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Etats financiers consolidés

Solvac Groupe
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Les états financiers qui suivent ont été arrétés par le Conseil d’Administration du 1 mars 2012. Ils ont é&té établis conformé-
ment aux méthodes comptables 1FRS décrites dans les pages qui suivent. L'information relative aux parties liées requise par
I'1AS 24 se trouve dans le chapitre relatif 2 la « Corporate Governance ».

Compte de résultats consolidé

Murions EUR Nores . ) 2010 2011
Résultat de la participation mise en équivalence (1) 559 78
Charges opérationnelles -1 -1
Plus value s/realisation de titres 0 0
Charges sur emprunts (2) -5 -5
Résultat net - 553 72
Résultat net par action de base et dilué (EUR) ~(3)_ 36,2 4,7

Etat consolidé du résultat global

Mititons EUR N 2010 2011
Résultat net 553 72
Profits et pertes relatifs  la réévaluation d’actifs )

financiers disponibles 4 la vente 3 -2
Profits et pertes sur instruments de couverture

dans une couverture de flux de trésorerie 0 2
Ecarts actuariels sur les régimes de retraites a

prestations définies (4) 2 -27
Ecarts de conversion 75 13
Quote part dans les autres éléments du résullat global

des sociétés mises en équivalence 74 -14

Reésultat global S 627 | 58
Tableau consolidé des flux de trésorerie

Mitrions EUR Norgs 2010 2011
Charges opérationnelles -1 -1
Variation du fonds de roulement (5) 0 25
Dividendes recus de Solvay - 75 78
Flux de trésorerie des activités opérationnelles 74 52
Acquisition de titres Solvay -3 -1
Vente de titres Solvay - 0 0
Flux de trésorerie des activités d'investissement -3 -1
Augmentation de capital 0 0
Acquisition d’actions propres 0 -2
Variation des emprunts (6) 0 47
Intéréts payés -5 -5
Dividendes payés (7) o -66 91
Flux de trésorerie des activités de financement 71 -51
Variation nette de trésorerie 0 0
Trésorerie a 'ouverture 0

Les notes suivent les états financiers
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Bilan consolidé

Miuuions EUR NotEs 2009 2010 2011
ACTIF
Actifs non courants: participations mises en équivalence (1) 1772 2321 2277
Goodwill 342 342 341
Participations niises en équivalence hors goodwill 1430 1979 1936
Actifs courants: créances court terme (8) 31 31 31
Tresorerie et équivalents de trésorerie 0 0 0
Total de l'actif 1802 2352 2308
PASSIF
Capitaux propres 9) 1635 2186 2143
Capital 138 138 138
Réserves 1497 2048 2005
Passifs non courants: dettes financiéres a long terme (2) 110 110 110
Passifs courants 56 56 55
Dettes financiéres a court terme 47
Dettes fiscales 4 4 T4
Autres passifs court terime (6) 52 52 4
Total du passif 1802 2352 2308

Etat consolidé des variations des capitaux propres

Mitions EUR CAPITAL ACTIONS PrivEs RESULTATS TOTAL DES
NoTEs SOCIAL PROPRES D' EMISSION NON RESERVES® CAPITAUX

DISTRIBLES PROPRES)

Valeur comptable au 31/12/2009 138 173 1540 -174 1677
Valeur comptable au 1/1/2010 retraité (4 138 173 1540 -216 1635
Résultat global 553 74 160
Dividendes -66 -66
Variations de périmétre et autres -10 -10
Valeur comptable au 31/12/2010 138 0 173 2017 -142 2186
Résultat global 72 -14 58
Dividendes -69 -69
Acquisition/vente d’actions propres (10) -2 -2
Variations de périmétre et autres -30 -30
Valeur comptable au 31/12/2011 138 2 173 1990 -156 2143

Réserves™ conprennent les écarts de conversion, les variations de juste valewr des participations disponibles & la venle et des instru-
menls de couverture et les écarts actuariels.

Référence est faite d la proposition d'affectation bénéficiaire en page 10 du rapport de gestion
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Annexe aux états financiers consolidés

Méthodes comptables IFRS

Les principales methodes comptables adoptées dans la préparation des états financiers consolidés sont les suivantes:

1.

Référentiel comptable

Solvac (la « Sociéte ») est une société anonyme de droit belge cotée sur Euronext Bruxelles dont la principale activaté est
la détention de 31% de Solvay.

Les états financiers consolidés ont été préparés conformément au référentiel IFRS (International Financial Reporting
Standards) tel qu’adopté dans I'Union Européenne.

Normes et Interprétations applicable pour la période annuelle ouverte 3 compter du 1+ janvier 2011

- Améliorations aux TFRS (2009-2010) (normalement applicable pour les périodes annuelles ouvertes 4 compter du
1¢janvier 2011)

- Amendements a IAS 24 Informations relative aux parties liées (applicable pour les périodes annuelles ouvertes 4 comp-
ter du 1 janvier 2011). Cette norme remplace IAS 24 Informations relative aux parties liées publié en 2003,

- Amendements & IAS 32 Instruments financiers: Présentation - Classement des émissions de droits (applicable pour
les périodes annuelles ouvertes a compter du 1% février 2010)

- IFRIC 19 Extinction de passifs financiers avec des instruments de capitaux propres (applicable pour les périodes an-
nuelles ouvertes & compter du 1+ juillet 2010)

Normes et interprétations émises, mais pas encore applicable pour la période annuelle ouverte & compter
du 1¢ janvier 2011

- IFRS 9 Instruments financiers et les amendements liés (applicable pour les périodes annuelles ouvertes 4 compter du
14 janvier 2015)

- IFRS 10 Ftats financiers consolidés (applicable pour les périodes annuelles ouvertes A compter du 1 janvier 2013)

- IFRS 11 Partenariats (applicable pour les périodes annuelles ouvertes & compter du 1 janvier 2013)

-1FRS 12 Informations & fournir sur les participations dans d’autres entités (applicable pour les périodes annuelles
ouvertes a compter du 1*% janvier 2013)

- IFRS 13 Evaluation de la juste valeur (applicable pour les périodes annuelles ouvertes 2 compter du 1 janvier 2013)

- Amendements a IFRS 7 Instruments financiers: informations & fournir - Décomptabilisation (applicable pour les pé-
riodes annuelles ouvertes & compter du 1 juillet 2011)

- Amendements & IFRS 7 Instruments financiers: informations a fournir -~ Compensation des actifs et passifs financiers
(applicable pour les périodes annuelles ouvertes & compter du 1+ janvier 2013)

- Amendements & [AS 1 Présentation des états financiers — Présentation des autres éléments du résultat global (applica-
ble pour les périodes annuelles ouvertes & compter du 1" juillet 2012)

- Amendements a IAS 12 Impéts sur le résultat — Imp6t différé: Recouvrement de la valeur comptable d’un actif (appli-
cable pour les périodes annuelles ouvertes & compter du 1 janvier 2012)

- Amendements 2 1AS 19 Avantages du personnel (applicable pour les périodes annuelles ouvertes a compter du
1*janvier 2013)

- Amendements a [AS 27 Etats financiers individuels (applicable pour les périodes annuelles ouvertes & compter du
1 janvier 2013)

- Amendements & IAS 28 Participations dans des entreprises associées et coentreprises (applicable pour les périodes
annuelles ouvertes a compter du " janvier 2013)

- Amendements a 1AS 32 Instruments financiers: présentation ~ Compensation des actifs et passifs financiers (applica-

ble pour les périodes annuelles ouv <ertes a compter du 1% janvier 2014)

L'application des autres normes et interprétations nouvelles et amendées ne devrait pas avoir d’impact sur les états
financiers consolidés de la société. Néanmoins, I'application future de ces dispositions par Solvay est détaillée dans son
rapport annuel.
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2. Consolidation

Le Conseil d’Administration estimant que Solvac exerce une influence notable sur Solvay, la participation dans Solvay S.A.
a été intégrée dans les états financiers consolidés de Solvac par la méthode de mise en équivalence. Cette méthode prend en
compte la part de Solvac S.A. dans les états financiers du Groupe Solvay, établis au 31 décembre de 'exercice, selon les métho-
des comptables IFRS de Solvay (voir le rapport annuel de Solvay). Le goodwill représente la différence entre le colit d’acquisi-
tion et la part du Groupe dans la juste valeur des actifs et passifs éventuels identifiables d'une filiale a la date d’acquisition.

3. Information sectorielle

Etant donné la nature de holding de la société, il n'y a pas lieu de présenter d'information par secteur d'activité ou géographi-
que. Ces données relatives a la participation dans Solvay sont disponibles dans les états financiers de cette derniére.

4. Dépréciation d’actifs

A chaque date de cléture, le Groupe revoit la valeur comptable des participations afin d’apprécier s'il existe un indice mon-
trant qu'un actif a pu perdre de la valeur. S'il existe un tel indice, la valeur recouvrable de l'actif est estimée, afin de déterminer
I'étendue de 'éventuelle dépréciation.

5. Instruments financiers

La société n’est pas soumise a des risques significatifs sur ses instruments financiers dans la mesure ot:

« Solvay est une entreprise associée mise en équivalence et ne constitue donc pas un actif financier couvert par la norme
IFRS7;

« les autres actifs financiers (créance sur Solvay et trésorerie) représentent un montant non significatif sur lequel le ris-
que de crédit est négligeable ;

s les dettes financiéres sont & taux fixe.

EYHp)'LtHlS bancaires

Les emprunts et les découverts bancaires sont comptabilisés au montant net obtenu. Les charges financiéres, incluant les
primes payables sur réglement ou remboursement, sont prises en charge sur la durée de mise i disposition.

Tidsorerie et équivalenis de trésorerie

La trésorerie et les équivalents de trésorerie comprenuent les especes et les dépéts a vue, les placements 2 court terme
(moins de 3 mois) et des placements trés liquides qui sont facilement convertibles en un montant connu de trésorerie et
qui sont soumis a un risque négligeable de changement de valeur.

6. Enregistrement des produits

Un produit est comptabilisé lorsqu’il est probable qu'il sera acquis et que I'on peut évaluer son montant de facon fiable.

Les produits d’intéréts sont inscrits au compte de résultats prorata temporis, compte tenu du taux d'intérét effectif du
placement.
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SOLVAC GROUPE

7. Estimations et jugements significatifs dans I'application des méthodes comptables

Au-dela des estimations et jugements significatifs effectués par Solvay dans l'application des méthodes comptables (voir
le rapport annuel de Solvay), la principale estimation effectuée par le Conseil d’Administration au 31 décembre 2011

porte sur la valeur recouvrable de la participation dans Solvay.

Sur base d'éléments quantitatifs et qualitatifs, le Conseil d’Administration estime que celle-ci est supérieure 2 la valeur
comptable de la participation de sorte qu’aucune dépréciation ne doit étre actée a la cléture de I'exercice.

Notes sur les états financiers consolidés

(1) Participations mises en équivalence

Il s’agit de la participation de 319 que Solvac détient dans Solvay S.A. (aprés déduction des actions propres détenues par

Solvay).

La valeur de mise en équivalence de la participation se monte a 2.277 millions EUR (dont 341 de goodwill et 1.936 de
valeur hors goodwill). Evaluée au cours de bourse du 31 décembre 2011, elle se monte 3 1.626 millions EUR.

Les variations du goodwill sont les suivantes:

MiuLions EUR 2010 2011
Valeur au 1* janvier 341 342
Vendues en cours d’année 0 0
Acquises en cours d’année - L 1 -1
_Valeur au 31 décembre o N 342 34

Les variations de la participation mise en équivalence hors goodwill sont les suivantes:

MirLions EUR 2010 2011
Valeur au 1 janvier 1430 1979
Vendues en cours d'année 0 0
Acquises en cours d’année 2 2
Résultat @ 559 77
Distribution -75 -78
Autres variations des capitaux propres 63 -44

Valeur au 31 décembre 1979 19306

* En 2011, la quote-part de Solvac dans le résultat net du groupe Solvay, hors part des tiers, s'éléve 2 77 millions EUR
(2010: 559 millions EUR). En 2011, la quote-part de Solvac dans le résultat « des activités cédées » s'éléve 3 -12 mil-

lions EUR (2010: 543 millions EUR).

Les états financiers consolidés abrégés du groupe Solvay sont les suivants:

Miuions EUR 2010 2011
Total des actifs 13723 19 437
Total des dettes 7015 12784
Chiffre d’affaires 5959 8109
Résultat Net 1776 247

(2) Dettes financiéres a long terme

Les dettes a plus d’un an sont stables 4 110 millions EUR (emprunts auprés de BNP Paribas Fortis). 1l s'agit de I’endette-
ment structurel de Solvac soit: un emprunt de 60 millions EUR et un autre emprunt de 50 millions EUR. Le taux d'inté-
rét global (all-in cost fixe) pour les deux lignes a été ramené de 4,26% 2 3.90%, avec deux échéances (2015 et 2017).

Les interéts sur les dettes a plus d’un an s’élévent 4 5 millions EUR pour 'exercice 2011.



SOLVAC GROUPE ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

(3) Résultat net par action

Le résultat net par action et le vésultat net dilué par action sont identiques. Le nombre de titres Solvac se monte a
15 281 741 actions a fin 2011 et & 15 300 527 a fin 2010.

(4) Résultat global

Le Groupe Solvay a décidé de modifier la méthode d’évaluation des engagements de retraites IAS19. A la place d’amor-
tir les écarts actuariels par le compte de résultats (appelé la méthode corridor), ils sont a présent directement reconnus
en fonds propres. Les capitaux propres ont été retraités depuis le 1/1/2010.

(5) Variation du fonds de roulement

Il s’agit principalement du remboursement du compte courant auprés de Solvay.

(6) Dettes financiéres & court terme

1l s’agit de deux emprunts « Straight Loan » contractés le 19/12/2011: soit un emprunt de 42 MEUR (échéance le
20/01/2012; cott fixe 1,72% p.a.) et un emprunt de S MEUR (échéance le 19/1/2012; coiit fixe 1,73% p.a.) permet-
tant de financer le solde de dividende payé le 29 décembre 2011.

(7) Dividende distribué

Les dividendes distribués durant la période se montent a 91 millions EUR comprenant le solde de dividende de 2010
payé le 17 février 2011 (26 nillions EURY}, I'acompte de dividende 2011 payé le 27 octobre 2011 (40 millions EUR) et le
solde de dividende hors précompte de 2011 payé le 29 déceinbre 2011 (25 millions).

(8) Créances court terme

1l s’agit principalement de l'acompte de dividende & recevoir de Solvay.

(9) Fonds propres

Les informations concernant le capital et les titres sont reprises dans les annexes aux comptes statutaires. Les fonds
propres totaux a fin 2011 se montent a 2.143 millions EUR et comprennent des imputations directes en fonds propres
négatives de 156 millions EUR. Ces derniéres proviennent des écarts de conversion et mises a valeur de marché des
instruments financiers de Solvay.

La méthode comptable sur les avantages postérieures a 'emploi a été modifiée & compter du 1% juillet 2011. Cela a
conduit Solvay a comptabiliser les écarts actuariels dans les autres éléments du résultat global (capitaux propres} au
lieu de continuer a appliquer la méthode du corridor. L'impact du retraitement au 01.01.2010 pour Solvac s'éléve a
42 illions EUR.

(10) Actions propres

Solvac a acquis 18 .786 actions propres en vue d’annulation pour un montant de 1,59 millions EUR.

{11) Instruments financiers

Mittions EUR 2010 2011
VarsuR JustE VALEUR JusTi

COMPTABLE VALEUR COMPTABIL VALFUR
- . NETE NETI
Actifs financiers a la juste valeur par le biais du compte
de résultat - lors de la coniptabilisation initiale 0 0 0 0
Actifs financiers 2 la juste valeur par le biais du compte o -
de résultat - détenus a des fins de transaction 0 0 0 0
Placements détenus jusqu’a leur échéance 0 0 ) 0 0
Préts et créances (inclut la trésorerie et équivalents de trésorerie) 31 31 31 31
Actifs financiers disponibles a la vente 0 0 0 0
Passifs financiers  la juste valeur par le biais du compte
de résultat - lors de la comptabilisation initiale 0 0 0 0
Passifs financiers a la juste valeur par le biais du compte
de résultat - détenus a des fins de transaction 0 0 0 0

Passifs financiers évalués au cout amorti (inclut les dettes commerciales) 160 161 161 164
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Pour les préts et créances, la valeur comptable est une bonne approximation de la juste valeur. En ce qui concerne les passifs
financiers au colit amorti, la valeur nette comptable des dettes financiéres a long terme (110 millions EUR, voir note 2) est
proche de leur juste valeur (estimée & 113 millions EUR). La juste valeur de I'endettement 2 taux fixe a été calculée selon la
méthode « Discounted Cash Flow ». La valeur nette comptable des autres passifs financiers est une bonne approximation de
leur juste valeur.

(12) Relations avec les administrateurs de la société consolidante
Rémunérations et pensions: les mandats d’administrateurs sont exercés a titre gratuit.

Avances et crédits accordés par I'entreprise consolidante, par une entreprise filiale ou par une entreprise associée: le
compte courant avec Solvay S.A. (1,6 million EUR) est rémunéré en faisant référence au taux de financement interne
applicable au sein du Groupe Solvay (Euribor augmenté d’un spread).

(13) Droits et engagements hors bilan

Garanties réelles constituées par 'entreprise sur ses actifs propres: mise en gage de 2. 243.951 titres Solvay en faveur de
BNP Paribas Fortis pour un montant de 143 millions EUR.

(14) Liste des sociétés consolidées

Groupe Solvay mis en équivalence.
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RAPPORT DU COMMISSAIRE

Rapport du commissaire

sur les états financiers consolidés cloéturés le 31 décembre 2011
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 été confié. Ce rapport inclut notre opinion sur les états financiers consolidés ainsi que les mentions complémentaires

Tequises.

Attestation sans réserve des états financiers consolidés

Nous avons procédé au controle des états financiers
consolidés de Solvac SA (la « société ») et de ses filiales
(conjointement le « groupe »), établis en conformité avec le
référentiel IFRS tel qu'adopté dans 1'Union Européenne et
avec les dispositions 1égales et réglementaires applicables
en Belgique. Ces états financiers consolidés comprennent
le bilan consolidé cloturé le 31 décembre 2011, le compte
de résultats consolidé, I'état consolidé du résultat global,
I’état consolidé des variations des capitaux propres et le
tableau consolidé des flux de trésorerie pour l'exercice
cloturé A cette date, ainsi que le résumé des principales
méthodes comptables et les autres notes explicatives. Le
total du bilan consolidé s’éléve a 2.308 millions EUR et le
bénéfice consolidé de I'exercice s'éléve a 72 millions EUR.

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

Notre responsabilité est d'exprimer une opinion sur ces
états financiers consolidés sur base de notre contrdle.
Nous avons effectué notre contrdle conformément aux
dispositions légales et selon les normes de révision appli-
cables en Belgique, telles qu'édictées par I'Institut des Ré-
viseurs d’Entreprises. Ces normes de révision requiérent
que notre contréle soit organisé et exécuté de maniére a
obtenir une assurance raisonnable que les états financiers
consolidés ne comportent pas d’anomalies significatives.

Conformément aux normes de révision précitées, nous
avons mis en ceuvre des procédures de controle en vue de
recueillir des éléments probants concernant les montants
et les informations fournis dans les états financiers conso-
lidés. Le choix de ces procédures reléve de notre jugement,
y 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'établisse-
ment et la présentation sincére des états financiers conso-
lidés afin de définir les procédures de contréle appropriées
en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une opi-
nion sur l'efficacité du contréle interne du groupe. Nous
avons également évalué le bien-fondé des régles d’évalua-
tion, 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 controle. Nous estimons que les éléments probants
recueillis fournissent une base raisonnable 4 'expression
de notre opinion.

A notre avis, les états financiers consolidés donnent
une image fidele de la situation financiére du groupe au
31 décembre 2011, et de ses résultats et flux de trésore-
rie pour I'année cloturée a cette date, conformément au
référentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Union Européenne et
aux dispositions légales et réglementaires applicables en
Belgique.
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Mentions complémentaires

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

Notre responsabilité est d’inclure dans notre rapport les
mentions complémentaires suivante qui n’est pas de na-
ture & modifier la portée de I'attestation des états financiers
consolidés:

« Le rapport de gestion sur les états financiers consolidés
traite 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 des-
cription 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 néan-
moins confirmer que les renseignements fournis ne
présentent pas d’'incohérences manifestes avec les infor-
mations dont nous avons connaissance dans le cadre de
notre mandat.

Diegemn, le 2 mars 2012

Le commissaire

DELOITTE Reviseurs d’Entreprises
SCs.fd. SCRL

Représentée par Eric Nys



