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présenté a I'assemblée générale des actionnaires

Aux actionnaires

Conformément aux dispositions légales et statutaires, nous vous faisons rapport dans le cadre du mandat de
commissaire qui nous a é¢ confié. Ce rapport inclut notre opinion sur les étars financiers consolidés ainsi que la
mention complémentaire requise,

Attestation sans réserve des états financiers consolidés, avec un paragraphe explicatif

Mous avons procédé au contrle des comptes/états financiers consolidés de SA Sipel NV (la « société ») et de ses
filiales (conjointement le « groupe »), élablis en conformité avec le référentiel IFRS tel qu’adopté dans 1'Union
Européenne et avee les dispositions légales et réglementaires applicables en Belgique. Ces comptes/états financiers
consolidés comprennent le bilan consolidé cloturd le 31 décembre 2010, le compte de résultats consolidé, 1"état du
résultat global consolidé, I'éat consolidé des variations des capitaux propres et le tableau consolidé des flux de
trésorerie pour I"exercice clOturé 4 cette date, ainsi que le résumé des principales méthodes comptables et les autres
notes explicatives, Le bilan consolidé s*¢léve 4 500,556 (000) USD et le bénéfice consolidé (part du groupe) de
I'exercice s'éléve 4 §4.843 (000) USD,

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

Notre responsabilité est d'exprimer une bpinion sur ¢es ¢lats financiers consolidés sur base de notre contrdle, Nous
avons effectué notre contrdle conformément aux dispositions légales et selon les normes de révision applicables en
Belgique, 1elles qu'édiciées par I'Institut des Réviseurs d'Entreprises, Ces normes de révision requiérent que notre
contrile soit organisé et exécuté de maniére A obtenir une assurance raisonnable que les états financiers consolidés ne
comportent pas d'anomalies significatives.
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Conformément aux normes de révision précitées, nous avons mis en ceuvre des procédures de contrdle en vue de
recueillir des éléments probants concernant les montants et les informations fournis dans les états financiers consolidés.
Le choix de ces procédures reléve de notre jugement, ¥ compris I'évaluation du risque que les états financiers consolidés
contiennent des anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs. Dans le cadre de cette
évaluation de risque, nous avons tenu compte du contréle interne en vigueur dans le groupe pour I'établissement et la
présentation sincére des états financiers consolidés afin de définir les procédures de contrdle appropriées en la
circonstance, et non dans le but d exprimer une opinion sur 'efficacité du contrdle interne du groupe. Nous avons
également évalué le bien-fondé des méthodes comptables, le caractére raisonnable des estimations comptables faites par
la société, ainsi que la présentation des états financiers consolidés dans leur ensemble. Enfin, nous avons obtenu du
conseil d’administration et des préposés de la société les explications et informations requises pour notre contrble. Nous
estimons que les éléments probants recueillis fournissent une base raisonnable 4 I'expression de notre opinion.

A notre avis, les états financiers consolidés donnent une image fidéle de la situation financiére du groupe au 31
deécembre 2010, et de ses résultats et Mux de trésorerie pour I'année cldturée & cette date, conformément au référentiel
IFRS tel quadopté dans I'Union Européenne et aux dispositions légales et réglementaires applicables en Belgique.

Suns remetire en cause "opinion sans réserve exprimée ci-dessus, nous attirons "attention sur le rapport consolidé de
gestion, concernant la valeur réelle des actifs biologiques, qui met en évidence que la valeur comptable des actifs
biologiques pourrait étre différente de leur valeur de réalisation suite 4 1'incertitude inhérente associée a |'évaluation de
la juste valeur des actifs biologiques due principalement & la volatilité des prix de marché de production agricole et
I'absence de marché liquide.

Mention complémentaire

L."établissement et le contenu du rapport de gestion sur les états financiers consolidés relévent de la responsabilité du
conseil d'administration,

MNotre responsabilité est d'inclure dans notre rapport la mention complémentaire suivante qui n'est pas de nature a
modifier la portée de 1"attestation des états financiers consolidés:

s Le ropport de gestion sur les états {inanciers consolidés wraite des informations requises par la loi et concorde avec
les états financiers consolidés. Toutefois, nous ne sommes pas en mesure de nous prononcer sur la description des
principaux risques et incertitudes auxquels le groupe est confronté, ainsi que de sa situation, de son évolution
prévisible ou de I'influence notable de certains faits sur son développement futur. Nous pouvons néanmoins
confirmer que les renseignements fournis ne présentent pas d'incohérences manifestes avec les informations dfm
nous avons connaissance dans le cadre de notre mandat,

Diegem, 24 février 2011

Le commissaire
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