






7.4 Actifs non courant destinés à la vente

Nature Valeur Amortissement/ Valeur 

brute Provisions nette

Immeuble Chart (valeur nette) 585 615 7 413 578 202

Terrain Chart 240 713 240 713

Total 826 328 7 413 818 915

Les immobilisations destinées à la vente correspondent au terrain et bâtiment de l’ancienne filiale Chart (Paterson, NJ) aujourd’hui
absorbée par Naturex Inc. Les amortissements comptabilisés sont antérieurs à la date de mise en vente.

NOTE 8 - STOCKS ET EN COURS

La ventilation des stocks par nature se décompose comme suit : 

Nature 31/12/08 31/12/07

Matières premières 14 631 252 14 116 229

Consommables 373 893 327 207

Produits finis et semi-finis 32 184 468 27 384 980

Total 47 189 613 41 828 416

NOTE 9 - CLIENTS ET AUTRES DÉBITEURS

Le détail des clients et autres débiteurs se décompose comme suit : 

Détail 31/12/08 31/12/07

Clients 15 701 308 13 478 859

Fournisseurs débiteurs 219 406 160 326

Avances au personnel 228 148 65 099

Créances fiscales et sociales 1 637 247 1 433 907

Créances diverses 30 794 138 391

Produits à recevoir 0 0

Charges constatées d'avance(1) 966 326 1 101 332

Total brut 18 783 228 16 377 913

Dépréciations -882 372 -670 752

Total net 17 900 857 15 707 160

(1) Le détail des charges constatées d’avance se décompose comme suit : 

Détail 31/12/08 31/12/07

Assurances payées d'avance 195 769 113 722

Frais de salons - expositions payées d'avance 224 404 182 981

Honoraires 130 000 0

Sous-traitance et locations 154 571 113 066

Taxes 9 337 427 804

Frais de personnel 938 202 595

Achats matières premières 160 580 49 324

Divers 90 728 11 841

Total 966 326 1 101 332
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Antériorité des créances commerciales

L’antériorité des créances commerciales en date de clôture s’analyse comme suit :

Valeur brute Dépréciation

31/12/08 31/12/07 31/12/08 31/12/07

Non échues 7 768 275 6 054 325 0 0

1 à 30 jours 4 641 631 4 056 214 0 0

31 à 60 jours 1 592 683 1 546 842 0 0

61 à 90 jours 620 552 380 952 0 0

Plus de 90 jours 1 078 168 1 440 921 -882 372 -670 752

Total 15 701 309 13 479 254 -882 372 -670 752

Les dépréciations de créances commerciales ont évolué de la façon suivante au cours de l’exercice :

Nature Solde Dotations Reprises Solde

au 01/01/08 au 31/12/08

Provisions clients 670 752 640 643 429 024 882 372

NOTE 10 - ACTIFS D’IMPÔTS DIFFÉRÉS

Détail 31/12/08 31/12/07

Créance d'impôt déficit SCI Les Broquetons 3 585 3 585

Créance d'impôt différé Naturex SA 814 223 372 655

Créance d'impôt différé Naturex Maroc 0 9 858

Total 817 808 386 098

Les passifs d’impôts différés sont détaillés en note 12.

NOTE 11 - TRÉSORERIE

Détail 31/12/08 31/12/07

Trésorerie 3 501 029 9 111 774

Equivalent de trésorerie

Total 3 501 029 9 111 774

NOTE 12 - DETTES D’IMPÔTS DIFFÉRÉS 

Détail par société 31/12/08 31/12/07

Impôt différé Naturex Inc. 1 811 709 1 000 845

Impôt différé Naturex Maroc 7 065 0

Impôt différé Naturex SA 0 0

Impôt différé Naturex S.p.A. 276 413 277 712

Impôt différé Naturex UK 1 090 0

Impôt différé Chart Corp. 0 268 997

Total 2 096 277 1 547 554

Les actifs d’impôts différés sont détaillés en note 10.
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NOTE 13 - PROVISIONS 

Nature Solde Dotations Reprises Solde

au 01/01/08 au  31/12/08

Prov. pour impôts 0 0 0 0

Prov. pour contrats à terme 0 20 392 0 20 392

Provisions pour risques & charges 5 684 8 100 -5 684 8 100

Total provisions 5 684 28 492 -5 684 28 492

NOTE 14 - DETTES FINANCIÈRES

La dette financière du Groupe s’élève à 83 089 K€ au 31 décembre 2008 contre 73 224 K€ au 31 décembre 2007, dont
72 117 K€ hors concours bancaires contre 62 390 K€ au 31 décembre 2007.

La majeure partie de la dette financière correspond au crédit structuré mis en place en novembre 2006 pour soutenir la croissance
externe du Groupe, dont la dernière phase s’est réalisée en janvier 2008 avec l’acquisition de la division des actifs innovants de
Berkem. 

L’en-cours du crédit structuré au 31 décembre 2008 est de 54 825 K€ contre 46 156 K€ au 31 décembre 2007. L’augmentation
correspond aux acquisitions réalisées au cours de l’exercice.

La convention de crédit liant le Groupe aux prêteurs comporte une clause relative au respect de deux ratios bancaires, définis
en note 15.2. 

Au 31 décembre 2008, le ratio de gearing doit être inférieur à 1,40, et le ratio de leverage financier doit être inférieur à 5,10.

Au 31 décembre 2008, ces ratios sont respectés.

Ces ratios avaient été dépassés au 31 décembre 2007 et au 30 juin 2008.

Suite au dépassement de ces ratios au 31 décembre 2007, ils ont été renégociés avec les prêteurs.

Cette renégociation, matérialisée par un avenant, s’est traduite par une augmentation des seuils des ratios, une majoration sur
les périodes d’intérêts de l’exercice 2008 de 30 points de base des taux de marge sur deux des trois tranches du crédit ainsi qu’une
commission spécifique générant une charge supplémentaire de 95 000 € sur l’exercice 2008 .

Le dépassement des ratios au 30 juin 2008 a été accepté formellement par la majorité des prêteurs dans un courrier, en date du
31 octobre 2008, qui précise que le non respect des ratios, au 30 juin 2008, n’entraîne pas de conséquence et que les conditions
contractuelles demeurent inchangées.

Conformément à la convention, les titres des sociétés et goodwill acquis dans le cadre du crédit structuré font l’objet d’un nantis-
sement de premier rang. Le montant nanti est repris en note 3.

14.1 Dettes financières non courantes

La répartition de la dette financière non courante se résume comme suit :

Nature Total 2 à 5 ans + 5 ans

Emprunts Naturex 49 035 830 48 293 002 742 828

Emprunts SCI Les Broquetons 1 404 724 595 930 808 794

Emprunts Naturex Inc. 4 327 588 3 239 033 1 088 555

Emprunts Naturex S.p.A. 1 731 672 1 256 184 475 488

Emprunts crédit-bail 52 928 52 928 0

Total dettes financières à plus d'un an au 31/12/08 56 552 742 53 437 077 3 115 665

Total dettes financières à plus d'un an au 31/12/07 51 061 225 39 798 141 11 263 084
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14.2 Autres passifs financiers courants

La répartition des autres passifs financiers se résume comme suit :

Nature 31/12/08 31/12/07

Emprunts Naturex 13 897 039 8 998 924
Emprunts SCI Les Broquetons 153 697 138 169
Emprunts Naturex Inc. 413 948 210 529
Emprunts Naturex S.p.A. 404 273 1 143 266
Dettes de locations financement 48 050 71 662
Dettes rattachées à des participations 143 709 434 752
Intérêts courus non échus 423 857 309 338
Comptes d'associés 79 363 22 318

Total dettes financières à moins d'un an 15 563 936 11 328 959

14.3 Concours bancaires courants

Détail 31/12/08 31/12/07

Concours bancaires courants 8 171 886 8 333 484
Billets de trésorerie 2 800 000 2 500 000

Total 10 971 886 10 833 484

Au 31 décembre, le montant des lignes de crédit autorisées et non utilisées s’élève à 7 088 K€.

14.4 Variation des emprunts et dettes financières

Postes 31/12/07 Nouveaux Remboursés Écarts de 31/12/08
conversion

Emprunts 61 933 112 15 904 949 6 873 502 929 047 71 893 606
Comptes d'associés 22 318 57 045 79 363
Dettes rattachées à des participations 434 752 291 043 143 709
Sous-total 62 390 182 15 961 993 7 164 545 929 047 72 116 678

Concours bancaires 10 833 484 138 402 10 971 886

Total 73 223 667 16 100 395 7 164 545 929 047 83 088 564

Les variations des emprunts et dettes financières courants et non courants se décomposent comme suit : 

A plus d’un an 31/12/07 Nouveaux Remboursés Transferts en Écarts de 31/12/08

Postes moins d’un an conversion

Emprunts 51 061 225 13 202 245 -8 542 711 831 983 56 552 742

Total 51 061 225 13 202 245 0 - 8 542 711 831 983 56 552 742

Courant 31/12/07 Nouveaux Remboursés Transferts du Écarts de 31/12/08

Postes plus d’un an conversion

Emprunts 10 871 888 2 702 704 6 873 502 8 542 711 97 064 15 340 864

Comptes d'associés 22 318 57 045 79 363

Dettes rattachées à des participations 434 752 291 043 143 709

Total 11 328 959 2 759 749 7 164 545 8 542 711 97 064 15 563 936

Concours bancaires 10 833 484 138 402 10 971 886
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14.5 Répartition des dettes financières par devises exprimées en euros

Nature Total Euros Dollars Dirham

Emprunts Naturex 62 932 869 50 717 591 12 215 278
Emprunts SCI Les Broquetons 1 558 421 1 558 421
Emprunts Naturex Inc. 4 741 536 4 741 536
Emprunts Naturex S.p.A. 2 135 945 2 135 945
Emprunts crédit-bail 100 978 100 978
Intérêts courus non échus 423 857 408 318 15 539
Sous-total emprunts 71 893 606 54 921 253 16 972 353 0

Sous-total emprunts en % 76,4 % 23,6 % 0,0 %

Dettes rattachées à des participations 143 709 0 143 709
Concours bancaires 10 971 886 10 971 886 0
Comptes d'associés 79 363 78 398 965

Total dettes financières 83 088 564 65 971 538 17 117 027 0

Total dettes financières en % 79,4 % 20,6 % 0,0 %

Dettes financières au 31/12/07 73 223 127 49 014 362 24 186 543 22 221
66,94 % 33,03 % 0,03 %

L’analyse de la sensibilité aux variations de devises est détaillée en note 15 Gestion des risques financiers. 

Le Groupe a couvert une partie du risque de change afférent à son endettement en dollar consécutif à la mise en place du crédit
structuré en novembre 2006. Au premier semestre 2008, 61 % de la dette supportée par la France et libellée en dollar a été
swappée en euro. Au 31 décembre 2008, la dette financière en dollar représente 20,6 % de la dette financière totale.

14.6 Répartition de la dette financière à taux fixes et taux variables

La répartition de la dette par nature de taux se résume comme suit :

Nature Total Taux fixe Taux variable

Emprunts Naturex 63 355 703 31 602 108 31 753 595

Emprunts SCI Les Broquetons 1 558 929 1 251 300 307 629

Emprunts Naturex Inc. 4 741 536 3 808 292 933 244

Emprunts Naturex S.p.A. 2 237 441 100 978 2 136 463

Sous-total emprunts 71 893 609 36 762 678 35 130 931

Sous-total emprunts en % 51,1 % 48,9 %

Dettes rattachées à des participations 143 709 143 709

Concours bancaires 10 971 886 10 971 886

Comptes d'associés 79 363 79 363

Total dettes financières 83 088 567 36 762 678 46 325 890

Total dettes financières en % 44,2 % 55,8 %

Dettes financières au 31/12/07 61 436 991 8 033 562 53 403 429

13,08 % 86,92 %

L’analyse de la sensibilité aux variations de taux est détaillée en note 15 Gestion des risques financiers. 

L’ensemble des emprunts à taux variable représente environ la moitié des emprunts, ce qui correspond à un choix délibéré du
management.
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14.7 Justes valeurs des actifs et passifs financiers

En K€ 31/12/08 31/12/07
Valeur Juste Valeur Juste

comptable valeur comptable valeur

Prêts et créances 226 226 1 209 1 209
Titres de participation 984 984 480 480
Trésorerie et équivalents de trésorerie 3 501 3 501 9 112 9 112
Sous-total actifs financiers 4 710 4 710 10 801 10 801

Prêts bancaires garantis -71 793 -77 446 -61 746 -66 609
Passifs relatifs à des contrats de location financement -101 -109 -187 -201
Comptes d'associés -79 -79 -22 -22
Dettes rattachées à des participations -144 -144 -435 -435
Découverts bancaires -10 972 -10 972 -10 833 -10 833
Sous-total passifs financiers -83 089 -88 750 -73 224 -78 101

Total -78 378 -84 040 -62 422 -67 300

Les actualisations des flux de trésorerie futurs ont été évaluées au taux 7,30 % définit en note 6.

NOTE 15 - GESTION DES RISQUES FINANCIERS

Les principaux risques susceptibles d’impacter directement les états financiers du Groupe sont détaillés et valorisés ci-après : 

• Risque de crédit

• Risque de liquidité

• Risque de change

• Risque de taux

L’exposition aux risques à caractère non financier est reprise en seconde partie du rapport d’activité.

15.1 Risque de crédit

Le risque de crédit représente le risque de perte financière pour le Groupe dans le cas où un client viendrait à manquer à ses
obligations contractuelles.

La concentration du risque client est relativement limitée.

Au 31 décembre 2008, les 10 premiers clients représentent 23,1 % du chiffre d’affaires, les 20 premiers 34,2 % et les 30 premiers
41,3 %, contre respectivement 21,8 %, 30,8 % et 37,4 % au 31 décembre 2007.

De plus, les exercices passés montrent que la part de chaque client est très variable, la baisse des uns étant compensée par la
hausse des autres.

Enfin et surtout, la qualité financière des clients importants de Naturex est de tout premier ordre. 

15.2 Risque de liquidité

Le risque de liquidité correspond au risque d’avoir des difficultés à honorer ses dettes lorsque celles-ci arriveront à échéance.

L’approche du Groupe pour gérer le risque de liquidité est de s’assurer, par la mise en place d’une gestion de trésorerie Groupe
quotidienne, qu’il disposera toujours de liquidités suffisantes pour honorer ses passifs, lorsqu’ils arriveront à échéance, dans des
conditions normales ou “tendues”, sans encourir de pertes inacceptables qui porteraient atteinte à la réputation du Groupe.

Le Groupe a mis en place plusieurs facilités de caisse, ligne de crédit pour financier le BFR, et autorisations de découverts, les
en-cours à la date de clôture sont détaillés en note 14.3.

La convention de crédit liant le Groupe aux prêteurs comporte une clause relative au respect de deux ratios bancaires. Ces ratios
sont (i) d’une part un ratio de gearing défini par le rapport dettes financières nettes sur les capitaux propres totaux et (ii) d’autre
part un ratio de leverage financier défini par le rapport de la dette financière nette sur l’EBITDA.

Au 31 décembre 2008, ces ratios sont respectés.

Dans le cas où (i) le Groupe ne respecterait pas les ratios contractualisés et où (ii) la majorité des prêteurs en ferait la demande,
les prêteurs pourraient demander alors le remboursement de la dette correspondante.
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Les échéances contractuelles des passifs financiers s’analysent comme suit :

En K€ Valeur Flux de Moins Entre Plus
Au 31 décembre 2008 comptable trésorerie de 1 an 2 et 5 ans de 5 ans

attendus

Prêts bancaires garantis 71 793 -77 446 -16 497 -57 588 -3 361
Passifs relatifs à des contrats de location financement 101 -109 -52 -57 0
Dettes rattachées à des participations 144 -155 -155
Comptes d'associés 79 -86 -86
Découverts bancaires 10 972 -10 972 -10 972

Total 83 089 -88 768 -27 761 -57 645 -3 361

En K€ Valeur Flux de Moins Entre Plus
Au 31 décembre 2007 comptable trésorerie de 1 an 2 et 5 ans de 5 ans

attendus

Prêts bancaires garantis 61 746 -66 609 -11 651 -42 808 -12 150
Passifs relatifs à des contrats de location financement 187 -201 -77 -124 0
Découverts bancaires 10 833 -10 833 -10 833

Total 72 767 -77 644 -22 562 -42 932 -12 150

15.3 Risque de change

Le Groupe Naturex réalise une part significative de ses opérations en devises et supporte donc un risque de change lié à l’évolution
du cours de ces devises, majoritairement sur le dollar (63 % du chiffre d’affaires du Groupe est facturé en dollar), dans une
moindre mesure le dirham marocain (à hauteur des achats et charges de la filiale marocaine) et la livre sterling (1,5 % du chiffre
d’affaires du Groupe). 

Si les opérations du Groupe sont libellées dans plusieurs devises, seule l’exposition au dollar est significative.

Concernant les opérations de ventes et achats courants, le risque est en majeure partie compensé dans la mesure où le Groupe
effectue l’essentiel de ses approvisionnements matières premières en USD et qu’une partie importante des coûts est en USD
(Naturex Inc. représente 34 % de l’effectif). Le Groupe limite donc son exposition au risque de variation du dollar en compensant
les recettes avec les achats : la filiale américaine achète en dollar et la majorité des achats du Groupe est également en dollar.

Il n’en demeure pas moins que la structure financière du chiffre d’affaires rend préférable un dollar fort.

La société suit activement son exposition au dollar, et, aux fins de limiter l’exposition des dettes financières libellées en dollar
(dettes contractées pour les opérations d’acquisitions de Pure World en 2006 et Chart Corporation en 2007, les deux dernières
acquisitions américaines), elle a swappé une partie de la dette en euro.

Au 31 décembre 2008, l’exposition de la société aux devises se résume comme suit : 

En K€ EUR USD MAD GBP Total

Passifs financiers 65 972  17 117  83 089  
Emprunts obligataires
Autres emprunts 54 820  16 972  0 71 793  
Emprunts leasing 101  101  
Découverts bancaires 10 972  10 972  
Comptes courants d'associés 78  1  79  
Dettes rattachées à des participations 144  144  
Dépôts -
Titres de créance négociables -

Actifs financiers -1 031  -145  -31  -2 -1 209  
Prêts -51  -51  
Dépôts et cautionnements -48  -93  -31  -2  -174  
Titres mis en équivalence -984  -984  
Trésorerie -
Obligations -
Bons du trésor -

Position nette avant gestion 64 940  16 972  -31  -2  81 880  

Hors bilan 47 609  11 548  59 158  

Position nette après gestion 17 331  5 424  -31  -2  22 722  
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Le Groupe a couvert une partie du risque de change propre à son endettement en dollar consécutif à la mise en place du crédit
structuré de novembre 2006 en procédant à un swap en euros de 61 % de l’en-cours en devise.

Le solde de cet emprunt non couvert représente au 31 décembre 2008 l’essentiel des en-cours en dollars dont la contrevaleur
en euros est présentée dans le tableau ci-dessus.

Si le risque économique demeure limité, l’effet de conversion USD/EUR est important, tant sur le chiffre d’affaires que sur les
charges, compte tenu de l’importance de la contribution de la filiale américaine aux ventes et au résultat du Groupe.

Dans l’hypothèse d’une baisse de 1 % du dollar au 31 décembre 2008, l’impact sur le résultat financier serait un produit de
0,1 M€ et l’impact sur les fonds propres une diminution de 0,5 M€.

15.4 Risque de taux

Au 31 décembre 2008, l’exposition au risque de taux du Groupe porte principalement sur (i) les concours de trésorerie
représentant 11 M€ et (ii) sur les emprunts souscrits à taux variable représentant 35,1 M€. 

Le Groupe n’est pas exposé au risque de taux au-delà des montants mentionnés ci-dessous.

Au 31 décembre 2008, l’intégralité des actifs et passifs financiers à taux variable se résume comme suit : 

En K€ Moins Entre Plus Total

de 1 an 2 et 5 ans de 5 ans

Passifs financiers 19 980  25 725  621  46 326  

Emprunts obligataires

Autres emprunts 8 785  25 725  621  35 131  

Emprunts leasing

Découverts bancaires 10 972  10 972  

Comptes courants d'associés 79  79  

Dettes rattachées à des participations 144  144  

Dépôts

Titres de créance négociables

Actifs financiers -3 501  -3 501  

Prêts

Dépôts et cautionnements

Titres mis en équivalence

Trésorerie -3 501  -3 501  

Obligations

Bons du trésor

Position nette avant gestion 16 479  25 725  621  42 825  

Hors bilan 12 802  22 414  - 35 215  

Position nette après gestion 3 678  3 311  621  7 610  

Dans l’hypothèse d’une augmentation de 100 points de base des taux d’intérêt, l’impact sur le résultat financier serait une charge
de 0,5 M€.
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NOTE 16 - INFORMATIONS SECTORIELLES

Premier niveau : information par secteurs géographiques

16.1 Chiffre d’affaires par filiales 

Ventilation géographique France Maroc USA Italie Royaume-Uni Total

31/12/08 26 034 404 313 962 55 597 277 8 033 431 3 198 653 93 177 727

31/12/07 22 040 232 254 681 48 325 228 8 864 163 0 79 484 304

16.2 Répartition du chiffre d’affaires par implantations géographiques des clients

Chiffre d'affaires 31/12/08 31/12/07

France 8 257 919 6 080 438

Union Européenne hors France 23 068 269 20 249 586

Europe hors UE 4 060 443 2 232 179

Asie/Océanie 3 415 644 3 353 584

USA/Canada 52 675 389 46 761 517

Reste du monde 1 700 064 807 000

Total 93 177 727 79 484 304

16.3 Autres produits de l’activité 

Autres produits France Maroc USA Italie Royaume-Uni Total 

consolidé

Courant 479 776 26 547 409 118 83 945 59 477 1 058 863

Les autres produits courants sont composés pour la plus grande partie des frais de transports et de refacturation de frais divers
pour 916 K€.

16.4 Résultat opérationnel

Sociétés intégrées 31/12/08 31/12/07

Naturex SA 3 965 596 718 051

SCI Les Broquetons 196 412 199 405

Naturex Maroc 1 386 703 886 454

Naturex Inc. 4 286 514 4 473 305

Naturex S.p.A. 1 370 170 437 259

Naturex UK 48 908 3 883

Chart Corporation -3 803

Résultat opérationnel 11 254 303 6 714 554
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16.5 Immobilisations brutes 

Catégories France USA Maroc Italie Royaume-Uni Suisse Montant

d'immobilisations au 31/12/08

Goodwill 11 330 731 37 158 322 399 427 4 476 178 0 226 180 53 590 838

Incorporelles 2 052 125 472 391 42 474 440 429 0 0 3 007 420

Logiciels et marques 1 823 752 236 414 42 474 108 057 0 0 2 210 698

Frais de développement 228 373 235 977 0 332 372 0 0 796 722

Immobilisations en cours 0 0 0 0 0 0 0

Corporelles 16 578 098 20 713 230 13 347 804 14 688 862 53 110 0 65 381 104

Terrains 91 469 149 822 0 1 850 000 0 0 2 091 291

Constructions 9 965 442 6 832 710 3 408 165 4 024 922 3 775 0 24 235 015

Inst. techn. mat. outill. 5 340 117 11 430 081 9 679 601 7 893 744 0 0 34 343 543

Inst.techn.en crédit-bail 0 0 0 0 0 0 0

Autres immob. corporelles 1 034 511 1 320 328 91 474 520 481 49 334 0 3 016 129

Mat. transp. en crédit-bail 0 0 0 0 0 0 0

Immobilisation en cours 146 559 980 289 168 563 399 715 0 0 1 695 126

Actifs financiers 1 031 256 144 550 31 303 207 1 732 0 1 209 048

Avances/immo financières 0 0 0 0 0 0 0

Titres -1 0 0 0 0 0 0

Titres mis en équivalence 983 513 0 0 0 0 0 983 513

Prêts 0 51 360 0 0 0 0 51 360

Dépôts et cautionnements 47 744 93 190 31 303 207 1 732 0 174 175

Actifs non courants détenus 

en vue de la vente 826 328 826 328

Total 30 992 210 59 314 821 13 821 009 19 605 676 54 842 226 180 124 014 737

16.6 Dotations de l’exercice

Catégories France USA Maroc Italie Royaume-Uni Suisse Montant

d'immobilisations au 31/12/08

Incorporelles 283 795 93 350 5 453 86 459 0 0 469 057

Logiciels et marques 266 175 46 155 5 453 19 985 0 0 337 768

Frais de développement 17 620 47 195 0 66 474 0 0 131 289

Corporelles 1 442 093 985 802 940 050 634 262 14 733 0 4 016 940

Constructions 684 362 300 946 161 304 214 483 452 0 1 361 547

Inst. techn. mat. outill. 564 892 478 793 765 209 376 807 0 0 2 185 701

Inst.Techn.en crédit-bail 0 0 0 0 0 0 0

Autres immob. corporelles 192 839 206 063 13 537 42 972 14 281 0 469 691

Mat. transp. en crédit-bail 0 0 0 0 0 0 0

Total 1 725 888 1 079 152 945 503 720 721 14 733 0 4 485 996
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16.7 Acquisitions et modification de périmètre des immobilisations 

Catégories France USA Maroc Italie Royaume-Uni Suisse Montant

d'immobilisations au 31/12/08

Goodwill 11 257 367 378 878 0 0 0 0 11 636 245

Incorporelles 1 417 472 0 25 772 250 186 0 0 1 693 430

Logiciels et marques 1 256 093 0 25 772 30 017 0 0 1 311 882

Frais de développement 161 379 0 0 220 169 0 0 381 548

Immobilisations en cours 0 0 0 0 0 0 0

Corporelles 2 188 082 3 054 464 2 188 329 1 040 709 1 349 0 8 472 932

Terrains 0 3 959 0 0 0 0 3 959

Constructions 739 839 782 762 150 595 24 298 0 0 1 697 494

Inst. techn. mat. outill. 1 099 576 1 766 538 704 454 565 434 0 0 4 136 002

Inst.techn.en crédit-bail 0

Autres immob. corporelles 200 255 101 655 14 532 94 448 1 349 0 412 240

Mat. transp. en crédit-bail 0 0 0 0 0 0 0

Immobilisations en cours 148 412 399 550 1 318 748 356 529 0 0 2 223 238

Actifs financiers 437 078 6 993 19 683 0 0 0 463 754

Avances/immo financières 0 0 0 0 0 0 0

Titres mis en équivalence 419 994 0 0 0 0 0 419 994

Prêts 0 4 066 0 0 0 0 4 066

Dépôts et cautionnements 17 084 2 927 19 683 0 0 0 39 694

Total 15 299 999 3 440 335 2 233 783 1 290 895 1 349 0 22 266 361

16.8 Stocks 

Ventilation géographique France Maroc USA Italie Royaume-Uni Total

Matières premières 4 721 317 2 977 222 5 432 680 1 500 033 14 631 252

Consommables 83 050 75 217 143 709 71 917 373 893

Produits finis et semi-finis 13 233 820 283 934 14 766 792 3 899 921 0 32 184 468

Total 18 038 187 3 336 374 20 343 181 5 471 871 0 47 189 613

16.9 Actifs et passifs par secteur géographique

France Maroc USA Italie Royaume-Uni Suisse Total

Total actifs 55 004 535 11 916 117 75 357 767 18 951 857 1 285 307 1 209 693 163 725 276

Total passifs 55 004 535 11 916 117 75 357 767 18 951 857 1 285 307 1 209 693 163 725 276

Second niveau : information par secteur d’activité

16.10 Chiffre d’affaires par activité

Activité 31/12/08 31/12/07

MP pour l'Industrie Aromatique 12 510 711 7 302 857
Ingrédients alimentaires 18 058 919 16 524 162
Ingrédients cosmétiques 1 909 474 1 700 302
Nutraceutique 51 733 815 45 666 008
Pharmaceutique 5 346 181 4 954 713
Extraction à façon + divers 3 618 627 3 336 262

Total 93 177 727 79 484 304
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16.11 Répartition des actifs par secteur d’activité

Activité 31/12/08 31/12/07

MP pour l'Industrie Aromatique 21 982 932 12 973 821
Ingrédients alimentaires 31 731 848 29 355 840
Ingrédients cosmétiques 3 355 192 3 020 656
Nutraceutique 90 902 981 81 127 506
Pharmaceutique 9 393 929 8 802 248
Extraction à façon + divers 6 358 394 5 927 004

Total 163 725 276 141 207 075

L’ensemble des outils étant polyvalent, cette répartition a été calculée sur la base du pourcentage de chiffre d’affaires par activités
défini au point 13.10.

16.12 Acquisitions d’immobilisations par secteur d’activité

Activité 31/12/08 31/12/07

MP pour l'Industrie Aromatique 2 989 944 1 177 801
Ingrédients alimentaires 4 315 914 2 665 008
Ingrédients cosmétique 456 347 274 224
Nutraceutique 12 363 901 7 364 990
Pharmaceutique 1 277 688 799 094
Extraction à façon + divers 864 818 538 071

Total 22 268 611 12 819 187

L’ensemble des outils étant polyvalent, cette répartition a été calculée sur la base du pourcentage de chiffre d’affaires par activités
défini au point 13.10.

16.13 Résultat opérationnel par secteur d’activité

Actifs 31/12/08 31/12/07

MP pour l'Industrie Aromatique 1 511 084 616 920
Ingrédients alimentaires 2 181 214 1 395 903
Ingrédients cosmétiques 230 632 143 636
Nutraceutique 6 248 575 3 857 704
Pharmaceutique 645 729 418 557
Extraction à façon + divers 437 069 281 836

Total 11 254 303 6 714 554

L’ensemble des outils étant polyvalent et la structure du Groupe commune, cette répartition a été calculée sur la base du
pourcentage de chiffre d’affaires par activités défini au point 13.10.

NOTE 17 - CHARGES DE PERSONNEL

17.1 Effectif 

Sur l’exercice, l’effectif moyen en 2008 est de 523 personnes (contre 525 en 2007) et se répartit comme suit :

Effectif moyen 31/12/08 31/12/07 

Naturex 176 157
Naturex Inc. 176 188
Naturex Maroc 100 90
Naturex S.p.A. 65 61
Naturex China 3
Naturex UK 3
Chart Corporation 29

Total 523 525
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L’effectif moyen est stable sur ces deux dernières années, les acquisitions des deux sociétés italiennes n’ayant pas d’impact sur
ce ratio (intégration presque complète sur les deux exercices), l’effectif de Chart Corporation n’a que peu d’influence (intégration
au 20 décembre 2007, et départ d’une grande partie de l’effectif sur le premier semestre 2008). 

Par ailleurs, le Groupe a effectué des investissements notamment dans l’outil de production américain permettant une réduction
de la main d’œuvre. Cette diminution d’effectif s’est vue compensée par le renforcement des équipes d’encadrement et notamment
des fonctions transversales. 

Les charges de personnel augmentant de 15,6 % par rapport à 2008 s’expliquent tout d’abord par les départs américains ainsi
que le renforcement des équipes d’encadrement. 

17.2 Stocks options

La valeur des options a été évaluée selon le modèle Black & Scholes et enregistrée selon la norme IFRS 2 en charges de personnel
pour un montant de 253 244 €.

L’avantage au personnel issu de l’attribution de stocks options est calculé en retenant le taux Libor à la date de mise en place du
plan. La volatilité prise en compte reflète la moyenne annuelle des 20 séances précédent la date d’attribution. La période de
maturité est équivalente à la période d’indisponibilité des options soit une durée de trois ans pour les plans accordés jusqu’au
plan n°10 inclus. Il n’y a pas de possibilité d’exercice pendant les trois ans suivant la date d’attribution. Le dividende versé par
Naturex étant très faible, il n’a pas été retenu d’hypothèse le concernant.

La juste valeur de l’avantage accordé au titre du plan approuvé par le Conseil d’Administration du 25 mars 2008 s’élève à 
255 982 €. La charge correspondant à cet avantage a été étalée sur la durée moyenne de levée, soit quatre ans (maturité de trois
ans, expiration à cinq ans). Les autres composants de la valorisation n’ont pas été modifiés. L’impact de ce changement n’est pas
significatif (inférieur à 2 K€).

Les différents plans de stocks options sont résumés dans le tableau suivant :

Plan n°7 Plan n°8 Plan n°9 Plan n°10 Plan n°11

Date d'Assemblée 30/06/03 28/06/04 28/06/04 14/06/06 30/06/08
Date du Conseil d’Administration 6/01/04 6/05/05 23/03/06 27/03/07 25/03/08
Type d'option Souscription Souscription Souscription Souscription Souscription
Nombre d'options attribuées pour : (restantes au 31/12/2007ou attribuées au cours de l'exercice)

Les mandataires sociaux 17 500 20 000 30 500 13 000 33 000   
Salariés 1 816 4 350 8 696 10 929 13 040   
(dont 10 salariés ayant reçu les plus importantes enveloppes) 1 816 3 690 4 495 4 560 5 330   

Point de départ d'exercice des options 6/01/07 6/05/08 23/03/09 27/03/10 25/03/11
Date d'expiration 6/01/09 6/05/10 23/03/11 27/03/12 25/03/13
Prix de souscription ou d'achat 12,72 27,54 45,15 49,65 27,54
Nombre d'actions souscrites au 31/12/2008 18 920 0 0 0 0
Options de souscription ou d'achat annulées durant l'exercice 198 528 2 126 2 095 0

Options de souscription ou d'achat restantes 198 23 822 37 070 21 834 46 040

17.3 Engagement lié aux départs en retraite

L’engagement lié aux indemnités de départ en retraite s’élève à 50 K€ au 31 décembre 2008, et est totalement couvert par les
fonds versés auprès de l’organisme assureur.

85

CHAPITRE II



86

NOTE 18 - CHARGES EXTERNES ET FRAIS DE DÉVELOPPEMENT

Nature 31/12/08 31/12/07

Achats non stockés 7 449 658 8 485 019
Sous-traitance 2 353 279 1 665 041
Locations 1 805 286 1 620 843
Entretien 1 421 420 1 686 873
Assurances 1 151 593 1 127 811
Documentation 36 794 19 506
Honoraires 3 059 572 3 554 329
Publicité, foires, expositions 746 131 717 057
Frais de transports 4 720 556 4 348 324
Déplacements 2 311 221 2 013 510
Télécommunications 557 899 536 132
Services bancaires 190 242 266 604
Divers 103 734 104 852
Total 25 907 386 26 145 900

La majeure partie des frais de développements ne répondent pas aux critères d’immobilisations visés par la norme IAS 38,
notamment en matière de débouchés commerciaux. Ces frais sont inscrits en charge pour un montant d’environ 2,1 M€ au titre
de l’exercice 2008.

Cependant, au cours de l’exercice des coûts correspondant à un projet ayant de sérieuses chances de réussite technique et de
rentabilité commerciale ont été activés. 

Le projet concerne la filiale italienne Naturex S.p.A. et porte sur l’obtention et la mise en conformité d’EDMF (European Drug Master
File) permettant de répondre à la réglementation européenne sur les médicaments à base de plantes et qui permettra à Naturex
S.p.A. de continuer à commercialiser certains produits sur ce marché et de compléter sa gamme d’extraits accrédités pharmacie. 

Les frais liés à ce projet engagés au cours de l’exercice et immobilisés s’élèvent à 332 371 €.

NOTE 19 - AUTRES CHARGES OPÉRATIONNELLES

Nature 31/12/08 31/12/07

Autres charges 220 498 491 388
Provisions s/ actif circulant 640 643 245 033
Provisions pour risques & charges 8 100 0
VNC immos cédées 166 522 20 400
Total 1 035 763 756 820

NOTE 20 - CHARGES ET PRODUITS FINANCIERS

20.1 Coût de l’endettement financier net

Nature 31/12/08 31/12/07

Intérêts et charges assimilées -5 167 960 -3 555 635
Produits financiers 268 011 490 983

Coût de l'endettement financier net -4 899 949 -3 064 652

20.2 Autres produits et charges financiers

Nature 31/12/08 31/12/07

Pertes de change -9 571 179 -1 328 087
Gains de change 8 814 611 2 932 612
Plus ou moins value sur cession titres -6 776 0
Autres dotations financières -20 392 0

Autres produits et charges financiers -783 737 1 604 525
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NOTE 21 - IMPÔT SUR LES BÉNÉFICES

Ventilation impôts différés / impôts exigibles du compte de résultat

Impôt exigible 1 624 991

Impôt différé 75 043

Impôt total 1 700 034

Rapprochement charge d’impôt et charge d’impôt théorique

Résultat consolidé 4 290 577

Résultat de la société mise en équivalence 419 994

Résultat net des sociétés intégrées 3 870 583

Impôt comptabilisé 1 700 034

Résultat consolidé avant impôt 5 570 617

Impôt théorique : 33,33 % 1 856 872

Impact taux d'imposition britannique -12 811

Impact taux d'imposition italien -70 381

Impact taux d'imposition US 321 130

Impact taux d'imposition marocain -209 674

Impact des charges définitivement non déductibles -185 102

Impôt succursale allemande 1 152  

Loyers et amortissements véhicules 2 887  

Autres charges somptuaires 622  

Taxe sur les véhicules de société 6 279  

Amendes et pénalités 2 160  

Versements fondation 17 028  

Crédit d'impôt recherche -326 829  

Crédit d'impôt mécénat -4 000  

Crédit d'impôt fondation -6 217  

Filiales étrangères 121 816  

Impôt comptabilisé 1 700 034

Ventilation des actifs et passifs d’impôt différés comptabilisés

Actif Passif Passif net

Différences temporaires 817 808 2 096 277 1 278 469

Critères de comptabilisation des impôts différés, et impacts des variations en compte de résultat

Les différences temporaires font l’objet de la constatation d’une charge ou d’un produit d’impôt différé.

Les variations constatées au 31 décembre 2008 sont les suivantes :

Charges Produits 

Naturex SA 441 568

SCI les Broquetons

Naturex Inc. 499 683

Naturex S.p.A. 1 299

Naturex Maroc 16 923

Naturex UK 1 304

Total 517 910 442 867
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NOTE 22 - RÉSULTAT DILUÉ PAR ACTION

31/12/08 31/12/07

Nombre d'actions composant le capital 3 014 979 2 987 509

Résultat part du Groupe 4 250 309 4 340 905

Résultat par action 1,4097 1,4530

Options restant à exercer sur le plan du 30/01/03 0 1 524

Options restant à exercer sur le plan du 06/01/04 198 18 986

Options restant à exercer sur le plan du 06/05/05 23 822 24 350

BSA augmentation de capital du 12/01/05 - 153 520

Options restant à exercer sur le plan du 23/03/06 37 070 39 196

Options restant à exercer sur le plan du 23/03/07 21 834 23 929

Options restant à exercer sur le plan du 25/03/08 46 040

Total options consenties 128 964 261 505

Résultat dilué par action 1,3519 1,3361
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12. Rapport des Commissaires aux Comptes sur les comptes consolidés

Exercice clos le 31 décembre 2008

Mesdames, Messieurs,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous vous présentons notre rapport relatif à
l’exercice clos le 31 décembre 2008 sur :

• le contrôle des comptes consolidés de la société Naturex SA, tels qu’ils sont joints au présent rapport ;

• la justification de nos appréciations ;

• la vérification spécifique prévue par la loi.

Les comptes consolidés ont été arrêtés par le Conseil d’Administration. Il nous appartient, sur la base de notre audit, d'exprimer
une opinion sur ces comptes.

1. Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France ; ces normes requièrent la mise
en œuvre de diligences permettant d'obtenir l'assurance raisonnable que les comptes consolidés ne comportent pas d'anomalies
significatives. Un audit consiste à vérifier, par sondage ou au moyen d’autres méthodes de sélection, les éléments justifiant des
montants et informations figurant dans les comptes consolidés. Il consiste également à apprécier les principes comptables suivis,
les estimations significatives retenues et la présentation d'ensemble des comptes. Nous estimons que les éléments que nous
avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés de l’exercice sont, au regard du référentiel IFRS tel qu’adopté dans l’Union
Européenne, réguliers et sincères et donnent une image fidèle du patrimoine, de la situation financière ainsi que du résultat de
l'ensemble constitué par les personnes et entités comprises dans la consolidation.

2. Justification des appréciations

En application des dispositions de l'article L.823-9 du Code de Commerce relatives à la justification de nos appréciations, nous
portons à votre connaissance les éléments suivants :

La société procède systématiquement, à chaque clôture, à un test de dépréciation des goodwills et évalue également s'il existe
un indice de perte de valeur des actifs non courants, selon les modalités décrites dans la note 4 aux états financiers. Nous avons
examiné les modalités de mise en œuvre de ce test de dépréciation ainsi que les prévisions de flux de trésorerie et hypothèses
utilisées et nous avons vérifié que la note 4 donne une information appropriée.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le cadre de notre démarche d'audit des comptes consolidés, pris dans leur
ensemble, et ont donc contribué à la formation de notre opinion exprimée dans la première partie de ce rapport.

3. Vérification spécifique

Nous avons également procédé à la vérification spécifique prévue par la loi des informations relatives au Groupe données dans
le rapport de gestion.

Nous n’avons pas d'observation à formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes consolidés.

Les Commissaires aux Comptes

Avignon, le 27 mars 2009 Les Angles, le 27 mars 2009

KPMG S.A. Cabinet Jean-Marie Baudouin
Jean Gatinaud     Luc Rebuffo Jean-Marie Baudouin
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13. Bilan des comptes sociaux en euro au 31 décembre 2008

ACTIF

31/12/08 31/12/07
En € Notes Brut Amortissements Net Net

et provisions

Actif immobilisé

Immobilisations incorporelles 2 13 546 017 334 567 13 211 450 447 416

Immobilisations corporelles 2 11 754 392 5 953 317 5 801 074 5 433 198

Immobilisations financières 3 74 046 824 74 046 824 80 634 320

Total actif immobilisé 99 347 233 6 287 885 93 059 348 86 514 934

Stocks et en cours 4 18 359 966 18 359 966 16 213 249

Clients et comptes rattachés 5 8 305 918 423 211 7 882 707 8 545 126

Créances diverses 6 14 746 714 14 746 714 6 459 467

Disponibilités 7 981 778 30 235 951 543 4 770 641

Total actif circulant 42 394 376 453 445 41 940 931 35 988 483

Comptes de régularisation et assimilés 8 832 077 832 077 691 225

Ecarts de conversion actif 18 1 716 411 1 716 411 36 948

Total de l'actif 144 290 097 6 741 330 137 548 767 123 231 590

PASSIF

En € Notes 31/12/08 31/12/07

Capitaux propres 9

Capital 4 522 469 4 481 264

Primes d'émission, de fusion, d'apport 39 727 275 39 263 755

Réserve légale 445 091 445 091

Réserves statutaires 1 227 699 2 634 759

Réserves réglementées 28 272 28 272

Résultat à nouveau 743 903

Résultat de l'exercice 1 328 217 -1 108 309

Provisions réglementées 245 207 112 131

Total des capitaux propres 47 524 972 45 857 866

Provisions pour risques et charges 10 1 744 903 42 632

Dettes

Emprunts et dettes financières 11 63 921 008 53 939 439

Concours bancaires courants 10 730 681 9 908 421

Comptes courants d'associés 78 206 21 780

Emprunts et dettes financières divers 0 0

Fournisseurs et comptes rattachés 12 10 907 500 9 999 761

Autres dettes 13 2 584 171 2 074 068

Ecarts de conversion passif 18 57 325 1 387 623

Total dettes 88 278 892 77 331 092

Total du passif 137 548 767 123 231 590
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14. Compte de résultat des comptes sociaux 
en euro au 31 décembre 2008

En € Notes 31/12/08 31/12/07

Production vendue 50 692 548 39 144 116

Port facturé 240 249 251 672

Chiffre d'affaires net 13 50 932 798 39 395 788

Production stockée 1 501 212 3 635 582

Production immobilisée 246 312 181 557

Autres produits d'exploitation 6 143 094 4 900 125

Total produits d'exploitation 58 823 416 48 113 051

Achats consommés 31 152 329 26 349 153

Autres charges externes 12 711 631 12 780 083

Impôts et taxes 715 151 609 328

Charges de personnel 5 798 724 4 667 688

Charges sociales 2 429 328 1 816 144

Dotations aux amortissements et provisions 1 844 181 1 094 910

Autres charges 20 272 8 932

Total charges d'exploitation 54 671 616 47 326 238

Résultat d'exploitation 4 151 801 786 813

Produits financiers 10 472 604 2 532 326

Charges financières 14 141 985 4 319 208

Résultat financier -3 669 381 -1 786 882

Résultat courant 482 420 -1 000 069

Produits exceptionnels 8 500 7 000

Charges exceptionnelles 223 505 115 242

Résultat exceptionnel -215 005 -108 242

Impôt sur les bénéfices 1 060 802 0

Résultat net 1 328 217 -1 108 311
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15. Annexe aux comptes sociaux en euro au 31 décembre 2008
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NOTE 1 - INFORMATIONS GÉNÉRALES

1.1 Faits majeurs 

Le chiffre d’affaires connaît une hausse de 29,20 % conformément aux prévisions de croissance de la société.

Le résultat net après impôts s’établit à 1 328 217 €.

Au cours l’année 2008, Naturex a procédé à l’acquisition de deux branches d’activités :

• La division Actifs Innovants de Berkem ;

• L’activité dite “Polyphenols” de Scalime.

Acquisition de la division Actifs Innovants :

Cette branche d’activité propose aux industries pharmaceutique, nutraceutique, cosmétique et agroalimentaire, des extraits de
plantes objectivés par des études cliniques et commercialisés sous des marques déposées. 

Cette acquisition comprend les principales marques et produits développés par Berkem au cours des 10 dernières années. Parmi
la ligne complète d’extraits dont l’efficacité est démontrée par des études cliniques, on trouve notamment le Svetol®, le célèbre
extrait de Café Vert qui cible le marché de la minceur. Les synergies sont fortes entre la division Actifs Innovants de Berkem et
les activités de Naturex, que ce soit en termes de produits ou de clients. Au-delà du renforcement du pôle nutrition et santé de
Naturex - qui fait depuis de nombreuses années l’objet d’importants investissements humains et financiers - l’expertise de la
division Actifs Innovants de Berkem va renforcer la capacité de Naturex à développer et promouvoir des produits innovants. Ces
extraits innovants seront élaborés par les sites industriels de Naturex et distribués en Europe, Amérique et Asie via le réseau
commercial mondial de Naturex.

La division Actifs Innovants de Berkem a généré un chiffre d’affaires de 3,8 M€ en 2007 pour une marge d’EBITDA de 34 %. 

Le coût de  l’acquisition s’élève à 10,8 M€. 

Naturex a financé cette acquisition intégralement en numéraire, en utilisant la ligne de crédit de 35 M€ mise en place en
novembre 2006.

Acquisition de l’activité dite “Polyphenols”

Cette branche d’activité comprend un savoir faire en matière de production d’extraits d’oignons et de salades titrés en polyphénols
à très forte activité antioxydante destinés aux industries nutraceutique, cosmétique et agroalimentaire.

Ces produits s’intègrent parfaitement dans les domaines d’expertise de Naturex : 

• Ils s’inscrivent dans la même démarche que les actifs innovants qui sont élaborés par la division NAT’Life™ pour le secteur
nutraceutique. Obtenus selon un procédé breveté de nature alimentaire et purement physique, ils ont des effets bénéfiques
prouvés sur la santé. 

• Par le pôle exclusivement dédié à la cosmétique, qui a été mis en place en début d’année. Agréés par Ecocert en tant que
matières premières pouvant être utilisées dans les produits cosmétiques écologiques et biologiques, ils possèdent notamment
des  propriétés anti-UVA et anti-UVB démontrées, et assurent ainsi la protection de l’épiderme et du derme. 

• Ils vont également renforcer la gamme NAT’Stabil™ destinée au marché de la conservation des denrées alimentaires, domaine
pour lequel Naturex vient de nommer un Chef de Marché qui va assurer le développement de ses produits. Les polyphénols
exercent un effet majeur sur les caractéristiques organoleptiques des produits, leurs propriétés antioxydantes permettant en
particulier d’allonger leur durée de conservation. 

Naturex a acquis cette branche d’activité pour un montant total de 2,1 M€.

Evolution du capital social au cours de l’exercice :

Type d'actions Nombre Prix Prime Capital

levée exercice émission social

Levée d'option d'achat plan 7 18 590 12,72 € 208 580 € 27 885 €

Levée d'option d'achat plan 5 1 590 12,83 € 18 015 € 2 385 € 

BSA 7 290 34,00 € 236 925 € 10 935 €

Total 27 470 463 520 € 41 205 €
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Durant l’année, 20 180 levées d’options ont été réalisées et 7 290 bons de souscription d’actions convertis.

Le capital social est passé de 4 481 264 € soit 2 987 509 actions au 31 décembre 2007 à 4 522 469 € soit 3 014 979 actions
au 31 décembre 2008. 

1.2 Principes et méthodes

Les comptes annuels sont établis et présentés conformément à la réglementation française en vigueur, résultant des arrêtés du
Comité de la Réglementation Comptable (CRC).
Conformément aux normes comptables applicables en France, en 2008, contrairement à l’exercice 2007, la subvention liée au
Crédit d’impôt Recherche a été comptabilisée en impôt et non plus en produit d’exploitation.
Ce changement de méthode n’affecte pas le résultat net. L’incidence de ce changement de méthode est décrite ci-après :

Ancienne méthode Nouvelle méthode

2008 2007 2008 2007

Autres produits d’exploitation 7 123 580 4 900 125 6 143 094 4 462 895

Total - produits d’exploitation 59 803 902 48 113 051 58 823 416 47 675 821

Résultat d’exploitation 5 132 287 786 813 4 151 801 349 583

Impôt 80 316 - 1 060 802 437 230

Résultat net 1 328 217 - 1 108 311 1 328 217 - 1 108 311

Au cours de l’année 2008, Naturex SA n’a procédé à aucun autre changement de méthode.

NOTE 2 - IMMOBILISATIONS INCORPORELLES ET CORPORELLES

2.1 Immobilisations – Mouvements de l’exercice

Immobilisations Valeur brute des Transfert Acquisitions Diminutions par Valeur brute des
immobilisations poste à poste ou virements cessions à des immobilisations 

au début de poste tiers ou mises à la fin 
de l'exercice à poste hors service de l'exercice

Frais d'établissement, de recherche 

et de développement 27 742 161 379 189 121   

Concessions, brevets et droits similaire 567 659 306 092 873 751   

Fonds commercial 25 777 12 457 368 12 483 145   

Autres immobilisations incorporelles 25 777 -25 777

Total I 621 178 - 12 924 839 - 13 546 017   

Installations générales, agencements 

et aménagements des constructions 71 047 71 047   

Installations techniques, matériels 

et outillage industriels 4 248 164 11 015 860 592 18 496 5 101 275   

Installations générales, agencements, 

aménagements divers 4 837 005  22 570 454 332 12 355 5 301 552   

Matériel de transport 348 051 78 302 31 596 394 757   

Matériel de bureau et informatique 579 749 121 953 701 702   

Mobilier 105 400 105 400   

Immobilisations en cours 31 742 -33 585 112 243 31 741 78 659   

Total II 10 221 158 - 1 627 422 94 188 11 754 392   

Total général I+II 10 842 336 - 14 552 261 94 188 25 300 409   
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2.2 Amortissements des immobilisations

Nature Mode Durée

Logiciels Linéaire 4 ans
Brevets Linéaire 20 ans
Frais R&D Linéaire 5 ans
Construction sur sol d’autrui Linéaire 10 ans
Matériel et outillage Linéaire 7 ans
Matériel de laboratoire Linéaire 5 ans
Installations générales Linéaire 10 ans
Matériel de transport Linéaire 4 ans
Matériel de bureau & informatique Linéaire 4 et 5 ans
Mobilier Linéaire 7 ans

2.3 Immobilisations – Amortissements de l’exercice

Amortissement Montants des Augmentations : Diminutions : Montant des
des immobilisations amortissements dotations de amortissements amortissements

au début de l'exercice afférents aux à la fin
l'exercice éléments sortis de l'exercice

de l'actif

Frais d'établissement, de recherche et de développement 2 130 17 620 19 750
Concessions, brevets et droits similaires 171 633 143 185 314 817
Fonds commercial 0
Autres immobilisations incorporelles 0

Total I 173 763 160 805 0 334 567

Installations générales, agencements et 
aménagements des constructions 68 381 2 129 70 510
Installations techniques, matériels et outillage industriels 2 403 530 539 892 9 398 2 934 024
Installations générales, agencements, aménagements divers 1 721 805 472 036 1 131 2 192 710
Matériel de transport 168 220 79 094 31 009 216 305
Matériel de bureau et informatique 362 589 113 745 476 334
Mobilier 63 434 63 434
Immobilisations en cours 0

Total II 4 787 959 1 206 896 41 538 5 953 317

Total général I+II 4 961 722 1 367 701 41 538 6 287 885

2.4 Biens en crédit-bail 

Il n’existe aucun contrat de crédit-bail en cours au 31décembre 2008.

NOTE 3 - IMMOBILISATIONS FINANCIÈRES

3.1 Mouvements de l’exercice

Immobilisations Valeur brute des Acquisitions Diminutions par Valeur brute des
immobilisations ou virements cessions à des immobilisations 

au début poste à poste tiers ou mises à la fin 
de l'exercice hors service de l'exercice

Autres participations 61 461 131 0 0 61 461 131
Avances versées sur immobilisations financières 0 0 0 0
Créances rattachées 19 139 935 21 946 6 623 930 12 537 950

Total 80 601 066 21 946 6 623 930 73 999 081 

Dépôts et cautionnements 33 254 16 064 1 575 47 743

Total immobilisations financières 80 634 320 38 010 6 625 505 74 046 824
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3.2 Evaluation des titres de participation - Dépréciation

Les titres sont comptabilisés à leur coût d’acquisition.

Des dépréciations peuvent être constituées si la valeur comptable est supérieure à la valeur d'utilité, cette valeur d'utilité étant
notamment déterminée par référence à la quote-part des capitaux propres, aux perspectives de développement et au chiffre
d’affaires réalisé par la filiale. Les perspectives de développement sont appréciées sur la base d’une expérience passée et de divers
facteurs. Le contexte actuel de forte dégradation de l’environnement économique et financier rend difficile l’appréhension de telles
perspectives. Par prudence elles ont été prises en compte dans les hypothèses retenues, même si le management anticipe un très
faible impact de la crise sur l’activité du Groupe.

Il est donc possible que les réalisations futures diffèrent des estimations retenues pour l’appréciation de la valorisation du
portefeuille de titres.

3.3 Tableau des filiales et participations 

Groupe
Naturex Inc. Maroc SCI Les Hammer Sanavie Naturex Total

USA Extraction Broquetons Pharma UK

Titres : valeur brute 45 644 763 € 6 245 321 € 580 245 € 8 422 247 € 420 253 € 148 302 € 61 461 131 €

Titres : valeur nette 45 644 763 € 6 245 321 € 580 245 € 8 422 247 € 420 253 € 148 302 € 61 461 131 €

Créances rattachées 12 119 511 € 418 439 € 0 12 537 950 €

QP Capital détenue 100,00 % 96,34 % 100,00 % 100,00 % 34,79 % 100,00 %

Capital 35 208 738 € 2 177 418 € 495 000 € 1 200 000 € 96 768 € 104 987 €

Réserves, Prime émission et RAN 9 054 734 € 7 357 018 € 9 003 € 845 241 € 351 954 € 682 €

Résultat 2 429 293 € 968 541 € 47 206 € 638 276 € 419 264 € 184 529 €

CA 59 150 504 € 12 152 630 € 216 000 € 13 765 633 € 17 393 464 € 3 198 654 €

Div Encaissés 0 0 0 0 0 0

Prêt et Avces cons. non rbrsées 51 361 € 0 0 0 0 0

Cautions et aval 0 800 888 € 0 0 0 0

Observations Dollars Dirhams Euros Euros Francs Livre
américains marocains suisses sterling
au taux de au taux de au taux de au taux de
clôture et clôture et clôture et clôture et

taux moyen taux moyen taux moyen taux moyen
pour le chiffre pour le chiffre pour le chiffre pour le chiffre

d'affaires d'affaires d'affaires d'affaires

NOTE 4 - STOCKS ET EN COURS

4.1 Stocks – Travaux en cours – Dépréciations

Les stocks de matières premières et autres approvisionnements sont évalués par lots au coût d’achat selon la méthode FIFO.

Les produits finis ou semi-finis sont évalués par lots selon la méthode FIFO au prix de revient constitué par le coût d’achat et
les frais de production :

• matières premières,

• frais d’importation,

• sous-traitance,

• eaux, gaz, électricité,

• adjuvants,

• emballages,

• coût d’enlèvement des déchets,

• salaires chargés,

• amortissements.

Une provision pour dépréciation est constituée lorsque le coût d’achat ou le prix de revient s’avèrent inférieur au prix du marché.
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4.2 Ventilation par nature des stocks

31/12/08 31/12/07

Matières premières 4 804 401 4 158 896

Produits finis et semi-finis 13 555 565 12 054 353

Total 18 359 966 16 213 249

NOTE 5 - CRÉANCES

Les créances sont évaluées à leur valeur nominale.

Lorsque l’encaissement d’une créance présente un risque partiel ou total de non réalisation, une provision pour dépréciation est
constituée.

Toutes les créances de l’actif circulant sont exigibles à un an au plus. 

31/12/08 31/12/07

Créances brutes 8 305 918 8 556 966

Provisions -423 211 -11 840

Créances nettes 7 882 707 8 545 126

Le montant des créances libellées en devise est de 365 303 €.

NOTE 6 - AUTRES CRÉANCES

31/12/08 31/12/07

Avances au personnel 104 378 128 812
Etat, impôt sur les bénéfices 1 912 611 837 969
TVA déductibles 195 298 311 007
Créances TVA 249 357 167 241
Comptes courants filiales 12 253 114 4 833 844
Produits à recevoir 30 794 108 541
Débiteurs divers 1 162 72 050

Total 14 746 714 6 459 464

NOTE 7 - VALEURS DE PLACEMENTS

7.1 Actions propres

La société possède 2 000 de ses propres actions acquises au cours moyen de 36,01 € pour une valeur totale brute de 72 020 €,
soit 0,06 % du capital social.

Compte tenu de l’évolution du cours de bourse dans les mois suivant la clôture ces actions sont provisionnées à hauteur de 
30 235 €, soit une valeur nette de 41 785 €.

Nature Solde Dotations Reprises Reprises Impact Autre Solde 
ouverture (provision (provision changement 31/12/08

01/01/08 utilisée) non utilisée) de méthode

Actions 30 235 30 235

7.2 Valeurs mobilières de placement

Au 31 décembre 2008, Naturex ne possède pas de valeurs mobilières de placement.
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NOTE 8 - CHARGES CONSTATÉES D’AVANCE 

31/12/08 31/12/07

Contrats maintenance 58 621 15 788

Locations 17 111 829

Charges de salons, expositions payés d'avance 184 479 120 580

Commission d'emprunt(1) 565 308 490 215

Assurances payées d'avance 4 020 14 488

Charges sociales sur salariés expatriés 937 -

Divers 1 600 49 324

Total 832 077 691 225

(1) Selon la norme IAS 39, les frais de mise en place de crédit ont été comptabilisés au coût amorti. L’amortissement a été effectué sur la base de la méthode

du taux d’intérêt effectif tel que décrit dans le paragraphe 9 de la norme.

NOTE 9 - CAPITAUX PROPRES

Le capital est divisé en 3 014 979 actions de 1,50 € de valeur nominale entièrement libérées.

Libellé 31/12/07 Affectation Opérations Amortissements Dividendes Résultat 31/12/08

Résultat 2007 en capital dérogatoires 2008

Capital 4 481 264 41 205 4 522 469   

Prime d'émission d'actions 38 912 746 463 520 39 376 266   

Prime de fusion 351 009 351 009   

Réserve légale 445 091 445 091   

Réserves indisponibles 28 272 28 272   

Réserve facultative 2 634 759 -1 108 309 -298 751 1 227 699   

Report à nouveau 903 - 160 743   

Amortissements dérogatoires 112 132 133 076 245 207   

Résultat (perte) 1 108 309 1 108 309 1 328 217 1 328 217   

Total 45 857 866 0  504 725 133 076 -298 911 1 377 446 47 524 972   

Le montant des dividendes versés au cours de l’exercice est de 298 911 €.

NOTE 10 - PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES

Nature Solde ouverture Dotations Reprises Reprise Impact Autre Solde
01/01/08 (provision (provision changement 31/12/08

utilisée) non utilisée) de méthode 

Provision pour 

litige Prud’homme 8 100 8 100

Pertes de change(1) 36 948 1 716 411 0 36 948 0 0 1 716 411

Instruments financiers 20 392 20 392

Stocks options(2) 5 684 26 360 0 32 044 0 0 0

Total 42 632 1 771 263 0 68 992 0 0 1 744 903

(1) Pertes latentes issues de la réévaluation des dettes et créances en devises.

(2) Perte latente entre le prix d’achat moyen et le prix d’attribution des options d’achat non encore levées.
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NOTE 11 - DETTES FINANCIÈRES

Échéances 

Nature Total 1 an 2 à 5 ans + 5 ans

Emprunts 63 498 177 14 011 804 48 743 545 742 828

Intérêts courus non échus 422 831 422 831

Comptes d'actionnaires 78 206 78 206

Concours bancaires 10 730 681 10 730 681

Total dettes financières 31/12/08 74 729 895 25 243 522 48 743 545 742 828

Total dettes financières 31/12/07 63 869 640 19 375 207 35 616 314 8 878 119

NOTE 12 - FOURNISSEURS ET COMPTES RATTACHÉS 

Les dettes fournisseurs s’élèvent à 10 907 500 € (dont 962 696 € en devises) au 31 décembre 2008 contre 9 999 761 € au 
31 décembre 2007.

NOTE 13 - AUTRES DETTES 

Les autres dettes sont à échéance à moins d’un an et se décomposent comme suit :

31/12/08 31/12/07

Personnel rémunération et charges dues 613 750 412 455

Organismes sociaux 780 284 565 871

État 198 200 113 975

Autres charges 991 937 981 767

Total 2 584 171 2 074 068

Les charges provisionnées au 31 décembre 2008 sont les suivantes :

31/12/08 31/12/07

Intérêts courus sur emprunts 422 831 303 989

Dettes sociales (congés payés, RTT, bonus) 829 905 549 170

Provision organismes sociaux 71 765 88 967

Achats de matières premières 93 164 62 853

État 195 226 113 975

Charges diverses(1) 848 773 755 653

Total 2 461 664 1 844 607

(1) Dont honoraires, assurances, sous-traitance, énergie, téléphone…
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NOTE 14 - CHIFFRE D’AFFAIRES

Chiffre d’affaires par zones géographiques

Export France Total

États-Unis 19 142 971 19 142 971

Autres pays 21 621 253 21 621 253

France 8 399 335 8 399 335

Production vendue 40 764 223 8 399 335 49 163 559

Prestation de service 1 515 940 13 050 1 528 990

Port facturé 215 210 25 039 240 249

Chiffre d'affaires 42 495 373 8 437 424 50 932 798

NOTE 15 - EFFECTIF MOYEN 

L’effectif moyen au cours de l’année 2008 a été de 176 personnes.

Au 31 décembre 2008, cet effectif est de 173 personnes se répartissant comme suit :

31/12/08

Cadres 50

Agents de maîtrise 24

Employés 34

Ouvriers 61

Contrat de professionnalisation 4

Total 173

NOTE 16 - ENGAGEMENTS

16.1 Engagements donnés 

Engagements donnés 31/12/08 31/12/07

Caution Naturex au profit des banques de Naturex Maroc

En contrepartie les banques se portent caution auprès des douanes marocaines 800 888 € 626 119 €

Nantissement des titres et/ou fonds de commerce acquis dans le cadre 

de la convention de crédit structuré 59 824 694 € 29 607 500 €

16.2 Autres engagements donnés 

Les provisions ne comportent pas de montant relatif à des engagements de retraite ou des opérations de restructurations.
En effet, les indemnités de départ en retraite de Naturex SA sont assurées auprès de la compagnie Predica. Le traitement de ces
indemnités répond aux critères de la norme IAS 19. Le régime est à prestations définies, sans engagement résiduel pour le
Groupe.
L’engagement total au 31 décembre 2008 est évalué à 50 K€.
Il n’existe pas de régime spécifique aux dirigeants.

16.3 - Engagements reçus 

Engagements reçus 31/12/08 31/12/07

Engagement Coface risque politique Maroc 0 0

Assurance décès dirigeant au profit de Naturex 417 345 € 762 245 €
Caution relative aux alcools transportés Illimitée Illimitée
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NOTE 17 - RÉPARTITION DU CAPITAL

Actionnaires Nombre d’actions 

détenues au 31/12/08

Jacques Dikansky 7,57 %

SGD 9,46 %

Banque de Vizille 6,05 %

Thierry Lambert 0,36 %

Naturex 0,07 %

Public 76,49 %

NOTE 18 - NATURE DES ÉCARTS DE CONVERSION

Nature Ecarts de Ecarts de

conversion actif conversion passif

Comptes clients 24 736 1 774

Comptes fournisseurs 41 334 55 079

Effets à payer fournisseurs 472

Emprunts 367 762

Comptes courants de filiale 1 282 579 0

Total 1 716 411 57 325

Seuls les écarts de conversion actif font l'objet d'une provision.

NOTE 19 - CHARGES ET PRODUITS FINANCIERS DES ENTREPRISES LIÉES

Filiale Intérêts créditeurs Intérêts débiteurs

SCI les Broquetons 54 207

Naturex Inc. 830 395 103 849

Naturex Maroc 13 912

Hammer Pharma 205 187

Naturex UK 23 939 115

Total 1 127 640 103 964

NOTE 20 - RÉMUNÉRATION DES DIRIGEANTS

Le montant global des rémunérations brutes des dirigeants s’élève à 469 K€.

Le détail des rémunérations versées aux dirigeants est repris en chapitre III du rapport d’activité du Groupe. 

NOTE 21 - IMPÔT DIFFÉRÉ

Contribution RSI 81 640

Profits de changes latents 57 325

Pertes de changes latentes 1 716 411

Position nette 1 855 376

Créance d'impôt correspondante 618 459 €

NOTE 22 - DÉPENSES DE RECHERCHE ET DÉVELOPPEMENT

Le montant des dépenses de recherche et développement passées en charge sur l’exercice est de 1,7 M€.

101

CHAPITRE II



102

16. Rapport des Commissaires aux Comptes sur les comptes annuels

Exercice clos le 31 décembre 2008

Mesdames, Messieurs,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous vous présentons notre rapport relatif à
l'exercice clos le 31 décembre 2008 sur :

• le contrôle des comptes annuels de la société Naturex SA, tels qu'ils sont joints au présent rapport;

• la justification de nos appréciations ;

• les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrêtés par le Conseil d’Administration. Il nous appartient, sur la base de notre audit, d'exprimer
une opinion sur ces comptes.

1. Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France ; ces normes requièrent la mise
en œuvre de diligences permettant d'obtenir l'assurance raisonnable que les comptes annuels ne comportent pas d'anomalies
significatives. Un audit consiste à vérifier, par sondage ou au moyen d’autres méthodes de sélection, les éléments justifiant des
montants et informations figurant dans les comptes annuels. Il consiste également à apprécier les principes comptables suivis,
les estimations significatives retenues et la présentation d'ensemble des comptes. Nous estimons que les éléments que nous
avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des règles et principes comptables français, réguliers et sincères et
donnent une image fidèle du résultat des opérations de l'exercice écoulé ainsi que de la situation financière et du patrimoine de
la société à la fin de cet exercice.

2. Justification des appréciations

En application des dispositions de l’article L.823-9 du Code de Commerce relatives à la justification de nos appréciations, nous
portons à votre connaissance les éléments suivants :

La note 3.2 de l’annexe expose les règles et méthodes comptables relatives à l’évaluation des titres de participation.

Dans le cadre de notre appréciation des règles et principes comptables suivis par votre société, nous avons vérifié le caractère
approprié des méthodes comptables précisées ci-dessus et des informations fournies dans les notes de l’annexe et nous nous
sommes assurés de leur correcte application.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des comptes annuels, pris dans leur ensemble,
et ont donc contribué à la formation de notre opinion exprimée dans la première partie de ce rapport.

3. Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé aux vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n’avons pas d'observation à formuler sur :

• la sincérité et la concordance avec les comptes annuels des informations données dans le rapport de gestion du Conseil d’Admi-
nistration et dans les documents adressés aux actionnaires sur la situation financière et les comptes annuels,

• la sincérité des informations données dans le rapport de gestion relatives aux rémunérations et avantages versés aux mandataires
sociaux concernés ainsi qu’aux engagements consentis en leur faveur à l’occasion de la prise, de la cessation ou du changement
de fonctions ou postérieurement à celles-ci.

En application de la loi, nous nous sommes assurés que les diverses informations relatives à l’identité des détenteurs du capital
ont été communiquées dans le rapport de gestion.

Les Commissaires aux Comptes

Avignon, le 27 mars 2009 Les Angles, le 27 mars 2009

KPMG S.A. Cabinet Jean-Marie Baudouin
Jean Gatinaud     Luc Rebuffo Jean-Marie Baudouin
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17. Rapport spécial des Commissaires aux Comptes sur les conventions et
engagements réglementés

Exercice clos le 31 décembre 2008

Mesdames, Messieurs,

En notre qualité de Commissaires aux Comptes de votre société, nous vous présentons notre rapport sur les conventions et
engagements réglementés.

Il ne nous appartient pas de rechercher l’existence de conventions et d’engagements, mais de vous communiquer, sur la base
des informations qui nous ont été données, les caractéristiques et les modalités essentielles de ceux dont nous avons été avisés,
sans avoir à nous prononcer sur leur utilité et leur bien-fondé. Il vous appartient, selon les termes de l’article R.225-31 du Code
de Commerce, d’apprécier l’intérêt qui s’attachait à la conclusion de ces conventions ou engagements en vue de leur approbation.

Absence d’avis de convention et d’engagement

Nous vous informons qu'il ne nous a été donné avis d'aucune convention ni d’aucun engagement conclu au cours de l'exercice
et soumis aux dispositions de l'article L.225-38 du Code de Commerce.

Conventions et engagements approuvés au cours d’exercices antérieurs dont l’exécution s’est poursuivie durant l’exercice

Par ailleurs, en application du Code de Commerce, nous avons été informés que l'exécution des conventions et engagements
suivants, approuvés au cours d'exercices antérieurs, s'est poursuivie au cours du dernier exercice.

Location de bureaux auprès de la SCI Les Broquetons
• Nature et objet 

Naturex SA loue à la société civile Les Broquetons, sise même adresse, les locaux dans lesquels s’exerce l’activité sociale. Votre
société possède 99,99 % du capital de cette société.
• Modalités

Votre société a versé un loyer de 432 000 € au titre de l’exercice 2008.

Contrat de services au profit de la société Naturex Maroc
• Nature et objet :

Votre société s’est engagée à fournir à la société Naturex Maroc, société filiale de Naturex SA à hauteur de 96,35 % de son capital,
les services suivants :

1. En matière informatique : réalisation et installation de logiciels de gestion et financiers, formation du personnel au Maroc,
télémaintenance sur les logiciels de la société, développement informatique en fonction des demandes de la société Naturex
Maroc. 

2. En matière financière et administrative : direction générale, direction administrative et financière, exécution et suivi, contrôle
de la comptabilité, organisation et contrôle de la gestion, assistance juridique : contrat d’assurance, litige, procédure. 

3. En matière d’approvisionnement : le développement de nouveaux produits, la recherche de nouveaux fournisseurs, les achats
de produits… 

4. En matière de recherche et développement : recherche et développement de nouveaux produits ; en conséquence, votre
société effectue au profit de la société Naturex Maroc un transfert de savoir faire, de procédés de fabrication et une assistance
technique, la mise en place, le suivi, les contrôles qualité des nouvelles fabrications.

Modalités

La rémunération hors taxes due par la société Naturex Maroc à la société Naturex SA est fixée à 3 % de son chiffre d’affaires hors
taxes.

Le montant des produits comptabilisés au titre de l’exercice 2008 s’est élevé à € 370 844.

Nous avons mis en œuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de la doctrine professionnelle de la
Compagnie nationale des commissaires aux comptes relative à cette mission. Ces diligences ont consisté à vérifier la concordance
des informations qui nous ont été données avec les documents de base dont elles sont issues.

Les Commissaires aux Comptes

Avignon, le 27 mars 2009 Les Angles, le 27 mars 2009

KPMG S.A. Cabinet Jean-Marie Baudouin
Jean Gatinaud     Luc Rebuffo Jean-Marie Baudouin
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Chapitre III
Autres 
renseignements 
de caractère général

1. Renseignements concernant l’émetteur

Dénomination sociale 
Naturex

Siège Social 
ZAC Pôle technologique Agroparc
BP 1218 - 84911 Avignon Cedex 09

Date de constitution de la société
16 janvier 1992 pour une durée de 99 ans sauf prorogation ou dissolution anticipée.

Forme Juridique
La société Naturex, constituée sous forme de Société Anonyme de droit français à Conseil
d’Administration (loi du 24 juillet 1966 et décret du 23 mars 1967), a été immatriculée
au Registre du Commerce.

Registre du Commerce
La Société est inscrite au Registre du Commerce et des Sociétés d’Avignon sous le numéro
B 384 093 563.
Le code APE de la Société est 2053 Z. Il correspond au secteur Industrie Chimique.
Les statuts, comptes et rapports, procès verbaux d’Assemblées Générales peuvent être
consultés au siège social.

Objet Social
La Société a pour objet, en France et dans tous pays :  
• la fabrication, la commercialisation et la distribution en gros, demi-gros et détail de tous

produits comestibles se rapportant à l’alimentation humaine et animale et la prestation
de services,

• la prise de participation et la gestion de titres dans toutes sociétés en France et dans
tous pays, dans toutes sociétés ayant des activités connexes ou complémentaires,

• la fabrication et la commercialisation de tous extraits destinés aux industries
cosmétiques, diététiques, pharmaceutiques et toutes activités connexes.

Elle peut réaliser toutes les opérations qui sont compatibles avec cet objet, s’y rapportent
et contribuent à sa réalisation.

Exercice social
Chaque exercice social a une durée de 12 mois, qui commence le 1er janvier de chaque
année pour finir le 31 décembre.

Répartition des bénéfices
La différence entre les produits et les charges de l’exercice, après déduction des amortis-
sements et des provisions, constitue le bénéfice ou la perte de l’exercice.
Sur le bénéfice diminué, le cas échéant, des pertes antérieures, il est prélevé cinq pour
cent pour constituer le fonds de réserve légale. Ce prélèvement cesse d’être obligatoire
lorsque le fonds de réserve a atteint une somme égale au dixième du capital social. Il
reprend son cours lorsque, pour une cause quelconque, la réserve est descendue au-
dessous de ce dixième.
Le bénéfice distribuable est constitué par le bénéfice de l’exercice diminué des pertes
antérieures et du prélèvement prévu ci-dessus et augmenté des reports bénéficiaires.
En outre, l’assemblée peut décider la mise en distribution de sommes prélevées sur les
réserves dont elle a la disposition ; en ce cas, la décision indique expressément les postes
de réserves sur lesquels les prélèvements sont effectués. Toutefois, le dividende est
prélevé par priorité sur le bénéfice distribuable de l’exercice.

Paiement des dividendes en actions
L’Assemblée Générale statuant sur les comptes de l’exercice a la faculté d’accorder à
chaque actionnaire pour tout ou partie du dividende ou des acomptes sur dividende
mis en distribution, une option entre le paiement en numéraire en actions des dividendes
ou acomptes sur dividendes.
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Assemblées Générales

Les assemblées d’actionnaires sont convoquées et délibèrent dans les conditions prévues par la loi.
Tout actionnaire a le droit, sur justification de son identité, de participer aux assemblées en y assistant personnellement, en
retournant le bulletin de vote par correspondance ou en désignant un mandataire, sous la condition :

• pour les titulaires d’actions nominatives, d’une inscription nominative dans les registres de la société,

• pour les titulaires d’actions au porteur, du dépôt aux lieux mentionnés dans l’avis de convocation, d’un certificat délivré par
un intermédiaire habilité constatant l’indisponibilité de leurs actions inscrites en compte jusqu'à la date de l’assemblée.

Ces formalités doivent être accomplies cinq jours au moins avant la réunion de l’assemblée.
Le Conseil d’Administration peut réduire le délai ci-dessus par voie de mesure générale bénéficiant à tous les actionnaires.
Tout actionnaire propriétaire d’une catégorie déterminée pourra participer aux assemblées spéciales des actionnaires de cette
catégorie, dans les conditions visées ci-dessus.

Titres au porteur identifiables

Conformément à l’article 263-1 de la loi du 24 juillet 1966, la société peut recourir à tout moment auprès d’Euroclear à la
procédure des titres au porteur identifiables.

Capital social

Le capital de la société est de 4 522 468,50 €, divisé en 3 014 979 actions de 1,50 € chacune, entièrement libérées.
Le nombre total de droits de vote s’élève à 3 406 553.

Evolution du capital de Naturex sur 5 ans

Exercice Nature de l’opération Nombre de Augmentation Prime d’émission Valeur Nombre Montant
titres émis de capital (Total/par action) nominale d’actions du capital 

2005 Augmentation de capital(1) 414 865 622 297,50 € 10 662 030,50 € 1,50 € 2 579 383 3 869 074,50 €
(CA du 06/01/05) 25,70 €/action

2005 Augmentation de capital par BSA 2 743 4 114,50 € 93 262 € 1,50 € 2 582 126 3 873 189 €
(CA du 06/01/05) 34 €/action

2005 Augmentation de capital 79 000 118 500 € 784 470 € 1,50 € 2 661 126 3 991 689 €
en nominatif par ABSA 9,93 €/action

2006 Augmentation de capital par BSA 362 543 € 12 308 € 1,50 € 2 661 488 3 992 232 €
(CA du 13/03/06) 34 €/action

2006 Augmentation de capital par BSA 30 747 46 120,50 € 1 045 398 € 1,50 € 2 692 235 4 038 352,50 €
(CA du 12/09/06) 34 €/action

2006 Augmentation de capital(2) 266 148 399 222 € 13 227 555,60 € 1,50 € 2 958 383 4 437 574,50 €
(CA du 16/06/06) 49,70 €/action

2006 Augmentation de capital par BSA 255 382,50 € 8 670 € 1,50 € 2 958 638 4 437 957 €
(CA du 30/11/06) 34 €/action

2006 Augmentation de capital 364 546 € 4 317,04 € 1,50 € 2 959 002 4 438 503 €
par levée d’options de souscription 11,86 €/action
(CA du 30/11/06)

2006 Augmentation de capital par BSA 229 343,50 € 7 786 € 1,50 € 2 959 231 4 438 846,50 €
(CA du 26/12/06) 34 €/action

2006 Augmentation de capital 8 041 12 061,50 € 95 366,26 € 1,50 € 2 967 272 4 450 908 €
par levée d’options de souscription 11,86 €/action
(CA du 26/12/06)

2007 Augmentation de capital par BSA 1 453 2 179,50 € 49 402 € 1,50 € 2 968 725 4 453 087,50 €
(CA du 02/07/07) 34 €/action

2007 Augmentation de capital par BSA 18 124 27 186 € 616 216 € 1,50 € 2 986 849 4 480 273,50 €
(CA du 31/12/07) 34 €/action

2007 Augmentation de capital 660 990 € 4 233,90 €

1,50 € 2 987 509 4 481 263,50 €par levée d’options de souscription 12,83 €/330 actions
(CA du 31/12/07) 4 197,60 €

12,72 €/330 actions

2008 Augmentation de capital par BSA 7 290 10 935 € 236 925 € 1,50 € 2 994 799 4 492 198,50 €

(approuvée par le CA du 14/01/09) 34 €/action
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Exercice Nature de l’opération Nombre de Augmentation Prime d’émission Valeur Nombre Montant
titres émis de capital (Total/par action) nominale d’actions du capital 

2008 Augmentation de capital par levée d’options 18 590 27 885 € 208 580 € 1,50 € 3 013 389 4 520 083,50 €
de souscription 12,72 €/action
(approuvée par le CA du 14/01/09)

2008 Augmentation de capital par levée d’options 1 590 2 385 € 2 385 € 1,50 € 3 014 979 4 522 468,50 €
de souscription 12,83 €/action
(approuvée par le CA du 14/01/09)

(1) Note d’opération n°05-003 portant sur une augmentation de capital de 414 865 actions à bons de souscription d’actions sans droit préférentiel de

souscription et avec délai de priorité.

(2) Note d’opération n°06-210 portant sur une augmentation de capital de 266 148 actions nouvelles sans droit préférentiel de souscription ni délais de

priorité.

Options de souscription

Il existe au 31 décembre 2008, 128 964 options de souscription consenties lors des différents Conseils d’Administration, donnant
droit à la souscription d’actions nouvelles de la société, à émettre à titre d’augmentation de capital à concurrence d’un montant
nominal de 193 446 €.

Autres titres donnant accès au capital

Néant

Nantissement d’actions inscrites au nominatif pur

Néant

2. Pacte mondial et démarche qualité

Pacte Mondial

Naturex a adhéré au Pacte Mondial en mai 2003. La signature de ce pacte (créé à l’initiative des Nations Unies) implique pour
les entreprises signataires de respecter entre autre un ensemble de 9 principes sur les droits de l’homme, le travail et l’environ-
nement :

1. Les entreprises doivent soutenir et respecter la protection des droits de l’homme internationalement proclamés ; et

2. S’assurer qu’elles ne sont pas complices de violations des droits de l’homme.

3. Les entreprises doivent faire respecter la liberté d’association et la reconnaissance effective du droit aux négociations collec-
tives ; ainsi que

4. L’élimination de toutes les formes de travail forcé ou obligatoire ;

5. L’abolition effective du travail des enfants ; et

6. L’élimination de la discrimination dans les domaines de l’emploi et du travail.

7. Les entreprises doivent soutenir une approche préventive des défis écologiques ;

8. Prendre les initiatives pour promouvoir une responsabilité environnementale plus grande ;

9. Encourager l’essor et la diffusion de technologies favorables à l’environnement.

Naturex s’inscrit pleinement dans le respect de ces principes. Le Groupe veille au respect des droits de l’homme et du droit du
travail. Le Groupe dispose de représentants du personnel sur ses sites de production et veille au respect de la législation y
compris en matière de sécurité du travail. 

Naturex s’engage à employer du personnel adulte et emploie (cf. annexe au rapport sur l’activité) aussi bien du personnel féminin
que masculin tout en respectant la législation notamment en ce qui concerne le travail posté. L’ensemble du personnel de Naturex
est composé de plusieurs nationalités ou origines y compris sur un même site.

Naturex de par la nature de son activité prend les mesures nécessaires pour promouvoir le respect de l’environnement.

Développement durable, démarche qualité et environnement

L’année 2007 a été marquée par l’obtention de la certification ISO 14001 pour le site d’Avignon, qui est venue concrétiser les
efforts accomplis dans ce domaine depuis plusieurs années, efforts qui seront poursuivis dans les années à venir, en accord avec
les objectifs fixés par notre politique environnementale.
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En 2008, le Groupe a obtenu les certifications suivantes : 

• Certification biologique du site d’Avignon autorisant l’emploi du label “Agriculture Biologique” ;

• Certification américaine “National Organic Program (•.O.P.)”, délivrée par l’institut MarketEcology – IMO, requise par le
Département de l'Agriculture des États-Unis (USDA) pour l’étiquetage de tous les produits biologiques.

L’obtention de ces labels confirme que la qualité de service de Naturex est de dimension internationale et témoigne de l’enga-
gement du Groupe pour des pratiques industrielles respectueuses de l’environnement. Naturex envisage aussi d’étendre progres-
sivement ces certifications à ses autres sites.

Concrètement, nos agissements portent sur l’ensemble des compartiments environnementaux, comme le montrent ces quelques
exemples :

• Mise en place du tri sélectif des déchets et recherche de nouvelles filières (en 2007 création de la filière DEEE – Déchets des
Équipements Électriques et Électroniques en fin de vie) ;

• Pérennisation de l’auto-surveillance de nos rejets aqueux (échantillonnage-prélèvements-analyses) ;

• Investissements réalisés en 2008 sur le traitement des eaux usées industrielles de notre site français ;

• Prévention du risque légionelles lié aux tours aéroréfrigérantes ;

• Optimisation des systèmes de piégeage de Composés Organiques Volatils (COV) sur nos sites français et américains ;

• Traitement des nuisances sonores.

3. Organigramme juridique
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Naturex SA
France

Fondateurs
(SGD)

Public
Actionnaires

financiers

Naturex Inc.
USA, CA et NJ

Naturex Maroc
Maroc, Casablanca

Naturex S.p.A.
Italie, Milan

Naturex Ltd
UK, Oxford

Naturex China
Chine Shanghaï

SCI 
Les Broquetons

France

Sanavie
Switzerland, Aigle

62 %

34,79 %

100 % 96,3 % 100 % 100 % 100 % 100 %

18 %

20 %

La succursale allemande Naturex Germany
a été immatriculée en date du 4 juillet 2008

Anciennement
Hammer Pharma &

HP Botanicals,
fusionnées au 

31 décembre 2007

La WFOE a été créée le
14 octobre 2008

Les sociétés Naturex
Inc. et Chart

Corporation ont
fusionné en date du 

30 juin 2008
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4. Relations entre les différentes sociétés du Groupe 
et principaux flux annuels

Relations entre les différentes sociétés du Groupe

Fonctionnement du Groupe
L’ensemble du Groupe Naturex comporte la société Naturex SA et cinq filiales réparties sur 7 sites distincts. 

• Naturex Maroc : ce site est une des principales unités de production et participe aux activités de recherche et de dévelop-
pement. Cette filiale a pour activité l’extraction de plantes et la commercialisation quasi exclusive auprès du Groupe de produits
finis ou semi-finis. Son implantation géographique permet au Groupe de bénéficier d’un accès privilégié à de nombreuses
matières premières agricoles et de réduire considérablement les coûts de logistique. 

• Naturex Inc. : cette filiale commerciale dont le siège social est situé dans les locaux de PureWorld a pour but, la commercia-
lisation de l’ensemble des produits de la gamme sur la côte Est des États-Unis et du Canada. Elle a acquis le 3 janvier 2002
les actifs de la société californienne Brucia Plant Extracts. Cette acquisition permet à cette filiale d’être présente sur les deux
côtes américaines. Brucia Plant Extracts (a division of Naturex Inc.) produit et commercialise exclusivement des produits
nutraceutiques.

• Naturex S.p.A. : société italienne de 48 personnes basée à Milan. Unité de production possédant notamment des accrédita-
tions pharmaceutiques.

• Naturex Ltd : Filiale de commercialisation des produits du Groupe.

• S.C.I. Les Broquetons : cette société est propriétaire du terrain et des bâtiments sur lesquels se situe le siège social de Naturex
SA. Elle a pour seule activité la gestion immobilière des terrains et constructions nécessaires à l’activité de Naturex SA.

Les flux de produits se schématisent comme suit : 
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Naturex Inc.
USA, CA et NJ

Naturex SA
France

Naturex S.p.A.
Italie, Milan

Naturex Maroc
Maroc, Casablanca

Naturex Inc.
USA, CA et NJ

Naturex SA
France

Naturex S.p.A.
Italie, Milan

Naturex Maroc
Maroc, Casablanca

Naturex Inc.
USA, CA et NJ

Naturex Ltd
UK, Oxford

Naturex SA
France

Naturex S.p.A.
Italie, Milan

Flux de produits semi-finis

Flux de produits finis



Les flux de services se schématisent comme suit : 

Principaux flux annuels en euro

à Naturex SA à Naturex Inc. à Naturex Maroc à Naturex S.p.A. à Naturex UK

Flux de matières premières et produits finis

De Naturex SA 19 142 971 1 695 280 1 346 657 2 473 236

De Naturex Inc. 2 791 000 476 160 262 723

De Naturex Maroc 11 474 443 270 896 24 225

De Naturex S.p.A. 5 348 516 247 354 81 000 55 332

Flux de services

De Naturex SA 2 890 814 402 671 348 216 161 051

De Naturex Inc. 5 352

De Naturex Maroc

De Naturex S.p.A. 5 776 59

De Naturex UK 122 186

Flux d'assurance de Naturex 222 186 43 735 15 277

Flux de location de bâtiment de la SCI 432 000

Flux de matériels

De Naturex SA 10 085 1 476 476 361 162

De Naturex Inc. 293 075 47 432

De Naturex Maroc

De Naturex S.p.A. 50 000 63 800
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Naturex Inc.
USA, CA et NJ

Naturex Ltd
UK, Oxford

Naturex SA
France

SCI Broquetons
France

Naturex S.p.A.
Italie, Milan

Naturex Maroc
Maroc, Casablanca

Naturex Inc.
USA, CA et NJ

Naturex Ltd
UK, Oxford

Naturex SA
France

Naturex S.p.A.
Italie, Milan

Naturex Maroc
Maroc, Casablanca
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5. Évolution boursière

Période Volumes Capitaux échangés Cours
(en nombre de titres) (en milliers d'euros) (en €)
Total Moyenne Total de Cours Le plus Le plus

période de la période la période  moyen haut bas

Exercice 2006 83 291   3 934   4 168   50,24   61,60   42,50   

Exercice 2007 100 805   4 791   4 842   47,64   57,20   32,05   

Janvier 2008 103 671   4 712   3 209   30,95   37,49   24,75   

Février 2008 122 937   5 854   3 177   25,84   27,08   23,85   

Mars 2008 80 706   4 248   1 869   23,15   25,85   20,15   

Avril 2008 117 636   5 347   2 966   25,21   29,00   22,01   

Mai 2008 69 087   3 290   2 184   31,61   33,39   29,22   

Juin 2008 121 781   5 799   3 361   27,60   30,68   23,21   

Juillet 2008 62 782   2 730   1 624   25,87   27,50   23,03   

Août 2008 49 217   2 344   1 369   27,82   28,40   26,60   

Septembre 2008 141 025   6 410   4 041   28,66   30,99   25,91   

Octobre 2008 124 476   5 412   3 256   26,15   28,23   21,50   

Novembre 2008 27 544   1 377   724   26,30   27,20   24,65   

Décembre 2008 31 879   1 518   824   25,84   26,59   25,01   

Source : Euronext Paris

6. Contrat de liquidité et d’apporteur de liquidité

Un contrat de liquidité et d’apporteur de liquidité, conforme à la charte AFEI, a été conclu en date du 8 novembre 2001 entre
Naturex, la Société Générale et la Société de Bourse SG Securities, aux termes duquel les dispositions suivantes sont prévues en
ce qui concerne l’animation et la liquidité du marché. Le contrat a été conclu pour une durée de 1 an renouvelable par tacite
reconduction.

Au titre du mandat qui lui a été confié, SG Securities s’engage à assurer une fréquence de cotation des titres et une liquidité de
leur marché conformes aux engagements exposés dans les règles d’organisation et de fonctionnement du nouveau marché mises
à jour, notamment ceux relatifs aux conditions d’affichage, précisées par le contrat d’apport de liquidité signé avec Euronext,
soit :

• 5 000 € à l’achat et la vente,

• Écart maximum entre le prix d’achat et le prix de vente : 5 %.

Par ailleurs, le département de l’analyse financière de la Société Générale s’est engagé à publier au moins une étude financière
annuelle sur la société. Les études seront remises à la société quelques jours avant leur diffusion à la clientèle. L’analyse financière
de SG se réservera en toutes circonstances pleine liberté d’exprimer son opinion dans ces études. Naturex pourra les diffuser vers
ses propres contacts en respectant un certain délai (notamment pour la diffusion vers la presse).
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7. Attribution de stock-options

Les stocks-options attribuées en 2008 sont décrites ci-après (précisons que les derniers BSA ont été souscrits en février 2008).

Information sur les options de souscription ou d’achat

Date d'assemblée 19/03/01 30/06/03 30/06/03 28/06/04 28/06/04 14/06/06 29/06/07

Date du Conseil d'Administration 30/01/03 06/01/04 06/01/04 06/05/05 23/03/06 27/03/07 25/03/08

Type d'option Souscription Achat Souscription Souscription Souscription Souscription Souscription

Nombre d'options attribuées pour : (restantes au 31/12/07)

Les mandataires sociaux 500 1 779 17 500 20 000 30 500 13 000 33 000

Les salariés 1 354 0 1 486 4 350 8 696 10 929 14 362

(dont 10 salariés ayant reçu les plus importantes enveloppes) 1 156 - 1 486 3 690 4 375 3 750 5 600

Point de départ d'exercice des options 30/01/06 06/01/07 06/01/07 06/05/08 23/03/09 27/03/10 25/03/11

Date d'expiration 30/01/08 06/01/09 06/01/09 06/05/10 23/03/11 27/03/12 25/03/13

Prix de souscription ou d'achat (en €) 12,83 12,72 12,72 27,54 45,15 49,65 27,54

Nombre d'actions souscrites au 31/12/08 1 920 1 779 18 590 0 0 0 0

Options de souscription ou d'achat annulés durant l'exercice 0 0 198 528 2 126 2 095 1 322

Option de souscription ou d'achat restantes 0 0 198 23 822 37 070 21 834 46 040

Options consenties durant l’année 2008 aux dix salariés de la société 
dont le nombre d’options consenties est le plus élevé

Options consenties par la société et par les sociétés liées ou contrôlées

Salariés de la société Nature de l'option Nombre Date d'échéance Prix Société attributrice

Dikansky Jacques Souscription 25 000 25/03/13 27,54 € Naturex SA

Lambert Thierry Souscription 4 500 25/03/13 27,54 € Naturex SA

Ducroux Stéphane Souscription 3 500 25/03/13 27,54 € Naturex SA

Roller Marc Souscription 1 250 25/03/13 27,54 € Naturex SA

Sabrier Serge Souscription 500 25/03/13 27,54 € Naturex SA

Yvergniaux David Souscription 500 25/03/13 27,54 € Naturex SA

Menard Samuel Souscription 500 25/03/13 27,54 € Naturex SA

Guigue Julien Souscription 500 25/03/13 27,54 € Naturex SA

Seguin Frédéric Souscription 500 25/03/13 27,54 € Naturex SA

Young Chris Souscription 500 25/03/13 27,54 € Naturex SA

Options exercées durant l’année 2008 par les dix salariés de la société 
dont le nombre d’action achetées ou souscrites est le plus élevé 

Options consenties par la société et par les sociétés liées ou contrôlées

Salariés de la société Nature de l'option Nombre Prix Société attributrice

Dikansky Jacques Souscription/achat 14 250/1 690 12,72/12,72 Naturex SA

Ducroux Stéphane Souscription 2 500/500 12,72/12,83 Naturex SA

Lambert Thierry Souscription/achat 750/89 12,72/12,72 Naturex SA

Roller Marc Souscription 198/198 12,83/12,72 Naturex SA

Sabrier Serge Souscription 198/198 12,83/12,72 Naturex SA

Guigue Julien Souscription 198/198 12,83/12,72 Naturex SA

Dimitrijevic Miroslav Souscription 198/198 12,83/12,72 Naturex SA

Feuillère Nicolas Souscription 198/198 12,83/12,72 Naturex SA

Yvergniaux David Souscription 198 12,72 Naturex SA

Merabet Abdelhamid Souscription 100/100 12,83/12,72 Naturex SA
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8. Document d’information annuel

La communication financière de Naturex s’attache à diffuser l’information la plus transparente possible. Actionnaires institu-
tionnels ou individuels, partenaires clients ou fournisseurs doivent pouvoir trouver une réponse à leurs besoins et se faire leur
propre opinion sur la qualité de l’action Naturex.

Naturex met à la disposition du public, en français et en anglais, les documents d’information requis par la réglementation,
disponibles sur simple demande ou accessibles sur le site Internet du Groupe :

• le document de référence déposé auprès de l’Autorité des Marchés Financiers,

• la lettre aux actionnaires adressée deux ou trois fois par an à tous les actionnaires,

• les avis financiers publiés dans la presse,

• les notes d’opérations financières enregistrées par l’AMF.

Les informations suivantes ont été publiées ou rendues publiques au cours des 12 derniers mois (30/03/08 au 30/03/09).

Publication au BALO

11 janvier 2008
Publications périodiques
Chiffre d’affaires consolidé 4ème trimestre 2006

21 avril 2008
Publications périodiques
Comptes arrêtés au 31 décembre 2007

30 avril 2008
Publications périodiques
Chiffre d’affaires consolidé 1er trimestre 2008

23 mai 2008
Convocations
Avis de réunion valant avis de convocation d’une Assemblée Générale Mixte d’actionnaires

30 juillet 2008
Publications périodiques
Approbation des comptes 2007

8 août 2008
Publications périodiques
Chiffre d’affaires consolidé 2ème trimestre 2008

10 novembre 2008
Publications périodiques
Chiffre d’affaires consolidé 3ème trimestre 2008

Communiqués de presse

8 janvier 2008
“Forte croissance du chiffre d’affaires 2007 :+ 27,4 % à dollar constant à 79,5 M€”

8 janvier 2008
“Naturex acquiert la division actifs innovants de Berkem” 

26 février 2008
“Naturex participe à un important programme de recherche sur le ginseng” 

31 mars 2008
“Annonce des résultats 2007” 

29 avril 2008
“CA 1er trimestre – poursuite d’une croissance soutenue” 

30 avril 2008
“Communiqué de mise à disposition du document de référence 2007” 
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5 mai 2008
“Accord de coopération entre Naturex et Scalime Nutrition” 

30 juin 2008
“ Le statut anti oxydant pour les extraits de romarin en bonne voie, communiqué commun” 

7 juillet 2008
“Excellent 2ème trimestre : chiffre d’affaires + 28,7 % à dollar constant” 

1er septembre 2008
“Résultat 1er semestre 2008 : excellente activité et forte amélioration de la marge opérationnelle”

26 septembre 2008
“Invitation au Top de la Bourse à Marseille”

13 octobre 2008
“Chiffre d’affaires du 3ème trimestre 2008 : + 29,6 % à dollar constant”

18 novembre 2008
“La croissance de Naturex primée par Oséo et Deloitte Technology”

9 décembre 2008
“Naturex reçoit la Certification Biologique”

30 décembre 2008
“Position relative aux recommandations AFEP-MEDEF”

20 janvier 2009
“Chiffre d’affaires 2008 : objectif atteint + 23,2 % à dollar constant à 93,2 M€”

5 février 2009 
“Lancement d’une augmentation de capital de 15 M€ avec maintien du droit préférentiel de souscription”

12 février 2009 
“Information relative au nombre d’actions et de droits de vote”

3 mars 2009 
“Succès de l’augmentation de capital”

30 mars 2009 
“Résultats 2008 – Objectifs dépassés, marge opérationnelle : 12,1 %”

31 mars 2009 
“Dividende 2008”

Site Internet : www.naturex.com

Le site Internet de la société Naturex est à jour de l’ensemble des informations utiles à l’actionnaire. Bilingue, il permet de
télécharger les documents officiels et tous les communiqués de presse.

9. Calendrier prévisionnel

• 28 avril 2009 Chiffre d’affaires du premier trimestre 2009

• 30 juin 2009 Assemblée Générale

• 21 juillet 2009 Chiffre d’affaires du premier semestre 2009 

• 3 septembre 2009 Résultats du premier semestre 2009

• 20 octobre 2009 Chiffre d’affaires du troisième trimestre 2009
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Chapitre IV
Responsable 
du rapport 
financier annuel

Jacques Dikansky, Président du Conseil d’Administration de Naturex SA

1. ATTESTATION DU RESPONSABLE

“J'atteste, après avoir pris toute mesure raisonnable à cet effet, que les informations
contenues dans le présent document de référence sont, à ma connaissance, conformes
à la réalité et ne comportent pas d'omission de nature à en altérer la portée. 

J’atteste, à ma connaissance, que les comptes sont établis conformément aux normes
comptables applicables et donnent une image fidèle du patrimoine, de la situation
financière et du résultat de la société et de l’ensemble des entreprises comprises dans la
consolidation, et le rapport de gestion (repris de la page 20 à 52) présente un tableau
fidèle de l’évolution des affaires, des résultats et de la situation financière de la société et
l’ensemble des entreprises comprises dans la consolidation ainsi qu’une description des
principaux risques et incertitudes auxquels elles sont confrontées.

J'ai obtenu des contrôleurs légaux des comptes une lettre de fin de travaux, dans laquelle
ils indiquent avoir procédé à la vérification des informations portant sur la situation
financière et les comptes donnés dans le présent document, ainsi qu'à la lecture
d'ensemble du document”.

Jacques Dikansky

Le 30 avril 2009

2. RAPPORT D’ACTIVITÉ SUR LES COMPTES CONSOLIDÉS DE NATUREX
ET RAPPORTS DES COMMISSAIRES AUX COMPTES POUR LES
EXERCICES 2006 ET 2007

Les informations suivantes sont incluses par référence dans le présent document de
référence :
• le rapport d’activité, les comptes consolidés de Naturex, le rapport des Commissaires

des Comptes sur les comptes consolidés ainsi que les comptes annuels (sociaux) et le
rapport des Commissaires aux Comptes sur ces comptes annuels pour l’exercice 2007
sont présentés dans le document de référence déposé auprès de l’Autorité des Marchés
Financiers le 30 avril 2008.

• le rapport d’activité, les comptes consolidés de Naturex et le rapport des Commis-
saires des Comptes sur les comptes consolidés ainsi que les comptes annuels (sociaux)
et le rapport des Commissaires aux Comptes sur ces comptes annuels pour l’exercice
2006 sont présentés dans le document de référence déposé auprès de l’Autorité des
Marchés Financiers le 4 mai 2007.

Les informations incluses dans ces deux documents de référence autres que celles citées
ci-dessus ont été, le cas échéant, remplacées et/ou mises à jour par des informations
incluses dans le présent document de référence.

Les deux documents de référence cités ci-dessus sont disponibles sur les sites Internet
de Naturex et de l’Autorité des Marchés Financiers, http://www.amf-france.org.

3. RESPONSABLES DU CONTRÔLE DES COMPTES AYANT PROCÉDÉ 
À LA VÉRIFICATION DES COMPTES ANNUELS PRÉSENTÉS DANS 
LE DOCUMENT DE RÉFÉRENCE

Titulaire

KPMG SA

1300, route de l’Aérodrome - Site Agroparc
BP 71536 - 84916 Avignon Cedex 9
Représenté par Luc Rebuffo et Jean Gatinaud
Nommés le 29 juin 1998 pour 6 ans
Renouvelés le 5 avril 2004 pour 6 ans
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Co-titulaire

Jean-Marie Baudouin

Avenue de la 2ème DB
Immeuble les Portes de Grand Angles - Entrée E - 30133 Les Angles
Nommé en 2008 pour 6 ans

Suppléant

Raymond Crosnier
1, rue de la Pellerine - 35300 Fougères
Nommé le 29 juin 1998 pour 6 ans
Renouvelé le 5 avril 2004 pour 6 ans

Co-Suppléant

Gérard Rouen
50, rue Berthy Albrecht - ZI Courtine-La Sophie 
84000 Avignon Cedex 9
Nommé en 2008 pour 6 ans

Honoraires des Commissaires aux Comptes

Naturex SA Naturex Inc. Naturex S.p.A. Naturex UK Naturex Maroc
Montant % Montant % Montant % Montant % Montant %

K€ K€ K€ K€ K€

Certification des comptes 170 100 % - - - - - - - -

Mission accessoires - - - - - - - - - -

Sous-total audit 170 100 % - - - - - - - -

Prestation jurid. fisc. social - - - - - - - - - -

Prestation techno. information - - - - - - - - - -

Audit interne - - - - - - - - - -

Autres (à détailler) - - - - - - - - - -

Sous-total autres - - - - - - - - - -

Total 170 100 % - - - - - - - -

4. RESPONSABLE DE L’INFORMATION

Thierry Lambert, Naturex SA

Pôle technologique Agroparc

BP 1218 - 84911 Avignon Cedex 09

Tél. : 04 90 23 96 89

Le présent document de référence a été déposé auprès de l’Autorité des Marchés Financiers le 30 avril 2009, conformément à
l’article 212-13 de son règlement général. Il pourra être utilisé à l’appui d’une opération financière s’il est complété par une note
d’opération visée par l’AMF. Ce document a été établi par l’émetteur et engage la responsabilité de ses signataires.
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Chapitre V
Table 

de

concordance

Afin de faciliter la lecture du rapport financier annuel, la table thématique suivante permet d’identifier

les principales rubriques requises par l’annexe I du règlement européen n°809/2004 de la commission

du 29 avril 2004.

Chapitres Pages 

1. PERSONNES RESPONSABLES

Attestation du responsable du rapport financier annuel ..........................................................................114

2. CONTRÔLEURS LÉGAUX DES COMPTES

Coordonnées et attestations des contrôleurs légaux des comptes ..................................................114-115

Honoraires des contrôleurs légaux..............................................................................................................115

3. INFORMATIONS FINANCIÈRES SÉLECTIONNÉES

Principales données financières........................................................................................54 à 89 et 90 à 103

4. LES FACTEURS DE RISQUE

Facteurs de risque.................................................................................................................30 à 34 et 78 à 80 

Assurances et couvertures des risques ..........................................................................................................34

5. INFORMATIONS CONCERNANT L'ÉMETTEUR

Historique .....................................................................................................................................................4 à 6

Investissements...................................................................................................................................................7

Autre.....................................................................................................................................................104 à 113

6. APERÇU DES ACTIVITÉS

Principales activités ...................................................................................................................................8 à 14

Principaux marchés...................................................................................................................................8 à 14

7. ORGANIGRAMME

Organigramme, informations sur les filiales ...................................................................................107 à 109

8. PROPRIÉTÉS IMMOBILIÈRES, USINES ET ÉQUIPEMENTS .............................................71 à 73

9. EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIÈRE ET DU RÉSULTAT ........................................24 à 27

10. TRÉSORERIE ET CAPITAUX

Trésorerie..................................................................................................................................................56 à 74

Capitaux propres .....................................................................................................................................57 - 58

11. RECHERCHE ET DÉVELOPPEMENT, BREVET ET LICENCES ......................................28 et 86

12. INFORMATIONS SUR LES TENDANCES .........................................................................................7

13. PERSPECTIVES .................................................................................................................................1 et 7
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Chapitres Pages 

14. ORGANES D'ADMINISTRATION, DE DIRECTION ET 

DE SURVEILLANCE ET DIRECTION GÉNÉRALE .......................................................................41

15. RÉMUNÉRATIONS ET AVANTAGES .......................................................................................41 à 44

16. FONCTIONNEMENT DES ORGANES D'ADMINISTRATION 

ET DE DIRECTION .......................................................................................................................48 - 49

17. SALARIÉS

Effectifs............................................................................................................................................45 et 84 - 85

Stock-options .................................................................................................................................................111

Participation des salariés dans le capital .......................................................................................................35

18. PRINCIPAUX ACTIONNAIRES ................................................................................................34 et 35

19. OPÉRATIONS AVEC DES APPARENTÉS ...............................................................................30 et 63

20. INFORMATIONS FINANCIÈRES CONCERNANT LE PATRIMOINE, 

LA SITUATION FINANCIÈRE ET LES RÉSULTATS DE L'ÉMETTEUR

Informations financières historiques...........................................................................................................114

Etats financiers et vérification des informations financières .........................................54 à 89 et 90 à 103

Informations pro forma ................................................................................................................................NA

Politique de distribution du dividende.........................................................................................................29

Procédures judiciaires .....................................................................................................................................28

21. INFORMATIONS COMPLÉMENTAIRES

Capital social ..................................................................................................................................................105

Acte constitutif et statuts ..............................................................................................................................104

22. CONTRATS IMPORTANTS ................................................................................................................NA

23. INFORMATIONS PROVENANT DE TIERS, DÉCLARATIONS 

D'EXPERTS ET DÉCLARATIONS D'INTÉRÊTS ...........................................................................NA

24. DOCUMENTS ACCESSIBLES AU PUBLIC ........................................................................112 à 113

25. INFORMATIONS SUR LES PARTICIPATIONS ......................................................................34 - 35
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