit sont les points qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus importants
lors de I'audit des comptes consolidés de la période en cours. Ces points ont été traités dans le contexte de
notre audit des comptes consolidés pris dans leur ensemble et lors de la formation de notre opinion sur ceux-ci.
Nous n’exprimons pas une opinion distincte sur ces points.

Comment notre audit a traité le point clé de

Points clés de I'audit I'audit

Transactions importantes ou inhabituelles

Plusieurs transactions de I'année ont nécessité une
attention particuliere de la part de I'équipe d’audit, en
raison de la magnitude, la nature ou la complexité des
transactions, pour lesquelles |'application des
méthodes comptables présente des jugements et
estimations significatifs. Les transactions clé
nécessitant une attention supplémentaire ont été :

O Acquisition de PT Agro Muko

En 2017, Sipef a finalisé les accords conclus avec ses
partenaires ANJ et MP Evans, relatifs a la vente a
Sipef de participations de 10.87% et 36.84%
respectivement dans PT Agro Muko. Via sa filiale PT
Tolan Tiga Indonesia, le groupe avait déja une
participation de 47.29%. Suite a cette transaction, le
groupe a acquis le controle exclusif sur PT Agro Muko,
avec un intérét contrélant de 95%.

o Acquisition de PT Dendymarker

En 2017, Sipef a finalisé I'acquisition de 95% des
actions de PT Dendymarker Indah Lestari.

Ces deux transactions sont considérées comme des
regroupements d’entreprise selon IFRS3, selon lequel
dans la transaction de PT Agro Muko, la participation
existante est remesurée a sa juste valeur, ce qui
résulte en un gain reconnu au compte de résultats, et
selon lequel pour les deux transactions, les actifs
acquis et passifs assumés identifiables sont mesurés a
la juste valeur, résultant en une allocation du prix
d’acquisition et en un goodwill restant.

Nous considérons le traitement comptable de ces
transactions comme un point clé de l'audit, a cause :

o Du jugement de la direction en déterminant la
juste valeur de la participation existante dans le
cas de la transaction Agro Muko ;

Nous avons pris connaissance des processus de
contréle interne relatifs au traitement comptable
de ces transactions, en particulier les processus de
revue par la direction de I'élaboration des flux de
trésorerie, et I'approbation par le conseil
d’administration des hypothéses appliquées dans
la valorisation de I'actif net acquis. Nous avons
testé la conception et la mise en oeuvre des
controles relatifs a ces transactions ;

Nous avons examiné et remis en cause
|’estimation de la juste valeur de la participation
existante par la direction ;

Nous avons examiné et remis en cause les
hypothéses faites par la direction pour évaluer
I’actif net acquis via le modele de valorisation

DCF : nous avons engagé notre expert interne en
valorisation afin d’évaluer le travail de la direction,
notamment :

- Vérifier que les flux de trésorerie sont basés
sur un business plan approuvé par le conseil
d’administration ;

- Revoir le business plan et les hypothéses qui le
sous-tendent via une discussion avec la
direction, I'analyse des indicateurs de
performance (KPI) de sociétés comparables, la
revue de rapports d’analystes ;

- Déterminer le caractére raisonnable des
principales hypothéses prédictives telles que le
taux d'inflation et le prix projeté de I'huile de
palme brute;

- Déterminer le caractére approprié du modeéle
de valorisation DCF utilisé par la direction et
revoir la méthode de calcul ;

- Revoir le modéle de valorisation DCF et réaliser
des tests de sensibilité sur la valorisation ;
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o Des jugements et estimations inclus dans le
modele de valorisation basé sur les flux de
trésorerie actualisés (DCF), construit par la
direction pour déterminer la juste valeur de
I'actif net acquis, y compris les hypothéeses clé
relatives au futur, dont notamment I’'évolution
des prix de vente, la croissance de la production
et le rendement de la production, ainsi que
I’évaluation du taux d’actualisation approximant
le colt moyen pondéré du capital (WACC) ;

o De l'allocation de la valeur d’entreprise
résultante entre les actifs acquis et les passifs
assumeés, réalisée par la direction.

Nous nous référons aux états financiers, y compris les
notes aux états financiers : Regroupements
d'entreprises, acquisitions et cessions (note 34).

- Revoir la méthode de calcul du WACC par la
revue de rapports d’analystes supportant les
hypothéses du WACC, et par le recalcul du
WACC ;

- Réaliser des tests d’exactitude mathématique.

Nous avons revu l'allocation de la juste valeur de
I’actif net acquis, dérivée du modéle de
valorisation DCF, aux actifs acquis et passifs
assumeés identifiés en comparant la valeur obtenue
pour les titres fonciers, les actifs biologiques et les
autres immobilisations corporelles (sites de
production) avec des documents de support et des
références externes.

Nous avons revu le caractére adéquat des notes
relatives a ces regroupements d’entreprise, telles
gu’incluses dans la Note 34.

Evaluation de la dépréciation du goodwill

Au 31 décembre 2017, la valeur comptable du
goodwill s’éléve a USD 103,008 (000). Le test de
dépréciation annuel du goodwill est significatif pour
notre audit étant donné que la valeur recouvrable est
déterminée par un calcul de valeur d’utilité préparé
par la direction en utilisant un modéle de flux de
trésorerie (DCF), basé sur des jugements complexes,
difficiles et subjectifs. Le segment huile de palme est
identifié comme une unité génératrice de trésorerie
(CGU) unigue pour les besoins du test de
dépréciation.

La valeur recouvrable de la CGU a laquelle le goodwill
est attribué, a été déterminée en utilisant le modéle
DCF. Le modele estime les flux de trésorerie
pertinents, attendus a étre générés dans le futur, et
les actualise a la valeur actualisée en utilisant un taux
d’actualisation approximant le co(it moyen pondéré du
capital (WACC). L’estimation des flux de trésorerie
futurs requiert d’utiliser plusieurs hypothéses
opérationnelles et prédictives significatives, telles que
le taux de rendement des grappes de fruits frais
(FFBs), le taux d’extraction, le prix projeté de I'huile
de palme brute, le taux d’inflation, le niveau de
dépenses en capital ainsi que des hypothéses
relatives a la détermination de la valeur terminale
aprés la période implicite de 10 ans.

Nous avons pris connaissance des processus de
contréle interne relatifs a I'exercice de dépréciation
du goodwill, en particulier les processus de revue
par la direction du modéle des flux de trésorerie,
et I'approbation par le conseil d’administration du
business plan sous-jacent ;

Nous avons revu le modele DCF pour déterminer le
caractére approprié de la méthode employée par
la direction et nous avons évalué de maniéere
critique les hypothéses de la direction ;

Nous avons été assistés par notre expert interne
en valorisation pour déterminer le caractére
raisonnable des hypothéses prédictives clé, telles
que le taux d’inflation, le prix projeté de I'huile de
palme brute et le taux d’actualisation utilisés ;

Nous avons comparé les hypothéses
opérationnelles aux données historiques et aux
tendances pour déterminer leur caractére
raisonnable ;

Nous avons considéré le caractére robuste du
processus de budgetisation de la direction en
comparant les résultats réels aux chiffres
prévisionnels précédents ;
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Nous nous référons aux états financiers, y compris
les notes aux états financiers : Goodwill et autres
immobilisations incorporelles (note 8).

Nous avons également vérifié si les flux de
trésorerie futurs étaient basés sur le business plan
approuvé par le conseil d’administration ;

Nous avons revu l'analyse par la direction de la
sensibilité du montant de la valeur d’utilité aux
variations respectives des hypotheses ;

Nous avons revu le caractere adéquat des notes
annexes relatives aux hypothéses clés auxquelles
le résultat du test de dépréciation est le plus
sensible. Les notes du groupe relatives au goodwill
sont incluses dans la Note 8 aux états financiers,
qui expligue que des variations dans les
hypothéses clé utilisées pourraient donner lieu a
une dépréciation du solde du goodwill dans le
futur.

Valorisation des actifs biologiques

Au 31 décembre 2017, la juste valeur des actifs
biologiques s’élévait a USD 7,018 (000). Les actifs
biologiques sont relatifs aux produits agricoles
croissant sur les plantes productrices (« palmiers a
huile »), auxquels nous faisons référence comme des
grappes de fruits frais (« FFBs »), et entrent dans le
champ d’application de IAS 41. Ceux-ci sont
comptabilisés a la juste valeur diminuée des colts de
la vente, déterminée sur base de la valeur actualisée
nette des flux de trésorerie futurs attendus découlant
de la production des FFBs.

La valorisation des FFBs est significative pour notre
audit en raison des jugements importants appliqués
dans la méthode d’évaluation de la juste valeur de la
direction. Le produit agricole en croissance est
considéré comme étant I'huile contenue dans le fruit
du palmier. Lorsque le fruit contient de I'huile, cet
actif distinct est reconnu et sa juste valeur est
estimée sur base de la quantité estimée d’huile
disponible dans le fruit du palmier, du prix de vente
estimé de I'huile de palme a la cléture, du co(t estimé
de la récolte et du traitement du fruit et des frais de
vente estimés. Dés lors nous avons considéré ceci
comme un point clé de 'audit.

Nous nous référons aux états financiers, y compris les
notes aux états financiers : Actifs biologiques (note
15).

Nous avons considéré le contréle interne mis en
place par la direction et nous avons testé la
conception et la mise en oeuvre des controles
relatifs a la valorisation des actifs biologiques ;

Nous avons pris connaissance de la méthode
d’évaluation de la juste valeur de la direction
utilisée pour évaluer la juste valeur de ces
produits et nous avons examiné et remis en cause
le caractere raisonnable des hypothéses
importantes utilisées dans la valorisation ;

Nous avons comparé les colts et charges estimés
appliqués dans le modéle, avec les colts réels a la
date de cloture ;

Nous avons comparé la quantité estimée d’huile
appliquée dans le modéle, avec la production
réelle sur base de la récolte aprés la date de
cléture ;

Nous avons vérifié les données de la récolte apres
cléture pour déterminer le caractére raisonnable
des quantités projetées et enregistrées par la
direction ;

Nous avons examiné le caractére adéquat des
notes annexes relatives a la valorisation des actifs
biologiques dans la Note 15 aux états financiers.
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Dépréciation des titres fonciers : indications de
refus de renouvellement

Au 31 décembre 2017, les immobilisations corporelles e Nous avons considéré les contrdles internes mis en

incluent des titres fonciers pour un montant de USD place par la direction et nous avons testé la
112,197 (000). Les titres fonciers sont valorisés au conception et la mise en oeuvre des controles
co(t. Le groupe surveille attentivement la situation de relatifs a la dépréciation des titres fonciers ;

chaque titre foncier en termes de renouvellement et
ne déprécie les droits fonciers que s'il y a une
indication que le titre foncier pourrait ne pas étre
renouvellé. Nous avons considéré la valorisation des

¢ Nous avons évalué s’il y avait une indication ou
pas que les titres fonciers ne seraient pas
renouvellés :

titres fonciers comme un point clé de I'audit étant - Discuter avec la direction du groupe si une
donné l'incertitude qui pourrait exister quant au quelconque indication existe comme quoi les
renouvellement des titres fonciers dans des pays tels titres fonciers ne seraient pas renouvellés et

que I'Indonésie et la Papouasie Nouvelle Guinée. des lors evaluer la depreciation de la valeur des
titres fonciers comme prescrit par IAS 16 ;

Nous nous référons aux états financiers, y compris

les notes aux états financiers : Autres et externes au sujet du processus de

immobilisations corporelles (note 10) et renouvellement en cours des titres fonciers qui
Retraitement droits fonciers (note 36). sont sur le point d’expirer ;

- Discuter avec les conseillers juridiques internes

- Examiner le résultat des processus de
renouvellement des titres fonciers réalisés dans
un passé récent;

e De plus, nous avons examiné le caractére adéquat
de I'annexe Note 10 et Note 36 aux états
financiers.
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Caracteére recouvrable des actifs d'impot différé

et autres matieres fiscales (y compris fiscalité
indirecte)

La législation fiscale, y compris la fiscalité indirecte,

peut étre complexe et la résolution des questions peut

demander plusieurs années.

De plus, le groupe a reconnu des actifs d'impot différé

relatifs aux pertes fiscales inutilisées. Le groupe a
exercé son jugement pour déterminer le montant
d’actif d'impot différé qui peut étre reconnu, dans la
mesure ou il est probable que des profits taxables

Nous avons considéré les contrdles internes mis en
place par la direction et nous avons testé la
conception et la mise en oeuvre des controles
relatifs au caractere recouvrable des actifs d'imp6t
différé et aux matiéres fiscales ;

Nous avons remis en cause la direction au niveau
du groupe et au niveau local au sujet du statut et
du traitement des positions fiscales ouvertes en

futurs seront disponibles pour utiliser les pertes
fiscales.

fiscalité directe et indirecte, en utilisant aussi bien
des experts fiscaux internes qu’externes en
Indonésie et Papouasie Nouvelle Guinée afin de
nous aider a appréhender les impacts potentiels
des réglements fiscaux locaux sur les opérations du
groupe ;

Nous nous référons aux états financiers, y compris les
notes aux états financiers : Impots sur les résultats
(note 26).

¢ Nous avons examing, testé et remis en cause les
hypothéses de la direction pour déterminer la
probabilité que les actifs d'imp6t différé seront
recouvrés par des profits taxables dans les années
futures, y compris en comparant la cohérence des
prédictions de profit taxable futur de la direction
telles qu’utilisées dans I'analyse d'imp6t différé,
avec celles inclues dans les budgets financiers
approuvés par le conseil d’administration ;

¢ Nous avons examiné |'exactitude historique des
hypotheses et du processus d’estimation de la
direction en comparant les résultats prévus avec
les résultats opérationnels réels pour déterminer la
probabilité que les actifs d'impot différé seront
recouvrés par des profits taxables dans les années
futures ;

¢ Nous avons impliqué notre spécialiste fiscal interne
afin de revoir les positions fiscales et d’examiner et
remettre en cause les hypothéses que la direction a
utilisées pour arréter les positions fiscales ;

¢ Nous avons examiné le caractére adéquat de
I'annexe Note 26 aux états financiers.

Responsabilités de I'organe de gestion relatives aux comptes consolidés

L'organe de gestion est responsable de I'établissement des comptes consolidés donnant une image fidéle
conformément aux normes internationales d’information financiére (IFRS) telles qu’adoptées par I’'Union
Européenne et aux dispositions |égales et réglementaires applicables en Belgique, ainsi que du contrdle interne
qu'il estime nécessaire a |'établissement de comptes consolidés ne comportant pas d’anomalies significatives,
que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs.
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Lors de I'établissement des comptes consolidés, il incombe a I'organe de gestion d’évaluer la capacité du groupe
a poursuivre son exploitation, de fournir, le cas échéant, des informations relatives a la continuité d’exploitation
et d’appliquer le principe comptable de continuité d’exploitation, sauf si I'organe de gestion a l'intention de
mettre le groupe en liquidation ou de cesser ses activités ou s'il ne peut envisager une autre solution
alternative réaliste.

Responsabilités du commissaire relatives a I'audit des comptes consolidés

Nos objectifs sont d’obtenir I'assurance raisonnable que les comptes consolidés pris dans leur ensemble ne
comportent pas d’anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, et
d’émettre un rapport du commissaire contenant notre opinion. L'assurance raisonnable correspond a un niveau
élevé d’assurance, qui ne garantit toutefois pas qu’un audit réalisé conformément aux normes ISA permettra
toujours de détecter toute anomalie significative existante. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou
résulter d’erreurs et sont considérées comme significatives lorsque I'on peut raisonnablement s’attendre a ce
gu’elles puissent, prises individuellement ou en cumulé, influencer les décisions économiques que les
utilisateurs des comptes consolidés prennent en se fondant sur ceux-ci.

Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes ISA et tout au long de celui-ci, nous exercons notre
jugement professionnel et faisons preuve d’esprit critique. En outre :

¢ nous identifions et évaluons les risques que les comptes consolidés comportent des anomalies
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs, définissons et mettons en ceuvre
des procédures d'audit en réponse a ces risques, et recueillons des éléments probants suffisants et
appropriés pour fonder notre opinion. Le risque de non-détection d'une anomalie significative provenant
d'une fraude est plus élevé que celui d'une anomalie significative résultant d'une erreur, car la fraude peut
impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le
contournement du contrdle interne ;

e nous prenons connaissance du contrdle interne pertinent pour I'audit afin de définir des procédures d'audit
appropriées en la circonstance, mais non dans le but d'exprimer une opinion sur I'efficacité du controle
interne du groupe ;

e nous apprécions le caractere approprié des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable des
estimations comptables faites par I'organe de gestion, de méme que des informations les concernant
fournies par ce dernier ;

e nous concluons quant au caractere approprié de |'application par I'organe de gestion du principe comptable
de continuité d'exploitation et, selon les éléments probants recueillis, quant a I'existence ou non d'une
incertitude significative liée a des événements ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la
capacité du groupe a poursuivre son exploitation. Si nous concluons a I'existence d'une incertitude
significative, nous sommes tenus d'attirer I'attention des lecteurs de notre rapport du commissaire sur les
informations fournies dans les comptes consolidés au sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne
sont pas adéquates, d'exprimer une opinion modifiée. Nos conclusions s'appuient sur les éléments probants
recueillis jusqu'a la date de notre rapport du commissaire. Cependant, des situations ou événements futurs
pourraient conduire le groupe a cesser son exploitation ;

e nous apprécions la présentation d'ensemble, la structure et le contenu des comptes consolidés et évaluons
si les comptes consolidés refletent les opérations et événements sous-jacents d'une maniére telle qu'ils en
donnent une image fidele ;

¢ nous recueillons des éléments probants suffisants et appropriés concernant les informations financiéres des
entités ou activités du groupe pour exprimer une opinion sur les comptes consolidés. Nous sommes
responsables de la direction, de la supervision et de la réalisation de I'audit au niveau du groupe. Nous
assumons l'entiére responsabilité de I'opinion d'audit.

Nous communiquons au comité d'audit notamment |'étendue des travaux d'audit et le calendrier de réalisation
prévus, ainsi que les observations importantes découlant de notre audit, y compris toute faiblesse significative
dans le controle interne.
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Nous fournissons également au comité d'audit une déclaration précisant que nous nous sommes conformés aux
regles déontologiques pertinentes concernant I'indépendance, et leur communiquons, le cas échéant, toutes les
relations et les autres facteurs qui peuvent raisonnablement étre considérés comme susceptibles d'avoir une
incidence sur notre indépendance ainsi que les éventuelles mesures de sauvegarde y relatives.

Parmi les points communiqués au comité d'audit, nous déterminons les points qui ont été les plus importants
lors de I'audit des comptes consolidés de la période en cours, qui sont de ce fait les points clés de I'audit. Nous
décrivons ces points dans notre rapport du commissaire, sauf si la loi ou la réglementation en interdit la
publication.

Rapport sur les autres obligations Iégales, réglementaires et normatives
Responsabilités de I'organe de gestion

L'organe de gestion est responsable de la préparation et du contenu du rapport de gestion sur les comptes
consolidés, y compris la déclaration d'informations non financieres, et des autres informations contenues dans
le rapport annuel.

Responsabilités du commissaire

Dans le cadre de notre mandat et conformément a la norme belge complémentaire (Révisée en 2018) aux
normes internationales d’audit (ISA), notre responsabilité est de vérifier, dans leurs aspects significatifs, le
rapport de gestion sur les comptes consolidés, y compris la déclaration d'informations non financieres, et les
autres informations contenues dans le rapport annuel, ainsi que de faire rapport sur ces éléments.

Aspects relatifs au rapport de gestion sur les comptes consolidés et aux autres informations
contenues dans le rapport annuel

A l'issue des vérifications spécifiques sur le rapport de gestion sur les comptes consolidés, nous sommes d’avis
que celui-ci concorde avec les comptes consolidés pour I'exercice clos le 31 décembre 2017 et a été établi
conformément a l'article 119 du Code des sociétés.

Dans le cadre de notre audit des comptes consolidés, nous devons également apprécier, en particulier sur la
base de notre connaissance acquise lors de I'audit, si le rapport de gestion sur les comptes consolidés et les
autres informations contenues dans le rapport annuel, a savoir :

e Rapport du conseil d’administration - 1. Comptes annuels statutaires
e Rapport du conseil d’administration — 2. Comptes annuels consolidés
¢ Rapport du conseil d’administration — 3. Déclaration en matiere de gouvernance d’entreprise

comportent une anomalie significative, a savoir une information incorrectement formulée ou autrement
trompeuse. Sur base de ces travaux, nous n‘avons pas d’anomalie significative a vous communiquer. Nous
n‘exprimons aucune forme d’assurance que ce soit sur le rapport annuel sur les comptes consolidés.
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L'information non financiere requise par l'article 119, § 2 du Code des sociétés est reprise dans le rapport de
gestion sur les comptes consolidés qui fait partie de la section ‘rapport du conseil d’administration’ (page 47) du
rapport annuel. Pour I'établissement de cette information non financiere, la société suit les référentiels
internationaux (RSPO et GRI). Nous ne nous pronongons toutefois pas sur la question de savoir si cette
information non financiere est établie dans tous ses aspects significatifs conformément aux cadres de référence
précités. En outre, nous n‘exprimons aucune assurance sur des éléments individuels repris dans cette
information non financiére.

Mentions relatives a I'indépendance

¢ Notre cabinet de révision et notre réseau n‘ont pas effectué de missions incompatibles avec le contréle
légal des comptes consolidés et notre cabinet de révision est resté indépendant vis-a-vis du groupe au
cours de notre mandat.

e Les honoraires relatifs aux missions complémentaires compatibles avec le controle Iégal des comptes
consolidés visées a I'article 134 du Code des sociétés ont correctement été valorisés et ventilés dans
I'annexe des comptes consolidés.

Autres mentions

e Le présent rapport est conforme au contenu de notre rapport complémentaire destiné au comité d'audit
visé a I'article 11 du réglement (UE) n° 537/2014.

Anvers, le 13 avril 2018

Le commissaire
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Comptes annuels abrégés de la société mere

Les comptes annuels de SIPEF sont présentés ci-apres dans un format résumé.

Conformément au Code des Sociétés, les comptes annuels de SIPEF, ainsi que le rapport annuel et le rapport du commissaire,

seront déposés a la Banque Nationale de Belgique.
Ces documents sont également disponibles sur demande a:
SIPEF, Calesbergdreef 5, B-2900 Schoten

Seuls les comptes annuels consolidés évoqués dans les pages précédentes représentent de maniere compleéte et fidéle la situa-

tion et la performance financiére du groupe SIPEF.
Le rapport du commissaire ne comporte aucune réserve et déclare que les comptes annuels de SIPEF NV donnent une image
fidéle du patrimoine et de la situation financiére de la société au 31 décembre 2017, ainsi que de ses résultats pour I'exercice

cléturé a cette date, conformément au référentiel comptable applicable en Belgique.

Nous nous référons aux commentaires sur les comptes annuels statutaires sur page 20 pour des informations supplémentaires

concernant les comptes annuels abrégés de la société mere.
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Bilan abrégé

(EnkusD 2016

Actif

Actifs immobilisés 306 449 294 792
Frais d'établissement
Immobilisations incorporelles 224 60
Autres Immobilisations corporelles 587 473
Immobilisations financiéres 305 638 294 259

Actifs circulants 108 842 70074
Créances a plus d'un an 6 643 8323
Stocks et commandes en cours d'exécution 702 584
Créances a un an au plus 91702 49 380
Placements de trésorerie 7 939 6204
Valeurs disponibles 1790 5514
Comptes de régularisation 66 69

Total de I'actif 415 291 364 866

Passif

Capitaux propres 219 260 140 337
Capital 44734 37 852
Primes d'émission 107 970 17 730
Réserves 12 387 10 548
Profit/ (perte) reporté 54 169 74 207

Provisions et imp0ts différés 39 44
Provision pour risques et charges 39 44

Dettes 195 992 224 485
Dettes a plus d'un an 40 000 103 484
Dettes a un an au plus 155 567 120 922
Comptes de régularisation 425 79

Total du passif 415 291 364 866
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Compte de résultats abrége

(EnkusD 2016

Ventes et prestations 285514 240 429
Co(t des ventes et des prestations - 282 504 - 237 632
Résultats d'exploitation 3010 2797
Produits financiers 3639 46 590
Charges financiéres -4 601 - 24 647
Résultats financiers - 962 21943
Résultat de I'exercice avant impots 2048 24 740
Impbts sur le résultat 30 -1608
Résultat de I'exercice 2078 23132

Affectations et prélevements

(EnkusD 2016

Profit/ (perte) a affecter 76 285 86 387
Profit/ (perte) de I'exercice a affecter 2078 23132
Profit/ (perte) reporté de I'exercice précédent 74 207 63 255
Affectations et prélevements 76 285 86 387
Affectations a la réserve légale 104

Affectations aux autres réserves 1735 408
Résultat a reporter 54 169 74 207
Dividende 20 277 11772
Rémunération aux administrateurs 0 0
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Notes

196 | SIPEF | The connection to the world of sustainable tropical agriculture



Rapport annuel | 197



198 | SIPEF | The connection to the world of sustainable tropical agriculture









N
AR

SIT1PEF

®
100%
Paper from well-

FSC

FSC oo www.sipef.com





