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Termes de I'Offre

1 bon de souscription et/ou d’acquisition d’actioesmboursables Bonduelle (uBBSAAR 2009 Autonome») a émettre
pour 1 BSAAR 2007 apporté.

Durée de 'Offre

15 jours de négociation

AUTORITE
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AIXIF

En application de l'article L.621-8 du Code monetait de I'article 231-23 de son Réglement génévalitorité des
marchés financiers (I’ AMF ») a, en application de la décision de conformé@d’affre publique du 2 avril 2009, apposé
le visa n°09-075 en date du 2 avril 2009 sur Ia@née note d’information. Cette note a été étgidiela société Bonduellg
et engage la responsabilité de ses signatairesishe conformément aux dispositions de l'article6R1-8-1 | du Codg
monétaire et financier, a été attribué apres I'ARIEVérifié « si le document est complet et compré&dible, et si leg
informations qu'il contient sont cohérentes ». 'Implique ni approbation du prix, ou de I'opporttéide I'opération ni
authentification des éléments comptables et firma@résentés.

Les informations relatives aux caractéristiquestanement juridiques, financiéres et comptables dsolciété Bonduelle
seront mises a disposition du public, au plus tardeille de I'ouverture de I'offre publique d'éahge, conformément a
I'article 231-28 du Réglement général de 'AMF.

Des exemplaires de la présente note d’informatimt gisponibles sur le site Internet de 'AMF (wamf-france.org) et
sur celui de Bonduelle (www.bonduelle.com) et petéte obtenus sans frais aupres de :

Bonduelle Oddo Corporate Finance
rue Nicolas Appert 12 Boulevard de la Madeleine
59653 Villeneuve d’Ascq Cedex 75440 Paris Cedex 09




ELEMENTS-CLES DE L'OFFRE

Initiateur Bonduelle, société en commandite pafoastau capital de 56.000.0&)0
euros, dont le siege social est situé La Woestydel 73 RENESCURE,
immatriculée au Registre du Commerce et des SacidéDunkerque
sous le numéro 447 250 044, et dont les actions admises au
négociations sur le marché Euronext Paris sous dele cISIN
FR0000063935 — BON (I'tnitiateur » ou la «Société»)

Nature de I'Offre Une offre publique d’échange diifige (I'« Offre ») portant sur les bon
de souscription et/ou d’'acquisition d’actions remmtsables émis p3
Bonduelle le 25 juillet 2007 (code ISIN FR0010498Plles «BSAAR
2007»)

= 0

Motifs de I'Offre L'Offre s’inscrit dans le cadreed’optimisation continue de la structure
financiére de la Société et fait partie d’'un ensemtbiopérations (I' «
Opération ») qui visent d'une part a développer des lignes| de
financement dans le cadre de l'activité de la Sécet d'autre part d
restructurer les BSAAR 2007 en circulation.

A1%

Compte tenu du niveau du cours de bourse actudh dgociété, qu
demeure nettement inférieur au prix d’exercice BE&AR 2007 et renc
incertain le renforcement des fonds propres deotaé®, cette derniére |a
décidé d’offrir, de maniére irrévocable, aux portedes BSAAR 2007 la
possibilité d’échanger leurs BSAAR 2007 contre d®&SAAR 2009

Autonomes, a raison d'un (1) BSAAR 2009 Autonomento® un (1)
BSAAR 2007 remis.

Afin de rationaliser la structure des BSAAR en wlation, il est proposé
a tous les porteurs de BSAAR 2007 d'apporter le@ABR 2007 a
I'Offre en échange de BSAAR 2009 Autonomes a éméltr Emission
de BSAAR 2009 Autonome») dont les termes et conditions serpnt
strictement identiques & ceux des BSAAR 2009 agmelux Obligations
20009.

Par ailleurs, afin de se développer tant par uméssance organique
malitrisée que par une stratégie opportuniste diaitigum, la société
souhaite émettre des obligations a bons de sotiserigt/ou d’acquisition
d’actions remboursables (lexObligations 2009» et les BSAAR 2009
» dénommés ensemble lesGBSAAR 2009 ») pour un montant d
139. 999.800 euros (I’ kmission d’OBSAAR 2009»), dont les terme
et conditions figurent dans le prospectus ayan fegvisa n°09-052 d
’AMF en date du 6 mars 2009.

L’Emission d’'OBSAAR 2009 vise par ailleurs a pertreet aux
actionnaires minoritaires de Bonduelle non portedesBSAAR 2007
d’'acquérir des BSAAR 2009 qui auront les mémesatarstiques que
les BSAAR 2009 Autonomes remis aux porteurs de BRA207 ayant
apporté a I'Offre.

w1

Termes de I'Offre 1 BSAAR 2009 Autonome a émetimatee 1 BSAAR 2007 remis (la
Parité d’Echange»).

~

L'Offre a pour objet d’échanger les BSAAR 2007 centles titres de
méme nature, les BSAAR 2009 Autonomes, ayant ur g@kxercice
inférieur (80 euros pour les BSAAR 2009 Autonomestre 113,75 euros
pour les BSAAR 2007) et une maturité étendue (2046r les BSAAR
2009 Autonomes contre 2014 pour les BSAAR 2007).

Ajustement des titres visés Les BSAAR 2007 serjudt@s a raison de 'Emission d’OBSAAR 2009
devant intervenir avant le réglement livraison’@éfte.

Toutefois, I'attention des porteurs de BSAAR 2067 atirée sur le fai




que cet ajustement ne donnera pas lieu a une wailiin de la Parit¢
d’Echange.

Nombre de BSAAR 2007

susceptibles d'étre apportés a I'Offrecréation de 750 000 actions nouvelles de la Soe@téas d'exercice d

Au 31 janvier 2009, 750 000 BSAAR 2007 pouvant donheu a la

)

174

lintégralité des BSAAR 2007 (soit 8,6% du capitalir une base
totalement diluée) étaient encore en circulatioes BSAAR 2007 nor
apportés a I'Offre resteront cessibles et admis @égociations sur le
marché Euronext Paris jusqu’au 24 juillet 2014

Intention des principaux porteurs de La société Pierre et Benoit Bonduelle SAS s’estigég irrévocablemer

BSAAR 2007

—

envers la Société et I'établissement présentateudddo Corporate
Finance ») par courrier en date du 6 mars 2009 a appa@rtéOffre
l'intégralité des 548.049 BSAAR 2007 détenus parsbaiété Pierre et
Benoit Bonduelle SAS représentant ensemble 73,1u%nhambre de
BSAAR 2007 encore en circulation au 31 janvier 2009

La Société n'a pas connaissance de lintention algses porteurs d
BSAAR 2007.

1)

Principaux facteurs de risques liés a Les principaux facteurs de risques liés a I'Offratdes suivants :

I'Offre

- Le prix de marché des BSAAR 2009 Autonomes pdudiainuer en
cas de baisse substantielle du cours des actioiasStiété.

- Si un marché actif pour les BSAAR 2009 et les BRA2009
Autonomes (ces derniers étant assimilés, des higséon, aux BSAAR
2009) ne se développait pas, ces titres pourré@igatsoumis a une for}e

volatilité. La liquidité des BSAAR 2009 Autonomesuprait étre affecté
par I'importance du niveau de détention de ceugasi Pierre et Beno
Bonduelle SAS (soit au minimum 73,1 % des BSAAR 2@Qitonomes
du fait des engagements décrits a la section 1.2.1ftentions deg
principaux porteurs de BSAAR 2007 » de la présante d'information.)

Les principaux facteurs de risques liés a I'Offoatsdétaillés a la section
1.2.7 de la présente note d’'information.

Attestation d’équité

Paper Audit & Conseil a étérimoé le 15 décembre 2008 par la Société

en tant qu'expert indépendant conformément a ¢krti261-1 | du
Reéglement général de I'AMF afin d’attester du c@nac équitable de
I'Offre et plus généralement de I'Opération prisesl son ensemble ; il|a
conclu au caractére équitable de I'Offre et plumégalement de
I'Opération pour les Actionnaires Minoritaires (tgle ce terme est défini

dans son attestation d’équité qui figure a la eac?.4 de la présente note

d’'information).

Avis motivé de la Gérance de la
Société

« La Gérance de la Société au vu du projet d'gffublique d’échang
simplifiée visant les BSAAR 2007 émis par la Satidans le cadre d'u
ensemble d'opérations financieéres décrites damedton 1 de la présente

note d’'information (ci-aprés I'©@pération »), a pris connaissance (i) des

éléments d’'appréciation des parités d'échange pesirBSAAR 2007
préparés par Oddo Corporate Finance ainsi qudyifapport de I'exper|
indépendant, le cabinet Paper Audit & Conseil, arépau titre de
dispositions de I'article 261-1 du Réglement géhded’ AMF.

La Gérance a relevé que les conditions financideskOpération ont ét
jugées équitables par I'expert indépendant.

A la lumiére des éléments qui précédent, la Gérancmis un avi
favorable sur le projet d'offre publique d'échangenplifiée et plus
généralement sur I'Opération dont il juge les ctods équitables
considére qu’elles sont conformes tant aux intgpétpres de la Société

gu'a ceux de ses salariés actionnaires. En conséquence, la Gérance a
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décidé de recommander aux porteurs de BSAAR 200Tad8ociété
d’apporter leurs titres a I'offre publique d’échamgjmplifiée. »

Avis motivé du Conseil de
Surveillance

« Le Conseil de surveillance de la Société a pmsaissance (i) du projé€
d'offre publique d'échange simplifiée visant les"BR 2007 et faisant
I'objet du projet de note d'information déposé asmte I'AMF en date du
9 mars 2009, émis par la Société dans le cadreed'semble d'opération
financieres décrites aux points (1) et (2) de &spnte décision du
Conseil de surveillance (ci-aprées I'« Opératiorn(ig)des éléments
d'appréciation de parité d'échange pour les BSABB Dréparés par
Oddo Corporate Finance ainsi que (iii) du rappertekpert indépendant
le cabinet Paper Audit & Conseil, préparé au ties dispositions de
l'article 261-1 du Réglement général de 'AMF, peiimet d'apprécier les
conditions financiéres de I'Offre afin de renda@ib motivé.

Le Conseil de surveillance a pris acte que lesitiond financiéres de
I'Opération ont été jugées équitables par |'expedédpendant.

A la lumiere des éléments qui précedent, le Comsedurveillance a émi
un avis favorable sur le projet d'offre publiquéctiange simplifiée et
plus généralement sur I'Opération dont il en jegeconditions équitable
et considére qu'elles sont conformes tant auxétgdaropres de la Socié
qu'a ceux de ses salariés et actionnaires. Engo@asée, le Conseil de
Surveillance a décidé de recommander aux porteuBSAAR 2007 de
la Société d'apporter leurs titres a 'offre puldigl'échange simplifiée.

Cette décision, mise aux voix, est adoptée a linmgndes membres
présents et représentés. »

h

—

l*2)
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Principales caractéristiques des BSAAR 2009 Autono@s remis en échange des BSAAR 2007

Code ISIN

FR0010734509

Nombre maximum de BSAAR 2009 750 000 BSAAR 2009 Autonomes pouvant donner lidau @éation d'un
Autonomes pouvant étre émis (dans nombre maximum de 750 000 actions nouvelles deotég (soit 8,6%
I'hypothése ou la totalité des BSAARduU capital sur une base totalement diluée au 3i§a@009)

2007 était apportée a I'Offre) :
Prix d'exercice

Parité d'exercice

Durée

Période d’'incessibilité

Période d'exercice

80 eurbs

Sous réserve d'ajustements élentun BSAAR donne le droit d
souscrire a et/ou d’acquérir, au choix de la Séciéhe action nouvelle o
existante de la Société.

7 ans

du 14 mai 2009 jusquau 7 octobre 2010 inclus, soéserve deg
exceptions prévues au paragraphe 1.3.1.10.

[0)

D

Du 7 avril 2011 jusqu’au 8 a@il 6 inclus.

! Soit 41.6% de prime, sur la base d’un cours mayeTiéré des volumes sur 50 jours au 11 février 2120896.50€



Remboursement des BSAAR 2009 A tout moment, a compter du 8 avril 2012 jusqu’aav8l 2016 inclus, la
Autonomes a l'initiative de la SociétéSociété pourra procéder a son seul gré au remhboargeanticipé de tou

ou partie des BSAAR restant en circulation au prikaire de 0,01 euro|;

si la moyenne pondérée par les volumes de trapsadé I'action sur ¢
marché Euronext Paris sur les dix séances de bparsei les vingt qui
précedent la date de publication de I'avis de ramgEment anticipé, de
produits (i) des cours de cléture de I'action sumarché Euronext Par
et (ii) de la parité d’exercice en vigueur lors ditss séances de bours
excede 125% du prix d’exercice du BSAAR, soit 10fbs.

Nombre d'actions susceptibles d'étreSous réserve d'ajustements éventuels, 750 000 BSX8R Autonomes

émises par exercice des BSAAR  donneraient lieu a I'’émission d’autant d’actionprésentant 9.4% d

2009 Autonomes capital et 6.2% des droits de vote de la Sociétélesbbase du nombr
d’'actions composant le capital social a la date lalgprésente not
d’information.

W

Rachat des BSAAR 2009 Autonomed.a Société se réserve le droit de procéder a touhent a des rachats ¢
au gré de la Société bourse ou hors bourse ou a des offres publiquebat'@u d'échange d
BSAAR.

2N

Cotation des BSAAR  2009Les BSAAR 2009 Autonomes feront I'objet d'une dedead'admission
Autonomes aux négociations sur le marché Euronext Paris.dtation des BSAAR
2009 Autonomes est prévue le 8 octobre 2010 sousiteero de codg
ISIN FR00107345009.

Aucune demande de cotation sur un autre marchéeresagée.

%

Forme des BSAAR 2009 Autonomes Forme nominativgyidsla date de leur admission aux négociations
le marché Euronext Paris.

Forme nominative ou au porteur a compter de leunisgion aux
négociations sur le marché Euronext Paris.

sur

Cotation des actions provenant dees actions nouvelles émises sur exercice de BSA&Bnt I'objet de
'exercice des BSAAR 2009demandes périodiques d'admission aux négociatiamsles marché
Autonomes Euronext Paris.

Représentation des porteurs de Les porteurs de BSAAR 2009 Autonomes seront rédaiss une mém

D

BSAAR 2009 Autonomes masse avec les porteurs de BSAAR 2009




CALENDRIER INDICATIF

Calendrier indicatif de I'Offre

Calendrier indidfadle 'Emission
d’'OBSAAR 2009

financiers du projet de note d'information principales caractéristiques de I'opératior

relative a I'Offre

Publication par 'AMF des principales
caractéristiques de I'Offre

précisant les modalités de mise a
disposition du prospectus

11 mars 2009

Communiqué de presse précisant les Publication au BALO de l'avis relatif a Ia
suspension de I'exercice des options du

principales caractéristiques de I'Offre

Plan n°8 et a I'information des porteurs d
BSAAR 2007

Publication par NYSE Euronext Paris S.A.

6 mars 2009 Réunion de la Gérance arrétant leeter] Réunion de la Gérance décidant I'émissipn
de I'Offre et rendant un avis motivé sur et fixant les conditions
I'Offre
6 mars 2009 Visa de 'Autorité des marchés finarsi
sur le prospectus
9 mars 2009 Dépdt aupres de I'Autorité des marchgs Diffusion d’'un communiqué décrivant les

et

de l'avis d'émission et de cotation des DPS

19 mars 2009

Détachement des DPS
Début de la période de cotation des DP

Ouverture de la période de souscriptior

26 mars 2009

Clbture de la période de souscriptior

Fin de la période de cotation des DPS

N

juridiques, financiéres et comptables de
Bonduelle

D

2 avril 2009 Déclaration de conformité de I'Offrarp | Publication par NYSE Euronext Paris S.A.
'AMF du baréme de réduction des souscriptions a
titre réductible
Publication par NYSE Euronext Paris S.A.
de l'avis d’admission des Obligations aux
négociations sur Euronext Paris
3 avril 2009 Dépot aupres de 'AMF du document
« Autres informations relatives aux
caractéristiques notamment juridiques,
financieres et comptables de Bonduelle [»
6 avril 2009 Publication d’'un communiqué de presse| Réglement-livraison des Obligations et
la mise a disposition de la note livraison des BSAAR
d’information et des autres informationg Admission des Obligations aux
relatives aux caractéristiques notamment . .. ga .
négociations sur le marché Euronext Paris




7 avril 2009 Ouverture de I'Offre Reprise de la faculté d’exercice des optid
du Plan n°8
29 avril 2009 Cléture de I'Offre
12 mai 2009 Avis de résultat de I'Offre diffusé par
'AMF et NYSE Euronext
13 mai 2009 Réglement-livraison de I'Offre
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1 PRESENTATION DE L'OFFRE PUBLIQUE D'ECHANGE SIMPLIFI EE

En application du Titre Il du Livre Il et plus geulierement des articles 233-1 et suivants dul&agnt Général de
I'AMF, la société Bonduelle, (Bonduelle » ou la «Société» et, avec ses filiales consolidées, I&roupe ») s'est
engagée irrévocablement auprés de I'AMF a procédene offre publique simplifiée par laquelle la bt offre aux
porteurs de BSAAR 2007 (tel que définis ci-aprésridanger leurs BSAAR 2007 contre des BSAAR 2008Aomes
émis a cet effet dans les conditions indiquéeprsa(I'«Offre »).

1.1  Motifs de I'Offre et intentions de la Société

1.1.1 Motifs de I'Offre

L'Offre s'inscrit dans le cadre de l'optimisatiorortinue de la structure financiere de la Sociétdaitpartie d’'un
ensemble d’opérations (I'@pération ») qui visent d'une part a développer des lignedimBncement dans le cadre de
l'activité de la Société et d’autre part de resticer les BSAAR 2007 en circulation.

Compte tenu du niveau du cours de bourse actuld 8eciété, qui demeure nettement inférieur au giexercice des
BSAAR 2007 et rend incertain le renforcement deslfopropres de la Société, cette derniére a déaidfér, de maniére
irrévocable, aux porteurs des BSAAR 2007 la poksibd'échanger leurs BSAAR 2007 contre des BSAARD2
Autonomes, a raison d’'un (1) BSAAR 2009 Autonometmun (1) BSAAR 2007 remis.

Afin de rationaliser la structure des BSAAR en giation, il est proposé a tous les porteurs de BRAM07 d'apporter
leur BSAAR 2007 a I'Offre en échange de BSAAR 208gtonomes a émettre (I'kmission de BSAAR 2009
Autonome ») dont les termes et conditions seront stricterdamitiques a ceux des BSAAR 2009 attachés auxg@timins
2009.

Par ailleurs, afin de se développer tant par umgssance organique maitrisée que par une stratggpertuniste
d’acquisition, la société souhaite émettre des gabibns a bons de souscription et/ou d'acquisitdactions
remboursables (les@bligations 2009» et les BSAAR 2009» dénommés ensemble le©BSAAR 2009» ) pour un
montant de 139.999.800 d’euros ([Emission d’OBSAAR 2009»), dont les termes et conditions figurent dans le
prospectus ayant recgu le visa n°09-052 de 'AMFlate du 6 mars 2009.

L’Emission d’'OBSAAR 2009 vise par ailleurs & pertretaux actionnaires minoritaires de Bonduelle porteurs de
BSAAR 2007 d’acquérir des BSAAR 2009 qui aurontrié@mes caractéristiques que les BSAAR 2009 Autosaemis
aux porteurs de BSAAR 2007 ayant apportés a I'Offre

1.1.2 Intentions de la Société pour les douze mois a veni

La Société entend poursuivre pour les douze maisnér son activité dans la continuité de la stratéyrable et des
politiques d'entreprise qui sont les siennes aetneint :
=  priorité au long terme ;

croissance ;

sécurité alimentaire ;
respect de l'environnement ;
rentabilité ;

politique de marque ;
innovation ;

implication agro-industrielle;
international;
développement personnel

1.2  Caractéristiques de I'Offre

1.2.1 Titres visés par I'Offre

L'Offre vise la totalité des bons de souscriptidfog d’acquisition d’actions remboursables émis Banduelle le 25
juillet 2007 (les «<BSAAR 2007 ») encore en circulation, qui par application dasactéristiques des BSAAR 2007
figurant dans le prospectus ayant recu de 'AMFiga n°07 - 226 en date du 27 juin 2007, sont deverssibles avec
effet au 27 mars 2009 et dont 'admission aux niggons sur le marché Euronext Paris a été demapdé&& Société

9



avec effet au 27 mars 2009 sous le code ISIN FREBIRL 2 . La description des BSAAR 2007 figure dansrospectus
ayant recu de 'AMF le visa n°07 - 226 en date duj@n 2007. Les BSAAR 2007 non apportés a |'Offesteront
cessibles et admis aux négociations sur le marahgnext Paris jusqu’au 24 juillet 2014.

1.2.2 Termes de I'Offre

L'Offre a pour objet d’échanger les BSAAR 2007 gisgontre des BSAAR 2009 Autonomes, ayant un prexefcice
inférieur (80 euros pour les BSAAR 2009 Autonomestre 113.75 euros pour les BSAAR 2007) et une ritatétendue
(2016 pour les BSAAR 2009 Autonomes contre 2014 fEsIBSAAR 2007).

La Societé offre de maniere irrévocable, aux posteie BSAAR 2007 d’échanger leurs BSAAR 2007, aomid’un (1)
BSAAR 2009 Autonome contre un (1) BSAAR 2007 reffas«Parité d’Echange»).

Les caractéristigues des BSAAR 2009 Autonomes déntites a la section 1.3Garactéristiques des BSAAR 2009
Autonomes remis en échangdesla présente note d’information.

1.2.3  Ajustement des titres visés du fait de 'Emissic®BSAAR 2009

Les BSAAR 2007 seront ajustés a raison de 'TEmissi®@BSAAR 2009 devant intervenir avant le régletdamaison de
I'Offre. Un avis sera publié au Bulletin des annemdégales obligatoires (BALO), conformément auspdsitions de
l'article R. 228-92 du Code de commerce et dangpumal financier de diffusion nationale. Par aille, cet ajustement
fera I'objet d'un avis de NYSE Euronext. Touteftiatention des porteurs de BSAAR 2007 est attséele fait que cet
ajustement ne donnera pas lieu a une modificagola ¢arité d’Echange.

1.2.4 Nombre de titres visés par I'Offre détenus par lacgté
La Société ne détient aucun BSAAR 2007 visés fairie.

1.2.5 Nombre de titres susceptibles d’'étre apportés Zftr®©

Au 31 janvier 2009, 750 000 BSAAR 2007 pouvant dorieu a la création de 750 000 actions nouvelieta Société en
cas d'exercice de l'intégralité des BSAAR 2007 {$6% du capital sur une base totalement diluésgrét encore en
circulation.

1.2.6 Modalités de I'Offre

Conformément a l'article 231-13 du Réglement Géndeal’ AMF, Oddo Corporate Finance, établissemanéispntateur
agissant pour le compte de la Société, a dépqadjet d'Offre auprés de 1’AMF le 9 mars 2009 etagdit la teneur et le
caractere irrévocable des engagements pris parciat® selon les termes et dans les conditionauprdans ces projets.

Un avis de dép6t a été publié par 'AMF sur sog hiternet le 9 mars 2009 sous le numéro 209C0883&: reproduit
par NYSE Euronext dans un avis référencé. Conforemtna I'article 231-16 du Reglement Général de IAMun
communiqué de presse comportant les principauxedé&rdu projet de note d'information et précisast inodalités de
mise a disposition de celui-ci a été publié paBdaiété dankes Echoslu 11 mars 2009. En outre, le projet de la présente
note d'information a été tenu a la disposition diblic auprés du siége de la Société et Oddo Capdtimance et a
également été mis en ligne sur les sites Interndd ociété et de 'AMF.

Le 2 avril 2009, 'AMF a déclaré I'Offre conformena dispositions légales et réglementaires quiduit @pplicables et a
publié a cet effet une déclaration de conformitép@rant visa de la présente note dinformation. drésente note
d’information est tenue a la disposition du puldliprés du siege de la Société et Oddo Corporasméenet est mise en
ligne sur les sites Internet de la Société et ABIF.

Conformément a l'article 231-28 du Réglement Gdnéle 'AMF, les informations relatives aux caractéques,
notamment juridiques, financieéres et comptableBaleduelle seront mises a disposition du public esiglu siege social
de la Société et de Oddo Corporate Finance ettsarises en ligne sur les sites Internet de la $&&€de 'AMF au plus
tard la veille de I'ouverture de I'Offre.

Préalablement a 1'ouverture de I'Offre, 1'’AMF p@oh un avis d'ouverture et de calendrier de I'Oétr&lYSE Euronext
publiera un avis annoncant les modalités et lencizier de 1'opération.
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1.2.7 Facteurs de risques liés a I'Offre

Les facteurs de risques concernant le Groupe sentiomnés aux pages 10 a 13 du rapport financidusndans le
document de référence déposé auprés de I’AMF tec8fbre 2008 sous le numéro D.08-0700.

Les risques décrits ci-dessous résument les pauogigisques liés a I'Offre, étant précisé que caum& n’est pas
exhaustif.

- Le prix de marché des BSAAR 2009 Autonomes pdiudieninuer en cas de baisse substantielle du adessactions de
la Société.

- Si un marché actif pour les BSAAR 2009 et les BRA2009 Autonomes (ces derniers étant assimilés, lelér
émission, aux BSAAR 2009) ne se développait pastittes pourraient étre soumis a une forte vatétiLa liquidité des
BSAAR 2009 Autonomes pourrait étre affectée pangortance du niveau de détention de ceux-ci parePet Benoit
Bonduelle SAS (soit au minimum 73,1 % des BSAAR28@itonomes du fait des engagements décrits acteorel.2.10
« Intentions des principaux porteurs de BSAAR 28@i présent projet de note d’information.)

En complément de ces facteurs de risque, les pertdea BSAAR 2007 sont invités a prendre attentivenmen
considération I'ensemble des autres informatiomtezaues dans la présente note d’information ainsilgs informations
relatives aux caractéristiques, notamment juridigquenancieres et comptables de la Société quintemises a la
disposition du public au plus tard la veille deukerture de I'Offre, afin de se faire leur propmanion avant de décider
d’apporter leurs BSAAR 2007 a I'Offre.

Possible modification des modalités des BSAAR

L'assemblée générale des porteurs de BSAAR peutfieolts termes des BSAAR avec I'accord de la 8@gidées lors
que les porteurs de BSAAR présents ou représep@®w@aent les modifications a la majorité des daess des voix
exprimées et qu’'un rapport d'expertise sur les équences de ces modifications et, notamment, sunoletant de
'avantage en résultant pour les porteurs de BSA#ER réalisé. Toute modification ainsi approuvéanpbsera a
I'ensemble des porteurs de BSAAR, sous réservBadmrisation de 'assemblée générale des actioana

Absence de marché pour les BSAAR

Les BSAAR seront incessibles pendant une périodé7dmois a partir du lendemain de leur date d'éaonissoit le 14
mai 2009 jusqu'au 7 octobre 2010 inclus, sauf denmins cas limitatifs (offre publique, remboursema l'initiative de
la Société). Leur admission aux négociations sund&ché Euronext Paris ainsi qu'aux opérations iElear France
n'interviendra qu'a lissue de ces périodes. Laorencil n'existe aucune garantie qu'a lissue de périodes, se
développera un marché pour les BSAAR ou que leontgprs seront en mesure de les céder sur le maecioéidaire.

Il n’existe aucune obligation de constituer un rhérpour les BSAAR.

Si, a l'issue de leur période d'incessibilité, warché se développe pour les BSAAR, ceux-ci pourtate sujets a une
plus grande volatilité que les actions BONDUELLE.

En cas de baisse substantielle du prix de marché detions BONDUELLE, les BSAAR pourraient perdreuevaleur

Le prix de marché des BSAAR dépendra du prix dechéades actions BONDUELLE.
Une baisse du prix de marché des actions BONDUEhfrait avoir un impact défavorable sur la valées BSAAR.

Risque de perte de l'investissement en BSAAR

Les porteurs de BSAAR qui ne les exerceraient pastd’expiration de leur Période d’Exercice perena la totalité de
leur investissement en BSAAR.

Par ailleurs, la Société pourra, a son seul gr@cguter a tout moment, a compter du 8 avril 2018ytsla fin de la
Période d’Exercice des BSAAR soit jusqu’au 8 a2@ll6, au remboursement anticipé de tout ou padfe RBSAAR
restant en circulation au prix unitaire de 0,0loesr le produit de (i) la moyenne (pondérée pawt@umes de transaction
de I'action BONDUELLE sur le marché Euronext Padgs cours de cldture de I'action BONDUELLE sumiarché
Euronext Paris sur les dix séances de bourse ebogarmi les 20 qui précedent la date de publicadi® I'avis de
remboursement anticipé et (ii) de la Parité d'Eieren vigueur lors desdites séances de boursédextO0 euros (soit
125% du prix de souscription ou d'acquisition deticams par exercice des BSAAR ), sauf a ce queslparteurs les
exercent dans les conditions prévues a la sect®t.11.2 (Remboursement des BSAAR a l'initiative de la Sbejét

1.2.8 Procédure d’'apport a I'Offre

Les porteurs de BSAAR 2007 dont les titres sontritss en compte auprés d'un intermédiaire finana@érqui
souhaiteraient apporter leurs titres a I'Offre d#ass conditions proposées devront remettre a tinéeliaire financier
dépositaire de leurs titres un ordre d’apport &rkoen utilisant le modéle mis a leur dispositfar cet intermédiaire, au
plus tard a la date de cl6ture de I'Offre. Cetrimtédiaire financier transférera lesdits titres ampte de NYSE Euronext
selon les modalités fixées dans I'avis d’ouverfuublié par NYSE Euronext.
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Les porteurs de BSAAR 2007 dont les titres sordritssen compte au nominatif pur dans les registeela Société et qui
souhaiteraient présenter leurs titres a I'Offrerdetremettre a CACEIS Corporate Trust, agent firemde la Société, un
ordre d’apport a I'offre, conforme au modéle quirlesera envoyé par CACEIS Corporate Trust.

Les BSAAR 2007 détenus sous la forme nominativee pdvront avoir été préalablement convertis au natifi

administré avant d’'étre apportés a I'Offre.

Le reglement-livraison interviendra apres réal@aties opérations de centralisation par NYSE Euwtoei 1'émission

des titres remis en échange des BSAAR 2007 appmspectivement a I'Offre. CACEIS Corporate Trus$laera en
liaison avec NYSE Euronext les opérations de réglgrivraison pour le compte de la Société. Suvdae du calendrier
indicatif présenté ci-dessous, il est envisagé lueeglement-livraison de I'Offre des BSAAR 2009 tdmomes

intervienne le 13 mai 2009. L’admission est préleug octobre 2010.

Les BSAAR 2007 apportés a I'Offre devront étredibde tout gage, nantissement ou restriction digggi@mature que ce
soit au libre transfert de leur propriété. La Sticiée réserve le droit d’écarter les titres appgoétél’Offre qui ne
répondraient pas a cette condition.

L'échange des BSAAR 2007 apportés a I'Offre n'éimesa, en principe, aucun frais de courtage pawslpropriétaires.
Aucune commission de guichet ne sera allouée aexniédiaires financiers. Il ne sera alloué aucémsunération aux
intermédiaires financiers dans le cas ou I'Offr@geléclarée sans suite pour quelque raison gseite

Les ordres de présentation des titres a I'Offrerfmou Etre révoqués a tout moment jusque et y csnhpiour de cléture
de I'Offre. Aprés cette date, les ordres devientiiwévocables.

1.2.9 Calendrier indicatif de I'Offre

A titre informatif, le calendrier indicatif de I'Eission d’OBSAAR 2009 qui a lieu concomitamment &ffte est
également fourni.

Calendrier indicatif de I'Offre Calendrier indidade 'Emission
d’OBSAAR 2009

6 mars 2009 Réunion de la Gérance arrétant leeter] Réunion de la Gérance décidant 'émissipn
de I'Offre et rendant un avis motivé sur et fixant les conditions
I'Offre
6 mars 2009 Visa de 'Autorité des marchés finarsxi

sur le prospectus

9 mars 2009 Dépbt aupres de I'Autorité des marchés Diffusion d’'un communiqué décrivant les
financiers du projet de note d’information principales caractéristiques de I'opération et
relative a I'Offre précisant les modalités de mise a

Publication par 'AMF des principales disposition du prospectus

caractéristiques de I'Offre

11 mars 2009 Communiqué de presse précisant les Publication au BALO de l'avis relatif a la|
principales caractéristiques de I'Offre suspension de I'exercice des options du
Plan n°8 et a I'information des porteurs de

BSAAR 2007

Publication par NYSE Euronext Paris S.A.
de l'avis d'émission et de cotation des DPS

19 mars 2009 Détachement des DPS
Début de la période de cotation des DP|S
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Ouverture de la période de souscriptior|

26 mars 2009 Clbture de la période de souscription

Fin de la période de cotation des DPS

2 avril 2009 Déclaration de conformité de I'Offrarp | Publication par NYSE Euronext Paris S./
'AMF du baréme de réduction des souscription
titre réductible

n =
g)»

Publication par NYSE Euronext Paris S.A.
de l'avis d’admission des Obligations au
négociations sur Euronext Paris

X

3 avril 2009 Dép6t aupres de I'AMF du document
« Autres informations relatives aux
caractéristiques notamment juridiques,
financieres et comptables de Bonduelle [»

6 avril 2009 Publication d’'un communiqué de presse| Réglement-livraison des Obligations et
la mise a disposition de la note livraison des BSAAR
d’information et des autres informationg
relatives aux caractéristiques notamment
juridiques, financiéres et comptables de

Admission des Obligations aux
négociations sur le marché Euronext Pafis

Bonduelle
7 avril 2009 Ouverture de I'Offre Reprise de la faculté d’exercice des optians
du Plan n°8
29 avril 2009 Cléture de I'Offre
12 mai 2009 Avis de résultat de I'Offre diffusé par

I'’AMF et NYSE Euronext

13 mai 2009 Reglement-livraison de I'Offre

1.2.10 Intentions des principaux porteurs de BSAAR 2007

La société Pierre et Benoit Bonduelle SAS s’eshgég irrévocablement envers la Société et I'édaient présentateur
(« Oddo Corporate Finance ») par courrier en daté thars 2009 a apporter a I'Offre I'intégralitésd28.049 BSAAR
2007 détenus par la société Pierre et Benoit BdledSAS représentant ensemble 73,1 % du nombreSIAR 2007
encore en circulation au 31 janvier 2009.

La Société n'a pas connaissance de l'intentioradé®s porteurs de BSAAR 2007

1.2.11 Frais liés a I'Offre

Le montant global des frais est estimé a envirod.®® euros (HT) si 100% des titres visés devaddr apportés a
I'Offre. Ces frais incluent les frais liés a la nénération des intermédiaires financiers, les fé&gaux ainsi que les frais de
I'expert indépendant.

1.2.12 Restrictions concernant I'Offre a I'étranger

L'Offre n'a fait I'objet d’aucune demande d’enrefg@sment ou demande de visa auprés d’'une autoritéodedle des
marchés financiers autre que I'AMF. Par conséquestporteurs de BSAAR 2007 situés hors de Fraeceaurront
valablement apporter leurs titres a I'Offre quesdnmesure ou le droit étranger auquel ils somti® le leur permet.

En effet, la diffusion de la présente note d'infation, I'Offre, I'acceptation de I'Offre, ainsi qua livraison des titres
peuvent faire I'objet d’'une réglementation spéciépu de restrictions dans certains pays.
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En conséquence, I'Offre ne s’adresse pas aux pegscsoumises a de telles restrictions, ni direatenmé indirectement,
et ne sont pas susceptibles de faire I'objet d’gnelconque acceptation a partir d’'un pays ou I'©ffait I'objet de
restrictions. Il revient aux porteurs de BSAAR 2@Xtiés hors de France de se renseigner sur kegtieas qui leur sont
éventuellement applicables et de s'y conformer.nb@-respect de ces restrictions est susceptibleodstituer une
violation des lois et réglements applicables engmatoursiére dans I'un de ces pays. La présagediinformation ne
constitue ni une offre de vente, ni une sollicitatid'une offre d'achat de valeurs mobilieres dauset juridiction dans
laquelle une telle offre ou sollicitation est il@g. La Société décline toute responsabilité endeasiolation par toute
personne située hors de France des regles étrarmgérei sont éventuellement applicables.

Etats-Unis d’Amérique

Il est précisé que I'Offre n’est pas faite direcésmou indirectement, aux Etats-Unis, & des peesorgsidentes des Etats-
Unis, par les moyens des services postaux ou pantoyen de communications ou instrument de comengrcompris,
sans limitation, les transmissions par télécopéext téléphone et courrier électronique) des Hiais ou par
lintermédiaire des services d’une bourse de valeles Etats-Unis. En conséquence, aucun exemptaigcune copie de
la présente note d’information, et aucun autre dwmi relatif a la présente note d’'information diCifre ne pourra étre
envoyé par courrier, ni communiqué, ni diffusé &tats-Unis de quelque maniére que ce soit.

Aucun porteur de BSAAR 2007 ne pourra apportertites respectivement a I'Offre s'il n’est pas ersure de déclarer
(i) quil 'a pas regu aux Etats-Unis de copie dabte d’information ou de tout autre documenttifedal’Offre, et qu'il
n'a pas envoyé de tels documents aux Etats-Un)squlil n’a pas utilisé, directement ou indirectm les services
postaux, les moyens de télécommunications ou ausgsiments de commerce ou les services d’uneskale valeur des
Etats-Unis en relation avec I'Offre, (iii) qu'il était pas sur le territoire des Etats-Unis lor$qu'accepté les termes de
I'Offre ou transmis son ordre d'apport a offre de 8tres et (iv) qu'il n’est ni agent, ni mandatad'une personne résidant
aux Etats-Unis. Les intermédiaires habilités nergou pas accepter des ordres d’apport de titrésyquront pas été
effectués en conformité avec les dispositions sisds.

La présente note d'information ne constitue ni wfiee de vente ni une sollicitation d’un ordre diat de valeurs
mobiliéres aux Etats-Unis et n'a pas été soumiaeSecurities and Exchange Commission des Etats-Uni

Les BSAAR 2009 Autonomes qui seront remis en échaleg BSAAR 2007 n’ont pas été et ne seront pa&geres au

titre du Securities Act of 1933 tel que modifié¢ deats-Unis (le « Securities Act ») et sont offentéquement en dehors
des Etats-Unis et dans le cadre exclusif d’opématioors des Etats-Unis (« offshore transactionsonformément a la
Réglementation S du Securities Act. En conséqudasd8SAAR 2009 Autonomes ne pourront pas étrertsfie la vente

ou vendus aux Etats-Unis, & moins qu'il ne soit@dé a un enregistrement de ces valeurs mobil@ne®rmément au

Securities Act ou gu'il existe une exemption d’ejisrement en vertu du Securities Act.

Pour les besoins des trois paragraphes qui prégeateantend par Etats-Unis, les Etats-Unis d’Amégi leurs territoires
et possessions, ou I'un quelconque de ces Etals, Bistrict de Columbia

1.2.13 Régime fiscal de I'Offre

En I'état actuel de la législation fiscale franeaides développements suivants résument les comséeg fiscales
susceptibles de s'appliquer aux personnes physefuesrales participant a I'Offre.

Cet exposé est fondé sur les dispositions légatesdises actuellement en vigueur et est susceptibtre affecté par
toutes modifications qui pourraient étre apport@e=s dispositions ou a leur interprétation padnimistration fiscale
francaise.

Des lors que ces informations ne constituent quasumé du régime fiscal applicable, les différemigstisseurs devront
s’assurer aupres de leur conseiller fiscal habitedh fiscalité s’appliquant a leur cas partiaulie

En outre, les personnes n'ayant pas leur résidiistae en France doivent se conformer a la |égisidiscale en vigueur
dans leur Etat de résidence, sous réserve deitafiph d’une convention fiscale signée entre kanEe et cet Etat.

1.2.13.1 Résidents fiscaux francais

(a) Personnes physiques résidentes fiscales de Franéterdhnt leurs BSAAR 2007 dans le cadre de leur
patrimoine privé et ne réalisant pas d'opération beurse dans des conditions analogues a cellescguactérisent
une activité exercée par une personne se livratiti@ professionnel a ce type d'opérations

La plus-value éventuellement réalisée lors de Hagh des BSAAR 2007 contre des BSAAR 2009 Autonomes
dans le cadre de I'Offre, bénéficie du sursis disifion prévu a I'article 150-0 B du Code Généies tmpdts
(«CGlI »).
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Lors de la cession des BSAAR 2009 Autonomes reans de cadre de I'Offre, la plus ou moins-valudiséa a cette
occasion, calculée par référence au prix (ou alew) d’acquisition des BSAAR 2007 remis a I'écpparfarticle 150-0 D
9 du CGl), sera imposable, dés le premier eurmadt sur le revenu au taux proportionnel de 18% siontant global
des cessions de valeurs mobiliéres et autres ditéires visés a l'article 150-0 A du CGlI réadiséu cours de l'année
civile excede, par foyer fiscal, un seuil fixé 223 euros a compter de l'imposition des revendsadeée 2009.

Sous la méme condition tenant au montant annuetelesons de valeurs mobilieres, la plus-valuecgffement réalisée
(c'est-a-dire, avant tout abattement) est égalesmmnise aux prélévements sociaux suivants, nonctétes du revenu
imposable a I'impdt sur le revenu :

 CSG au taux de 8,2% ;

*+ CRDS au taux de 0,5% ;

e prélevement social de 2% ; et

e contribution additionnelle au prélévement socialéle percue au taux de 0,3%.

e cotisation supplémentaire de 1.1%.

soit un taux global de 12,1%.

Le montant des moins-values éventuellement réaliséen imputable sur les gains de méme naturesééadiu cours de
l'année de cession ou des dix années suivantesidition que le seuil de cession visé ci-dessuétéidépassé I'année de
réalisation de la moins-value.

(b) Personnes morales soumises a I'impdt sur les s@si@t IS »)

La plus-value éventuellement réalisée par les peesomorales soumises a I'lS lors de 1’échangeSIRAR 2007 contre
des BSAAR 2009 Autonomes dans le cadre de I'Offeea soumise a I'imp6t sur les sociétés dans leditbons de droit
commun, c’'est-a-dire en principe au taux actuel'idg6t sur les sociétés de 33,1/3% majoré, le édwant, de la
contribution sociale de 3,3% qui s'applique au monte I'impdét sur les sociétés diminué d'un abwte qui ne peut
excéder 763 000 euros par période de douze mois.

1.2.13.2 Non-résidents fiscaux francais

La plus-value éventuellement réalisée a I'occasieri’échange de BSAAR 2007 contre des BSAAR 200®#ames
dans le cadre de I'Offre, par les personnes qusare pas fiscalement domiciliées en France au der&rticle 4B du
CGl, ou dont le siége social est situé hors dederdsans avoir d'établissement stable ou de baseefi France a I'actif
duquel seraient inscrits les titres), sera en p&exonérée d'impdt en France.

Ces personnes devront s'informer du régime fispplieable a cette plus-value dans leur pays deeése.

1.2.14 Provenance deBSAAR 2009 Autonomes

L'Offre requiert I'émission d’un nombre maximum @80 000 BSAAR 2009 Autonomes.

Les BSAAR 2009 Autonomes seront émis par la Gérajea été autorisée pour ce faire par I’AssemptE®rale mixte
des actionnaires de la Société du 4 décembre 2@8edire le nombre de BSAAR 2009 Autonomes néaessaiour
rémunérer les BSAAR 2007 apportés a I'Offre.

1.2.14.1 Résolution de I'assemblée générale mixteadtionnaires de la Société

L'émission des BSAAR 2009 Autonomes est réaliséelabase de la douziéme résolution, adoptée pasdmblée
générale mixte des actionnaires de la Sociétéaikcdmbre 2008, dont les termes sont repris ci-aprés

« Douziéme résolution (Délégation de compétence a donner a la Gérance pogmenter le capital par émission
d’actions ordinaires ou de valeurs mobilieres domnacces au capital, avec suppression du droit guedftiel de
souscriptiol — L’Assemblée Générale, connaissance prise doorade la Gérance et du rapport spécial du commissaire
aux comptes et conformément aux dispositions die@edCommerce et notamment de son article L 2252129

1. Délégue a la Gérance sa compétence a I'effgirdeéder a 'augmentation de capital, en une owsgurs fois, dans
les proportions et aux époques qu’elle apprécieta, le marché francais et/ou international, en &ais publiquement
appel a I'épargne, par émission soit en euros, snitmonnaies étrangéres ou en toute autre unitéodgte établie par
référence & un ensemble de monnaies, d’actionsairéis et/ou de valeurs mobiliéres donnant accésédiatement ou a
terme, a tout moment ou a date fixe, a des actdmaires de la société que ce soit par sousaripticonversion,
échange, remboursement, présentation d’'un bon dowte autre maniére ; étant précisé que ces tip@srront étre émis
a l'effet de rémunérer des titres qui seraient apgma la Société dans le cadre d’'une offre puldigiéchange sur titres
répondant aux conditions fixées par I'article L 2288 du Code de commerce.
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Conformément a l'article L 228-93 du Code de conumeles valeurs mobilieres a émettre pourront doraceés a des
actions ordinaires de toute société qui possédectitment ou indirectement plus de la moitié decsgital ou dont elle
possede directement ou indirectement plus de léaémhi capital.

2. Fixe a vingt six mois la durée de validité depl@sente délégation, décomptée a compter du jeuladprésente
assemblée

3. Décide de fixer, ainsi qu'il suit, les limiteesdmontants des émissions autorisées en cas d'psaida Gérance de la
présente délégation de compétence :

Le montant nominal global des actions ordinairescaptibles d'étre émises en vertu de la présenégation ne pourra
étre supérieur a 17 500 000 euros.

Ce montant s’impute sur le montant du plafond dedmentation de capital fixé a la résolution quégide.

4. Décide de supprimer le droit préférentiel de swiption des actionnaires aux titres faisant I'ebjde la présente
résolution, en laissant toutefois a la Gérancedeufté de conférer aux actionnaires, un droit d®pté conformément a
la loi.

5. Décide que la somme revenant, ou devant revarla, Société pour chacune des actions ordinairessés dans le
cadre de la présente délégation de compétence,sapnse en compte, en cas d'émission de bons amemae
souscription d’'actions, du prix d’émission desdits1s, sera au moins égal au minimum requis padilgsositions Iégales
et réglementaires applicables au moment ou la G&ganettra en oeuvre la délégation.

6. Décide, en cas d’émission de titres appelés mur&rer des titres apportés dans le cadre d'uneegfiublique
d’échange, que la Gérance disposera, dans les tiondifixées a l'article L 225-148 du Code de commmaeet dans les
limites fixées ci-dessus, des pouvoirs nécesspoas arréter la liste des titres apportés a I'éclgan fixer les conditions
d’émission, la parité d’échange ainsi que, le cakéant, le montant de la soulte en espéces a verseléterminer les
modalités d’émission.

7. Décide que le nombre de titres & émettre poétra augmenté dans les conditions de l'article 5-235-1 du Code de
commerce et dans la limite du plafond prévu pasriésente résolution.

8. Décide que la Gérance disposera, dans les lgrfitetes ci-dessus, des pouvoirs nécessaires naanpuour fixer les
conditions de la ou des émissions, constater ldisat#on des augmentations de capital qui en ré&ni|tprocéder a la
modification corrélative des statuts, imputer, assale initiative, les frais des augmentations agital sur le montant des
primes qui y sont afférentes et prélever sur cetariries sommes nécessaires pour porter la rédégate au dixieme du
nouveau capital aprés chaque augmentation, etgduralement faire le nécessaire en pareille matier

9. Prend acte que la présente délégation privefefedute délégation antérieure ayant le méme objet

1.2.14.2 Décision de I'Associé Commandité

L'associé commandité par décision du 23 février®@G@utorisé le projet de I'Offre contre des BSAZBO9 Autonomes
a émettre.

1.2.14.3 Décision de la Gérance

En vertu de la délégation qui lui a été conféréetatmes de la douzieme résolution votée par lfabs&e générale mixte
des actionnaires du 4 décembre 2008, le Géraswciaté Pierre et Benoit Bonduelle SAS, a décidértears 2009 :

. de rendre les BSAAR 2007 cessibles a partir du arsr2a009 et de demander la cotation des BSAAR 2007
suite au dépdt du projet d'Offre aupres de 'AMaeffet au 27 mars ;

. d’arréter les termes de I'Offre ;

. d’autoriser I'émission d’'un nombre maximum de 7B0OO0BSAAR 2009 Autonomes nécessaires pour
rémunérer les BSAAR 2007 apportés a I'Offre.

Le nombre définitif de BSAAR 2009 Autonomes quicserémis dans la cadre de I'Offre sera fonctionrésultat de
I'Offre et sera constaté par une décision ultéseale la Gérance
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1.3 Caractéristiques des BSAAR 2009 Autonomes remis @&thange

1.3.1 Informations concernant les BSAAR
1.3.1.1 Nature et catégorie des Bons de Souscription ef/cquisition d’Actions Remboursables

Les BSAAR émis par la Société sont des valeurs leoks donnant acces au capital au sens de kaiticP28-91 du
Code de commerce. lls permettent la souscriptioactiins nouvelles et/ou l'acquisition d’actions stantes
BONDUELLE.

Il sera émis au maximum 750.000 BSAAR.

Les BSAAR seront incessibles pendant une périodaviton 17 mois a compter du lendemain de leur datmission,
soit le 14 mai 2009, jusqu'au 07 octobre 2010 s)chkous réserve des exceptions prévues au paragfapHh.l10
« Restriction imposée a la libre négociabilité deABR ».

L'admission des BSAAR aux négociations sur le marstr lequel les actions de la Société sont adraiseségociations
n'interviendra qu'a partir du 8 octobre 2010. st cotés sous le numéro de code ISIN FR0O01073450

1.3.1.2 Parametres influencant la valeur des BSAAR

La valeur des BSAAR dépend principalement :

i) des caractéristiques propres aux BSAAR : prigxefcice, période d'exercice, période d'incessihiliseuil de
déclenchement et de la période de rembourseme®3IBAR au gré de la Société.

i) des caractéristiques du sous-jacent et desittonslde marché :

— Cours de l'action BONDUELLE : toutes choses étaatles par ailleurs, les BSAAR se valorisent sidars de
l'action monte et inversement se dévalorisent solgs de I'action baisse ;

- Volatilité de l'action BONDUELLE: toutes choses rétaéégales par ailleurs, les BSAAR se valorisentasi
volatilité augmente et inversement se dévaloriselat volatilité baisse ;

— Estimation des dividendes futurs : toutes chosastéégales par ailleurs, les BSAAR se valorisentesi
dividendes baissent et inversement se dévalorsséed dividendes augmentent ;

- Taux d'intérét sans risque : toutes choses étaie®@ar ailleurs, les BSAAR se valorisent si fsctd'intérét
augmentent et inversement se dévalorisent si lesdatérét baissent.

— Incessibilité des BSAAR jusqu’au 07 octobre 201dus.
1.3.1.3 Droit applicable et tribunaux compétents
1.3.1.3.1 Droit applicable
Les BSAAR sont régis par le droit francais.
1.3.1.3.2 Tribunaux compétents

Les tribunaux compétents en cas de litige sont deusiége social lorsque la Société est défendeeissont désignés en
fonction de la nature des litiges, sauf dispositiontraire du Code de Procédure Civile.

1.3.1.4 Forme et mode d'inscription en compte des BSAAR

Jusqu’a la date de leur admission aux négociatfamsle marché Euronext Paris de NYSE Euronext,BSAAR
revétiront la forme nominative. lls seront obligegment inscrits en compte tenus selon les cas par
— Caceis Corporate Trust mandaté par la Sociétélpsetitres nominatifs purs ;

- Caceis Corporate Trust mandaté par la Société entarmédiaire financier habilité pour les titresnmnatifs
administrés.

A compter de leur admission aux négociations sundeché Euronext Paris de NYSE Euronext, les BSA®Rrront
revétir la forme nominative ou au porteur, au chagxleurs titulaires. lls seront obligatoiremerscirits en comptes tenus
selon les cas par :
— Caceis Corporate Trust mandaté par la Sociétélpsetitres nominatifs purs ;
— Caceis Corporate Trust mandaté par la Société entarmédiaire financier habilité pour les titregnminatifs
administrés ;
- un intermédiaire financier habilité pour les titesporteur.

Les opérations de réglement-livraison de I'émissertraiteront dans le systéme de reglement-lemaRELIT-SLAB
d'Euroclear France, sous le code ISIN FR0010734509
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Les BSAAR seront admis aux opérations d'Eurocleanée, qui assurera la compensation des titreg émtreurs de
comptes. Les BSAAR seront également admis aux tipésad'Euroclear Bank S.A./N.V. et de ClearstreBamking,
société anonyme.

Il est prévu que les BSAAR soient inscrits en cargptompter du 13 mai 2009.

1.3.1.5 Devise d’émission des BSAAR

L’émission des BSAAR sera réalisée en euros.

1.3.1.6 Rang des BSAAR admis aux négociations

Non-applicable.

1.3.1.7 Droits et restrictions attachés aux BSAAR et madald'exercice de ces droits

1.3.1.7.1 Prix d’exercice des BSAAR et nombre dtatt BONDUELLE recues par exercice des BSAAR

Sous réserve des stipulations de la section 1.XkRdgles d'ajustement applicables en cas d'événemmgmit une
incidence sur le sous-jacent un BSAAR donnera le droit de souscrire ou digiey une action BONDUELLE (ci-apres,
la «Parité d’Exercice ») moyennant le versement d’'un prix d’exercice8@eeuros (ci-apres, le Rrix d’Exercice »)
devant étre libéré en espeéces, simultanément @rtime des BSAAR.

Dans l'éventualité ou tous les BSAAR seraient ed®eret que leur exercice donnerait lieu exclusiveandeta remise
d’actions nouvelles, il pourrait étre émis au maxim750.000 actions BONDUELLE représentant 8.6 %cajital de la
Société apres exercice des BSAAR.

1.3.1.7.2 Période d’Exercice des BSAAR

Les BSAAR pourront étre exercés a tout moment dpterdu 7 avril 2011 jusqu’au 8 avril 2016 inclus.

Dans I'éventualité ou les actions de la Sociétgidat I'objet d'une offre publique (achat, d'écleangixte...) par un tiers,
donnant lieu a la publication par 'AMF, avant le&obre 2010, d'un avis de dépdt de I'offre, ISSABR deviendront
exercables et la période d'incessibilité des BSA&Ra close par anticipation au jour de la publicatie cet avis et les
BSAAR feront l'objet le méme jour ou dans les neeits délais possibles a compter de cette date dlemande
d'admission aux négociations sur le marché EuroRaxts de NYSE Euronext. De plus, les BSAAR pouréire exercés
par leurs titulaires a tout moment a compter dumpeejour au cours duquel les actions de la Sogété&ent étre apportées
a l'offre (date d’ouverture de l'offre) jusqu'a techéances selon les modalités définies awosecti3.1.7.1 et 1.3.1.7.3 &
1.3.1.7.5.

1.3.1.7.3 Modalités d'exercice des BSAAR et dedlison des actions

Pour exercer leurs BSAAR, les porteurs devrontaére fla demande auprés de l'intermédiaire financiez lequel leurs
titres sont inscrits en compte et verser le mordéra la Société du fait de cet exercice.

Caceis Corporate Trust assurera la centralisagored opérations.

La date d'exercice (ci-aprés ldDate d’Exercice») sera la date de réception de la demande gantaentralisateur. La
livraison des actions émises sur exercice des BShwdRviendra au plus tard le cinquiéme jour derbewsuivant la Date
d'Exercice.

1.3.1.7.4 Jouissance et droits attachés aux agtonses sur exercice des BSAAR

Les actions nouvelles émises a la suite d'exeralee8SAAR seront soumises a toutes les stipulaties statuts
conférant a leur titulaire dés leur livraison tées droits attachés aux actions. Elles porteransgance courante et seront
totalement assimilées aux actions existantes s elneront ainsi droit a l'intégralité de toutestdbution décidée a
compter de leur date d’émission.

Les actions existantes remises a la suite d’'unceoerde BSAAR seront des actions ordinaires existamportant
jouissance courante qui conféreront a leur titaldiés leur livraison tous les droits attachés atinrs.

Les actions remises a la suite de I'exercice de ASAeront soumises a toutes les stipulations @ststconférant a leur
titulaire dés leur livraison tous les droits atéelaux actions.

Les actions nouvelles émises sur exercice de BSfeidht I'objet de demandes périodiques d'admissionnégociations
sur le marché Euronext Paris.

Dans I'hypothése ou un détachement de dividendsvirndrait entre une Date d’Exercice de BSAAR &date de
livraison des actions, les porteurs de BSAAR n'atias droit a ce dividende et n’auront droit ausmecindemnité a ce
titre.

1.3.1.7.5 Suspension de I'exercice des BSAAR

En cas d'augmentation de capital ou d'émissioratiixs mobilieres donnant accés au capital, deriusi de scission ou
d'autres opérations financiéres comportant un gndiférentiel de souscription ou réservant uneogéride souscription
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prioritaire au profit des actionnaires de la Saxida Société se réserve le droit de suspendrertiee des BSAAR
pendant un délai qui ne peut excéder trois motsg ¢eculté ne pouvant en aucun cas faire perdkgarteurs de BSAAR
la faculté d'exercer leurs BSAAR.

La décision de la Société de suspendre I'exeradseBEAAR fera I'objet d'un avis publié au Bulletles Annonces
Légales Obligatoires. Cet avis sera publié septsj@au moins avant la date d'entrée en vigueur drusgpension ; il
mentionnera la date d'entrée en vigueur de la ssgpe et la date a laquelle elle prendra fin. Catfermation fera
également I'objet d'un avis dans un journal finande diffusion nationale et d'un avis de NYSE Bard Paris.

1.3.1.8 Résolution et décisions en vertu desquelles les/ABSseront émises

Se référer aux résolutions et décisions décritassaction 1.2.14 Rrovenance des BSAAR 2009 Autonomes ».
1.3.1.9 Date prévue d’émission des BSAAR

Les BSAAR seront émis le 13 mai 2009.

1.3.1.10 Restriction imposée a la libre négociabilité de\BR

Les BSAAR seront incessibles pendant une périodevifon 17 mois a compter du lendemain de leur ioms soit du

14 mai 2009 jusqu'au 7 octobre 2010 inclus, soservé des exceptions suivantes.

Dans I'éventualité ou les actions de la Sociétéidat I'objet d'une offre publique (notamment ackigchange, mixte,
garantie de cours) par un tiers, donnant lieu puldlication par I'AMF, avant le 8 octobre 2010,ndavis de dépbt de
l'offre, les BSAAR deviendront exercables et laigée d'incessibilité des BSAAR sera close par gudton au jour de la
publication de cet avis et les BSAAR feront I'odgméme jour ou dans les meilleurs délais possidleompter de cette
date d'une demande d'admission aux négociatiorie suarché Euronext Paris de NYSE Euronext.

De méme dans I'éventualité ou la Société procédardés rachats de BSAAR conformément aux modalit&es a la
section 1.3.1.11.3 "Rachat des BSAAR au gré detés" les BSAAR ainsi visés deviendraient cessildl cette fin.
Enfin, la Société se réserve la faculté, a tout emtide décider de rendre les BSAAR cessibles, aidigles et de
demander leur admission aux négociations sur lemaEuronext Paris de NYSE Euronext.

Ces dispositions ne feront pas obstacle aux treasfesdits BSAAR en cas de déces de leurs tiagair
1.3.1.11 Période d'exercice, échéance, remboursement ettrdef BSAAR
1.3.1.11.1 Période d'exercice et échéance des BSAAR

Les BSAAR sont exercables dans les conditions méfiaa la section 1.3.1.7.2P€ériode d’Exercice des BSAAR
Les BSAAR non exerceés au plus tard le 8 avril 28d®nt caducs et perdront toute valeur.

1.3.1.11.2 Remboursement des BSAAR a l'initiatieda Société

La Société pourra, a son seul gré, procéder artmrhent, a compter du 8 avril 2012 jusqu'a la finlalePériode
d’Exercice des BSAAR soit jusqu’au 8 avril 2016, rmmboursement anticipé de tout ou partie des BSAdgtant en
circulation au prix unitaire de 0,01 euro ; toutefae tels remboursements anticipés ne seronibpessjue si le produit
(i) de la moyenne des cours de cl6ture de BONDUEISLE le marché Euronext Paris de NYSE Euronextiesurdix
séances de bourse choisies parmi les 20 qui pnéickddate de publication de I'avis de remboursera@ticipé (voir ci-
aprés section Avis aux porteurs de BSAAR du remboursement deaAB&) et (ii) de la Parité d’Exercice en vigueur lors
desdites séances de bourse, excéde 100 eurosr{gmdn 125 % du prix de souscription et/ou d’asdign des actions
par exercice des BSAAR).

Dans I'éventualité ou la Société mettrait en cedereemboursement des BSAAR au prix de 0,01 eusptateurs de
BSAAR pourront éviter un tel remboursement en exerdeurs BSAAR avant la date fixée pour le rembeorent
conformément aux stipulations de la section 1.331«Modalités d’exercice des BSAAR et de livraison alg®ns».
Passée cette date, les BSAAR seront rembourséa $aciété et annulés.

Pour la détermination des BSAAR a rembourser endeasemboursement partiel, il sera procédé selenniémes
modalités que celles exposées a l'article R. 213316Code monétaire et financier pour le remboursenpartiel
d'Obligations (voir section 4.1.8.1.1A#nortissement normal de la note d’opération de 'Emission d’'OBSAAR 200

Avis aux porteurs de BSAAR du remboursement deABSA

La décision de la Société de procéder au rembonseanticipé partiel ou total des BSAAR fera I'apgu plus tard deux
mois avant la date fixée pour le remboursementB&SAR, d'un avis de remboursement anticipé puhlidalletin des
Annonces Légales Obligatoires et dans un journahitier de diffusion nationale et d'un avis de N\EiEonext Paris.

En cas de remboursement anticipé total, le délaréavis pourra étre ramené a un mois.
1.3.1.11.3 Rachat des BSAAR au gré de la Société

La Société se réserve le droit de procéder a toment, sans limitation de prix ni de quantité, a cechats en bourse ou
hors bourse de BSAAR, ou a des offres publiqueshdteou d'échange des BSAAR.
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Les BSAAR ainsi rachetés seront annulés.

1.3.1.12 Procédure de reglement-livraison des BSAAR

Se reporter a la section 1.3.1.Eerme et mode d’inscription en compte des BSAAR

1.3.1.13 Modalités relatives au produit des BSAAR - Livraistes actions provenant de I'exercice des BSAAR

Se reporter a la section 1.3.1.7.Bledalités d’exercice des BSAAR et de livraisonaidi®ns» et section 1.3.1.7.4
« Jouissance et droits attachasx actions remises sur exercice des BSAAR

1.3.1.14 Représentation des porteurs de BSAAR

Conformément & l'article L. 228-103 du Code de cente, les porteurs de BSAAR sont groupés en unearasissant
de la personnalité civile et soumise a des dispositidentiques a celles qui sont prévues, en ¢ecgucerne les
obligations, par les articles L. 228-47 a L. 228464228-66 et L. 228-90 du Code de commerce.

En application de l'article L. 228-47 du Code denceerce, est désigné représentant titulaire de lsstdes Porteurs de
BSAAR (ci-aprés le Représentant de la Masse des Porteurs de BSAAR

Monsieur Paul Dumont

2 rue des Lombards - 60127 Morienval

Le Représentant de la Masse des Porteurs de BSAFR sans restriction ni réserve, le pouvoir d'agaa au nom de la
masse des porteurs de BSAAR tous les actes deggestur la défense des intéréts communs des psrdeuBSAAR.

Il exercera ses fonctions jusqu'a sa démissiomésgacation par l'assemblée générale des porteuBS#AR, ou la
survenance d'une incompatibilité. Son mandat casdermplein droit a I'issue d’'une période de deuwisn@ocompter de
I'expiration de la Période d'Exercice des BSAAR.t€ame est, le cas échéant, prorogé de plein duosiju'a la solution
définitive des procés en cours dans lesquels IEseptant serait engagé et a I'exécution des desisiu transactions
intervenues.

La rémunération du Représentant de la Masse désuPode BSAAR, prise en charge par la Sociétédee&50 euros par
an ; elle sera payable le 31 décembre de chacunardeées 2009 a 2015 incluses, tant qu'il existesaBSAAR en
circulation pendant cette période.

La Société prend a sa charge la rémunération duéRemtant de la Masse des Porteurs de BSAAR efrdes de
convocation, de tenue des assemblées généralestdarp de BSAAR, de publicité de leurs décisionsiajue les frais
liés a la désignation éventuelle du représentariaddasse des Porteurs de BSAAR au titre de llartic 228-50 (sur
renvoi de l'article L. 228-103) du Code de commetoes les frais d'administration et de fonctioneeirde la Masse des
Porteurs de BSAAR, ainsi que les frais d'assemiidéeette masse et, sur présentation de justificafipropriés, tous les
frais et débours raisonnables (y compris les horez&t débours d’avocats) encourus par le Repig@sete la Masse des
Porteurs de BSAAR dans I'exercice de sa mission dé mettre en ceuvre et de préserver les droitpaesurs de
BSAAR au titre de la présente émission.

En cas de convocation de l'assemblée des portelBSAAR, ces derniers seront réunis au siege sdeidh Société ou
en tout autre lieu fixé dans les avis de convooatio

Chaque porteur de BSAAR a le droit, pendant leidi#gal5 jours qui préceéde la réunion de l'assempéderale de la
masse des porteurs de BSAAR, de prendre par luigr@npar mandataire, au siége de la Société, auldéida direction

administrative ou, le cas échéant, en tout auttefixé par la convocation, connaissance ou copitexte des résolutions
qui seront proposées et des rapports qui seros¢piés a I'assemblée.

Dans le cas ou des émissions ultérieures de bossudription et/ou d’acquisition d’actions remtsaiies offriraient
aux souscripteurs des droits identiques a ceuglaitaaux BSAAR et si les contrats d'émission legedit les porteurs de
bons de souscription et/ou d’'acquisition d’actioemboursables seront groupés en une masse unique.

Il est d’ores et déja prévu que les BSAAR faisaotijet de la présente note d'information, qui sér@mis au résultat de
I'Offre et qui ont, dés leur émission, des carasti&ues identiques et conférent les mémes droieslgs BSAAR 2009
émis au résultat de I'émission d’'OBSAAR 2009 (ayagu le visa AMF n° 09-052 le 6 mars 2009), seemsimilés aux
BSAAR 2009 a compter de leur date d’émission, Eoit3 mai 2009 sous un code ISIN identique, soitdde ISIN
FR0010734509 et seront réunis au sein d’une masgaalavec les BSAAR.

En I'état actuel de la Iégislation, chaque valeobiliere donnant accés au capital donne droit auame L'assemblée

générale des porteurs de valeurs mobiliéres dorataéts au capital délibére valablement sur prens@mgocation que si

les porteurs présents ou représentés possedertiasi lmquart des valeurs mobiliéres ayant le dieitote et au moins le
cinquiéme sur deuxiéme convocation. Elle statue mdjorité des deux tiers des voix dont dispossnpbrteurs présents
ou représentés (Voir L 225-96 du Code de commerce).

Il N’y a pas de représentant suppléant.
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1.3.1.15 Retenue a la source applicable au revenu des BSAAR

Non applicable. Les BSAAR ne générent aucun revenu.

1.3.2 Termes et conditions des BSAAR relatifs aux opéras effectuées sur le sous-jacent
Le sous-jacent est I'action ordinaire émise par BOELLE (Code ISIN : FRO000063935).
1.3.2.1 Prix d'exercice des BSAAR et nombre d’actions BONHDUE recues par exercice des BSAAR

Se reporter a la section 1.3.1.7.Prx d’exercice des BSAAR et nombre d'actions BOHDILE recues par exercice des
BSAAR».

1.3.2.2 Informations relatives a I'action BONDUELLE
Se référer au document de référence déposé auptdsvti- le 30 octobre 2008 sous le numéro D. 08@70
1.3.2.3 Perturbation du marché ou du systéeme de reglenveaisbn ayant une incidence sur I'action BONDUELLE

Si la cotation de 'action BONDUELLE venait & ésgspendue, les porteurs de BSAAR pourraient émésgéans leur
décision de les exercer ou de les céder.

Si Euroclear France suspendait son activité au mode I'exercice des BSAAR par un porteur, lesoastiprovenant de
I'exercice des BSAAR pourraient étre délivrées aetard.

1.3.2.4 Regles d'ajustement applicables en cas d'événeyent une incidence sur le sous-jacent
Maintien des droits des porteurs de BSAAR
1.3.2.4.1 Conséquences de I'émission

En cas d'opération comportant un droit préféremtéekouscription réservé aux actionnaires, lesepmstde BSAAR en
seront informés avant le début de l'opération pa jpublié au Bulletin des Annonces Légales Obtigas, par un avis
inséré dans un journal financier de diffusion nadle ainsi que par un avis de NYSE Euronext Paris.

En I'état actuel de la législation francaise :

- La Société pourra modifier sa forme ou son objetial sans demander I'autorisation de I'assempiierale des
porteurs de BSAAR,

- tant qu'il existera des BSAAR, la Société ne pmyorocéder a I'amortissement de son capital satia une
modification de la répartition des bénéfices. Ttmite la Société pourra modifier la répartition skes bénéfices
par la création d’'actions de préférence, ou pracédéamortissement de son capital social, & ladd@n de
réserver les droits des porteurs de BSAAR, confatemd aux stipulations de la présente section #4.3.2.
« Maintien des droits des porteurs de BSAAR

- en cas de réduction du capital motivée par degfedes droits des porteurs de BSAAR exercansIBSAAR
seront réduits en conséquence, comme si lesditeyserde BSAAR avaient été actionnaires dés la date
d'émission des BSAAR, que la réduction de capitétl effectuée par diminution soit du montant norhides
actions, soit du nombre de celles-ci.

1.3.2.4.2 En cas d'opérations financiéres de lg&&oc
A l'issue des opérations suivantes :

=  émission de titres comportant un droit préféremtéebouscription coté,
= augmentation de capital par incorporation de ré&serikénéfices ou primes et attribution gratuitetabas,
division ou regroupement des actions,

=  incorporation au capital de réserves, bénéficgsrimoes par majoration de la valeur nominale de®rast

= distribution de réserves ou de primes en especes oature (titres de portefeuille),

= attribution gratuite aux actionnaires de tout imstent financier autre que des actions de la Sqciété

=  absorption, fusion, scission,

=  rachat de ses propres actions a un prix supéniecoars de bourse,

=  modification de la répartition des bénéfices, y pagpar création d’actions de préférence,

= amortissement du capital,

=  création d'actions de préférence,

=  distribution d'un dividende exceptionnel,
qgue la Société pourrait réaliser a compter de é&squte émission, le maintien des droits des part@erBSAAR sera
assuré par application des mesures décrites cs;apodamment en procédant tant qu’il existe des ASA&n cours de
validité a un ajustement de la Parité d’Exercice BEAAR.
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Néanmoins, la Société se réserve le droit de re@cdeircas échéant, aux autres mesures prévuestile L.228-99 du
Code de commerce.

Dans les cas ou l'application des paragraphes @ @étrits ci-dessous entrainera un ajustement Barigé d’Exercice,
celle-ci sera déterminée avec trois décimales pandi au milliéme le plus proche (0,0005 étanbadi au milliéme
supérieur). Les éventuels ajustements ultérieumnseffectués a partir de la Parité d’Exercice gpdicéde ainsi calculée
et arrondie. Toutefois, les BSAAR ne pourront denieu qu'a livraison d'un nombre entier d'actiolesreglement des
rompus étant précisé ci-dessous (Voir section BR2Réglement des romput.

1. En cas d'opérations financieéres comportant oit gréférentiel de souscription coté, la nouvé&lkité d’Exercice sera
€gale au produit de la Parité d’Exercice en vigueamt le début de I'opération considérée pardpad :

Valeur de I'action ex-droit de souscription augméa de la valeur du droit de
souscription

Valeur de I'action ex-droit de souscription

Pour le calcul de ce rapport, les valeurs de dactx-droit et du droit de souscription seront déieées d'apres la
moyenne des premiers cours cotés sur le marchén&xtr®aris de NYSE Euronext (ou, en l'absence dation par
NYSE Euronext Paris, sur un autre marché sur lekpmlon et le droit de souscription sont tousdesix cotés) durant
tous les jours de bourse inclus dans la périodgdscription au cours desquels I'action ex-droialescription et le droit
de souscription sont cotés simultanément.

2. En cas d'augmentation de capital par incorpumatie réserves, de bénéfices ou de primes et wiitnib gratuite

d'actions, ainsi qu'en cas de division ou de rgggment des actions, la nouvelle Parité d’Exerdica égale au produit de
la Parité d’Exercice en vigueur avant le débutagération considérée par le rapport :

Nombre d'actions aprés opération

Nombre d'actions avant opération

3. En cas d'augmentation de capital par incorpmrate réserves, bénéfices ou primes, réaliséel@aatidn de la valeur
nominale des actions, la valeur nominale des agtipe pourront obtenir les porteurs de BSAAR gsiidrerceront sera
élevée a due concurrence.

4. En cas de distribution de réserves ou de prigesspeces ou en nature (titres de portefeuillda. npuvelle Parité
d’Exercice sera égale au produit de la Parité d’éige en vigueur avant le début de I'opérationlpaapport suivant :

Valeur de d’action avant la distribution

Valeur de I'action avant la distribution diminuéeealla somme distribuée par
action ou de la valeur des titres remis par action)

Pour le calcul de ce rapport, la valeur de I'actimant la distribution sera égale a la moyenne @@ par les volumes
des cours des trois derniéres séances de bourkersarché Euronext Paris de NYSE Euronext quigatént le jour de la
distribution.

La valeur des titres distribués sera calculée comirgessus s'il s’agit de titres déja cotés sumarché. Si les titres ne
sont pas cotés sur un marché avant la date deébdtsin, la valeur des titres sera déterminée @&apa moyenne pondérée
des cours cotés sur le marché pendant les traeesgale bourse suivant la date de distributioasstitres venaient a étre
cotés dans les 20 séances de bourse qui suivdistridution, et dans les autres cas par un expaépendant choisis par
la Société.

5. En cas dattribution gratuite d'instrument(s)aficier(s) autre(s) que des actions de la Sod&té@puvelle Parité
d’Exercice sera égale :

» si le droit d'attribution gratuite d'instrumentfg)ancier(s) faisait l'objet d'une cotation surntarché Euronext
Paris de NYSE Euronext, au produit de la Parité&elEice en vigueur avant le début de I'opérationstérée par le
rapport suivant :
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Valeur de 'action aprés détachement du droit didbution gratuite + Valeur du
droit d'attribution gratuite

Valeur de l'action aprés détachement du droit didtution gratuite

Pour le calcul de ce facteur d’ajustement, la vatkudroit d’attribution gratuite et la valeur dadtion aprés détachement
du droit d'attribution gratuite seront déterminéaspres la moyenne pondérée des cours des trasignesséances de
bourse sur le marché Euronext Paris de NYSE Eut@neampter du détachement du droit d’attributicetgjte.

« sile droit d'attribution gratuite d'instrumentfs)ancier(s) n'était pas coté par NYSE EuronexisRau produit
de la Parité d’Exercice en vigueur avant le déleutabération considérée par le rapport suivant :

Valeur de I'action aprés détachement du droit didtution gratuite + Valeur du
ou des instruments financiers attribués

Valeur de I'action aprés détachement du droit didtution gratuite

Pour le calcul de ce rapport, les valeurs de bectprés détachement du droit d’attribution gratwt du ou des
instruments financiers attribués par action, si desiiers sont cotés sur le marché Euronext Pariens déterminées
d’'aprés la moyenne pondérée par les volumes des des trois premiéres séances de bourse sur thénBuronext Paris
a compter du détachement du droit d’attributiontugtas au cours desquelles I'action et le droit @wiatition sont cotés
simultanément.

En I'absence de cotation du ou des instrumentsifieas attribués sur un marché réglementé d’EurtoPasis, leur valeur
sera déterminée par référence au principal maregiementé ou assimilé sur lequel il(s) est(sontg(sp. A défaut, sa
(leur) valeur sera déterminée par un expert detadipn internationale désigné par la Société, daents ne sera pas
susceptible de recours.

6. En cas d'absorption de la Société par une aotité ou de fusion avec une ou plusieurs autegtés dans une
société nouvelle ou de scission, l'exercice des ASAlonnera lieu a I'émission d'actions de la sécaisorbante ou
nouvelle ou des sociétés bénéficiaires de la stissi

La nouvelle Parité d’Exercice sera déterminée engaant la Parité d’Exercice en vigueur avantébut de l'opération
considérée par le rapport d'échange des actiorla S@ciété émettrice contre les actions de la #b@ésorbante ou
nouvelle ou des sociétés bénéficiaires de la stissles sociétés seront substituées a la Sociétel'ppplication des
stipulations ci-dessus, destinées a réserver, $e échéant, les droits des porteurs de BSAAR endt@rations
financieres ou sur titres, et, d'une facon géngmadeir assurer le respect des droits des porteuBIRNAR dans les

conditions légales, réglementaires et contractsielle

7. En cas de rachat par la Société de ses proptemsaa un prix supérieur au cours de bourse,olavelle Parité
d’Exercice sera égale au produit de la Parité d’€ige en vigueur par le rapport suivant calcul&€antieme d'action prés

Valeur de l'action x (1 — Pc%)

Valeur de l'action - Pc% x Prix de rachat

Pour le calcul de ce rapport :
« Valeur de I'action » signifie la moyenne pondérée par les volumesdass cotés de 'action de la Société pendant
les trois séances de bourse qui précédent le réminéd faculté de rachat).
« Pc% » signifie le pourcentage du capital racheté.

« Prix de rachat» signifie le prix de rachat effectif (par définiti supérieur a la Valeur de I'action telle que wiéfi
ci-dessus).

8. En cas de distribution d’'un dividende exceptanifi y a distribution d'un dividende exceptionmls que, en tenant
compte de tous les dividendes par action de laéBbgiayés en espéces ou en nature (avant préléteelimatoires
éventuels et sans tenir compte d'un avoir fiscahtiel) depuis le début d'un méme exercice, le &aedt de I'Action
(tel que défini ci dessous) est supérieur a 5,08ntéprécisé que les éventuels dividendes ou aasmir dividende
entrainant un ajustement de la Parité d'Exercicdocmément aux cas 1. a 7. et 9. de la présenteoiset.3.2.4.2 ne

23



seront pas pris en compte pour la déterminatiofiestestence d'un dividende exceptionnel ni pouddgermination du
Rendement de I'Action.

En cas de distribution d'un dividende exceptionlelnouvelle Parité d'Exercice sera égale au prodeitla Parité
d'Exercice en vigueur avant le début de I'opératmmsidérée par le facteur :

1 + Rendement de I'Action —2,5%

Pour les besoins de la présente section1.3.2.da2.8,
"Dividende Déclencheut signifie le dividende a partir duquel le Rendetrdm I'Action devient supérieur a 5,0%;

"Dividende Antérieur" signifie tout dividende versé depuis le débunt@me exercice antérieurement au Dividende
Déclencheur ;

"Rendement de I'Actior signifie la somme des rapports obtenus en ditikaDividende Déclencheur et, le cas échéant,
tous Dividendes Antérieurs, par le cours de clotie¢action de la Société le Jour de Bourse pandchmédiatement la
date de paiement correspondante.

"Rendement de I'Action pour le Dividende Complémentiae" signifie le rapport entre le Dividende Complénzere

(net de tous dividendes ou parties de dividende®rant un ajustement de la Parité d'Exercice cordment aux cas 1. a
7. et 9. de la présente section 1.3.2.4.2) etulescde cloture de I'action de la Société le JouBaérse précédant
immédiatement la date de paiement du Dividende Qé&mgntaire.

9. En cas d'amortissement du capital, la nouvell@&dd’Exercice sera égale au produit de la PdfE&ercice en vigueur
avant le début de l'opération considérée par lpaip

Valeur de I'action avant amortissement

Valeur de I'action avant amortissementMontant de I'amortissement par action

Pour le calcul de ce facteur d’ajustement, la watkul'action avant I'amortissement sera égalendolgenne pondérée par
les volumes des cours des trois derniéres séaredmurse sur le marché Euronext Paris qui précééejaur de
I'amortissement.

10. En cas de modification par la Société de lanté&mn de ses bénéfices par la création d'actidespréférence, la
nouvelle Parité d’'Exercice sera égale au produlad®arité d’'Exercice en vigueur avant le débufa@®ration considérée
par le rapport :

Valeur de I'action avant la modification

Valeur de 'action avant la modificatior Réduction par action du droit aux
bénéfices

Pour le calcul de ce rapport, la valeur de I'actémant la modification de la répartition des bé&®dide la Société sera
déterminée d’aprés la moyenne pondérée des voldaesesours cotés de I'action sur le marché EuroRaris, pendant les
3 jours de bourse qui précédent le jour de la naadibn.

La réduction par action du droit aux bénéficesa gaaluée par un expert indépendant de réputatiemationale désigné
par la Société et (soumise a l'approbation de éfdée Générale de la masse des porteurs de BSAAR.

Dans I'hypothése ou la Société réaliserait desatipés pour lesquelles un ajustement n'auraigpasffectué au titre de
la présente section 1.3.2.4.2 et ou une législatioune réglementation ultérieure prévoirait urstgment, la Société
procédera a cet ajustement conformément aux dispusilégislatives ou réglementaires applicableaust usages en la
matiere sur le marché francais.

La Gérance rendra compte des éléments de calddsetésultats de tout ajustement dans le rappartehrsuivant cet
ajustement.

1.3.2.4.3 Réglement des rompus

Tout porteur de BSAAR exercant ses droits au tiee BSAAR pourra souscrire un nombre d'actionadiokiété calculé
en appliquant au nombre de BSAAR présenté la Pdifiiéercice en vigueur.
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Lorsque le nombre d'actions ainsi calculé ne sasaym nombre entier, le porteur de BSAAR pourraatetar qu'il lui
soit délivré :

- soit le nombre d'actions immédiatement inféried@ns ce cas, il lui sera versé en espéces unaas@gale au produit
de la fraction d'action formant rompu par la valdarl'action, évaluée sur la base du cours cotderla séance de
bourse du jour qui précéde celui du dépbt de laathel® d’exercice des droits ;

- soit le nombre d'actions immédiatement supéri@ua, condition de verser a la Société la valeuadeaction d'action
supplémentaire, fixée comme indiqué a l'alinéadxntéant.

Dans le cas ou le porteur de BSAAR ne préciserstlipption qu'il souhaite retenir, il lui seragmis le nombre entier
d’actions immédiatement inférieur plus un complétrmmespece tel que décrit ci-dessus.

1.3.2.4.4 Information des porteurs de BSAAR endiagistement

Dés que la Société procédera a une opération rigaceda mise en oeuvre de I'une des mesures @éaitdessus au
paragraphe 1.3.2.4.2, elle en informera les patdarBSAAR au moyen d'un avis publié au Bulletia Aanonces
Légales Obligatoires, d'un avis dans un journarfaier de diffusion nationale et par un avis de E\E2ironext Paris
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1.4  Eléments d’appréciation de la parité d’échange

1.4.1 Eléments de valorisation des BSAAR 2007 et des BR2809 Autonomes

(i) Rappel des principales modalités des BSAAR 2007

Les BSAAR 2007 ont été émis dans le cadre de I'€iotisd’obligations a bons de souscription et oucglasition

d’actions remboursables (I'kmission d’'OBSAAR 2007») (voir prospectus ayant recu de I'AMF le visa 226 en

date du 27 juin 2007). L’'Emission d’'OBSAAR 2007 erpis a la Société de renforcer sa structure fieamagrace a
l'allongement et a la diversification de ses somirde financement, tout en tirant avantage des tiongide marché
favorables pour optimiser le co(t de sa dette &h etintéresser les managers de la Société a éorldppement via la
souscription de BSAAR.

* Principales caractéristiques des BSAAR 2007 :

- Le prix de souscription d’'une (1) action (avaegmoupement) émise par exercice d’'un (1) BSAAR 266 égal a
113,75 euros ;

- Les BSAAR 2007 sont incessibles du 26 juillet 2@ 25 juillet 2009 ;
- Les BSAAR 2007 peuvent étre exercés a partirdljulet 2010 jusqu’'au 24 juillet 2014 ;
- Pour les besoins de I'OPE, les BSAAR 2007 somtius cessibles et cotés le 27 mars 2009 ;

- Les BSAAR 2007 sont remboursables par la so@étémpter du 25 juillet 2012 au prix unitaire d@10guro si la
moyenne des produits du cours de cloture de Ia&tode la parité d'exercice en vigueur sur leséa@nces de bourse
choisies parmi les 20 précédant la date de pulditate I'avis de remboursement anticipé (moyenned@cte par les
volumes de transaction de I'action Bonduelle sumégché Euronext Paris) excéde 170,63 euros (56f0ldu prix de
souscription des actions remises par I'exerciceBRSAR 2007).

A llissue de cette émission, il a été émis 750 BSAAR 2007 pouvant donner lieu a la création de 080 actions de la
Société d’'un nominal de 7 euros soit une augmemtate capital potentielle d’'un montant nominal d258 000 euros et
d’'un montant brut de 85 312 500 euros.

Compte tenu (i) du niveau du cours de bourse adi¢d Société, qui demeure nettement inférieysraud’exercice des
BSAAR 2007 et rend incertain le renforcement desdfopropres de la Société par exercice des BSAAR ,2€ette
derniére a décidé d’offrir, de maniére irrévocablex porteurs des BSAAR 2007 la possibilité d’édearieurs BSAAR
2007 contre des BSAAR 2009 autonomes, a raison(uBSAAR 2009 Autonomes contre un (1 ) BSAAR 206mis.

» Principales caractéristiques des BSAAR 2009 Autae®remis en échange :

- Le prix de souscription d’une (1) action émise @eercice d’'un (1) BSAAR 2009 Autonome est égab&uros ;

- Les BSAAR 2009 Autonomes sont incessibles du 242009 au 7 octobre 2010 ;

- Les BSAAR 2009 Autonomes seront admis aux négocis sur le Marché Euronext Paris a compter dat8hwe 2010 ;
- Les BSAAR 2009 Autonomes peuvent étre exercéatir plu 7 avril 2011 jusqu’au 8 avril 2016 ;

- Les BSAAR 2009 Autonomes sont remboursablesgaotiété a compter du 8 avril 2012 au prix urétdie 0,01 euro si
la moyenne des produits du cours de cléture dedfaet de la parité d'exercice en vigueur surll@séances de bourse
choisies parmi les 20 précédant la date de puldicate l'avis de remboursement anticipé (moyenmel@cte par les
volumes de transaction de Il'action Bonduelle sumché Euronext Paris) excede 100 euros (soit 1@6%rix de
souscription des actions remises par I'exerciceBEAAR 2009 Autonomes).

La société Pierre et Benoit Bonduelle SAS s’estagag, par courrier adressé a la Société en da6 rdars 2009, a
apporter les 548.049 BSAAR 2007 qu’elle détierpyésentant 73,1% de I'encours, a I'Offre.
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(i) Rappel des termes de I'échange
Il sera remis un (1) BSAAR 2009 Autonome a raiserud (1) BSAAR 2007 apporté.

(iii) Valorisation théorique des BSAAR 2007 viséx jOffre

La valeur théorique des BSAAR 2007, présentée ssalgs a titre indicatif, est issue d’un outil diésdion reposant sur
le modele binomial de Cox-Ross-Rubinstein.

Les hypothéses suivantes ont été retenues :

- Cours de référence retenu : Cours moyen pondésévdlumes 50 jours au 11 février 2009 de 56,50@ource :
Datastream)

- Taux de dividende retenu: 1,5% (correspondal@ moyenne des taux de dividende sur les années @0Q008)
(Source : Datastream)

- Taux de préts / emprunts titres : 2,086urce : Oddo Securities)

- Taux de Swap retenus: 1 an: 2,0% /2 ans: 2,3%ns : 2,39% /4 ans : 2,65% /5 ans : 2,86%uis : 3,0% / 7 ans :
3,2%(Source : Bloomberg)

- Volatilité retenue : 33%, obtenue par la moyenmabile 250 jours des écarts types observés quotidimentSource :
Datastream)

Sur la base de ces hypothéses, la valeur du BSA®R g&ssort a 4,44 euros.

Le tableau ci-dessous présente la sensibilité sludprBSAAR 2007 a la volatilité et au cours dectian Bonduelle :

Volatilité de I'action Bonduelle dans le cadre de la valorisation
des BSAAR 2007
32.0% 33.0% 34.0%

Spot 57.3 4.27 4.63 4.99
-~
w 10 54.3 3.62 3.95 4.29
]
i
‘% 20j 53.9 3.53 3.85 4.18
o
: 30j 54.7 3.70 4.03 4.37
]
E 50j 56.5 4.09 4.44 4.80
g 60 j 57.4 4.28 4.64 5.00
]
© 100j  60.3 4.99 5.38 5.78

120§ 60.7 5.09 5.48 5.89

(iv) Valorisation théorique des BSAAR 2009 Autoreswemis en échange

La valeur théorique des BSAAR 2009 Autonomes, prt&seci-dessous a titre indicatif, est issue d'util @’évaluation
reposant sur le modéle binomial de Cox-Ross-Rubiimst

Les hypothéses suivantes on été retenues :

- Cours de référence retenu : Cours moyen pondésévdlumes 50 jours au 11 février 2009 de 56,50@ource :
Datastream)

- Taux de dividende retenu : 1,5% (correspondal@ emoyenne des taux de dividende sur les années 20@008)
(Source : Datastream)

- Taux de préts / emprunts titres : 2,086urce : Oddo Securities)

- Taux de Swap retenus: 1 an: 2,0% /2 ans : 2,3%ns : 2,39% /4 ans : 2,65% /5 ans : 2,86%uis : 3,0% / 7 ans :
3,2%(Source : Bloomberg)

- Volatilité retenue : Le pic actuel de volatililstorique et implicite se traduisant par une isi@r de la courbe de
volatilité et les BSAAR 2009 Autonomes ayant uneturigé (7 ans) plus longue que celle des BSAAR 2(®3 ans
environ), nous appliquons a la volatilité des BSAAB09 une décote de I'ordre de 3% par rapport i@ dels BSAAR
2007. 1l en ressort tune volatilité de 3@Source : Datastream)

Sur la base de ces hypotheses, la valeur du BSA®R Autonomes ressort a 4,73 euros.
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Le tableau ci-dessous présente la sensibilité cudprBSAAR 2009 a la volatilité et au cours dectian Bonduelle :

Volatilité de I'action Bonduelle dans le cadre de la valorisation
des BSAAR 2009
29.0% 30.0% 31.0%

Spot 57.3 4.68 4.95 5.26
-~
v 10j 54.3 3.88 4.16 4.40
)
£
‘g 20j 53.9 3.79 4.06 4.29
o
g- 30j 54.7 4.00 4.25 4.53
0
E‘ 50j 56.5 4.45 4.73 5.01
g 60 j 57.4 4.70 4.97 5.27
o
© 100j 60.3 5.52 5.86 6.13

120 60.7 5.68 5.98 6.29

Le tableau ci-dessous présente la sensibilité ¢galéé d’échange (nombre de BSAAR 2007 a appquaer obtenir un
BSAAR 2009 autonome) :

Volatilité de I'action Bonduelle dans le cadre de la valorisation
des BSAAR 2007

29.0% 30.0% 31.0% 32.0% 33.0% 34.0%

Spot  57.3 1.18 1.16 1.12 1.10 1.07 1.05

@ 10j 54.3 1.16 1.13 1.11 1.07 1.05 1.03
% 20j 53.9 1.16 1.13 1.10 1.07 1.05 1.02
§_ 30j 54.7 1.17 1.13 1.10 1.08 1.05 1.04
§>’. 50j 56.5 1.18 1.14 1.12 1.09 1.07 1.04
g 60 j 57.4 1.18 1.16 1.12 1.10 1.07 1.05
5 100j 60.3 1.21 1.17 1.14 1.11 1.09 1.06
120j  60.7 1.21 1.17 1.14 1.12 1.09 1.07
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2

INCIDENCE DE L'OFFRE POUR LES ACTIONNAIRES ACTUELS

2.1 Incidence de I'Offre sur la répartition du capital et des droits de vote de la Société

Le tableau ci-aprés présente, sur la base de #atitégn du capital social et des droits de vote gencipaux actionnaires
de la Société au 31 janvier 2009, l'incidence @fte sur la répartition du capital et des droieswbte dans I'hypothése
ou la totalité des BSAAR 2007 en circulation éggiportée a I'Offre et ou la totalité des BSAAR 200&onomes remis
en échange était exercé (hors incidence de I'EarissfOBSAAR 2009 intervenant avant le réglementdison de

I'Offre) :
Au 31 janvier 2009 Aprés|'Offre

Actionnaires Actions Droits de vote Actions Droits de vote

Nombre  Pourcentage Nombre Pourcentage Nombre  Pourcentagdlombre  Pourcentage
La Plaine 1788976 22.4% 3577 952 30.7% 1788976 20.4% 3577 952 28.9%
Pierre et Benoit Bonduelle SAS 408 599 5.1% 551 269 %4.7 956 648 10.9% 1099 318
Associé commandité 2197 575 27.5% 4129 221 35.5% 2745 624 31.4% 4677 270 37.8%
Autres familles Bonduelle 2123184 26.5% 4150 699 795. 2123184 24.3% 4 150 699 33.5%
Salariés 302 779 3.8% 358 440 3.1% 302779 3.5% 358 440 % 2.9
Autodétention 388 060 4.9% - 0.0% 388 060 4.4% - 0.0%
Public 2 988 402 37.4% 3000 589 25.8% 3034701 34.7% 463888 24.6%
Managers - 0.0% - 0.0% 155 652 1.8% 155 652 1.3%
TOTAL 8 000 000 100.0% 11 638 949 100.0% 8 750 000 100.0% 12 388 949 100.0%

Le tableau ci-aprés présente, sur la base de datitégn du capital social et des droits de vote gdencipaux actionnaires
de la Société au 31 janvier 2009, l'incidence @fte et de I'émission des OBSAAR 2009 sur la répan du capital et
des droits de vote dans I'hypothése ou la totdit® BSAAR 2007 en circulation était apportée aff@©gt ou la totalité
des BSAAR 2009 Autonomes remis en échange étaitéxet en considérant que les managers et maretatgciaux
visés par I'émission d’'OBSAAR 2009 souscriront BSAAR 2009 détachés des OBSAAR 2009 a hauteur de le
enveloppe maximale, soit 664 248 BSAAR, la SAS i@t Benoit Bonduelle faisant I'acquisition desABR 2009
détachés des OBSAAR 2009 non acquis par les pezsqr@-citées :

Au 31 janvier 2009 Aprés|'Offre et I'Emission

Actionnaires Actions Droits de wvote Actions Droits de vote

Nombre Pourcentage Nombre Pourcentage Nombre PourcentageNombre Pourcentage
La Plaine 1788976 22.4% 3577 952 30.7% 1788976 18.9% 3577 952 27.3%
Pierre et Benoit Bonduelle SAS 408 599 5.1% 551 269 9%4.7 992 399 10.5% 1135069
Associé commandité 2197 575 27.5% 4129 221 35.5% 2781 375 29.4% 4713 021 36.0%
Autres familles Bonduelle 2123184 26.5% 4 150 699 7965. 2123184 22.5% 4 150 699 31.7%
Salariés 302 779 3.8% 358 440 3.1% 302 779 3.2% 358 440 %2.7
Autodétention 388 060 4.9% - 0.0% 388 060 4.1% - 0.0%
Public 2988 402 37.4% 3 000589 25.8% 3034 701 32.1% 463888 23.3%
Managers - 0.0% - 0.0% 819 900 8.7% 819 900 6.3%
TOTAL 8 000 000 100.0% 11 638 949 100.0% 9 449 999 100.0% 13 088 948 100.0%

2.2 Incidence de I'Offre sur le pourcentage de capitadétenu par les actionnaires

Dans 1'hypothése ou (i) la totalité des BSAAR 26tift apportée a I'Offre et (i) la totalité des B8R 2009 Autonomes
remis en échange était exercée, 'incidence ddrBCGiur la participation dans le capital d’'un actiaire détenant 1% du
capital de la Société au 31 janvier 2009, par retppda dilution maximale qu'il pourrait subir ems d’exercice de la
totalité des BSAAR 2007 (hors effet de I'exerciges chutres instruments dilutifs actuellement enut@ton) serait la

suivante :
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Détention avant I'Offre 1%

Détention aprés |'Offre en cas d'exercice des BSAAR 2009 Autonomes 0.91%

2.3 Incidence de I'Offre sur la quote-part des capitauxpropres d'une action de la Société

Dans 1’hypothése ou (i) la totalité des BSAAR 2@ait apportée a I'Offre et (ii) la totalité des B8R 2009 Autonome
remis en échange était exercée, l'incidence defrEO$ur la quote-part des capitaux propres dansafatal d’'un
actionnaire détenant une action de la Sociétéasuase des capitaux propres consolidés, partaipgr au 31 décembre
2008, par rapport a l'incidence sur la quote-pag dapitaux propres en cas d’exercice de la ttdis BSAAR 2007
(hors effet de I'exercice des autres instrumeritgitfi actuellement en circulation) serait la suites:

Quote part des capitaux propres avant I'Offre (€) 45.0

Quote part des capitaux propres apres I'Offre suite a I'exercice des BSAAR 2009 Autonomes (€) 48.0

2.4 Rapport et avis de 1’expert indépendant

Emission envisagée, avec maintien du droit préférentiel de souscription des actionnaires,
d’obligations a bons de souscription et/ou d’acquisition d’actions remboursables

par la société

BONDUELLE SCA

(chefs de file associés : Oddo et Cie et Société Générale)

Offte publique d’échange simplifiée portant sur les bons de souscription et/ou
d’acquisition d’actions remboursables détachés des obligations a bons de souscription
et/ou d’acquisition d’actions remboursables émises le 25 juillet 2007 contre des bons de
souscription et/ou d’acquisition d’actions remboursables a émettre en 2009

initiée par la société

BONDUELLE SCA

présentée par

ODDO CORPORATE FINANCE

SOCIETE GENERALE
Conselil de la société BONDUELLE SCA

% %k k

RAPPORT D’EXPERTISE INDEPENDANTE

établi par la société
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PAPER AUDIT & CONSEIL

Paris, le 6 mars 2009
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Dans le cadre de "émission envisagée d’Obligations a Bons de Souscription et/ou d’Acquisition d’Actions
Remboursables (ci-apres dénommeées les « OBSAAR,,,, » ou les « obligations ») et de ’Offre Publique
d’Echange Simplifiée (ci-aprés dénommée '« OPES ») portant sur les Bons de Souscription et/ou
d’Acquisition d’Actions Remboursables existants (ci-apres dénommés les « BSAAR,,; ») issus dune
précédente émission ’OBSAAR en date du 25 juillet 2007 (ci-apres dénommées les « OBSAAR,; »),
nous avons été chargés, au terme d’une lettre de mission en date du 15 décembre 2008, contresignée par
Monsieur Grégory Sanson, Directeur financier du groupe BONDUELLE, de nous prononcer, en qualité
d’expert indépendant, sur le caractere équitable d’une part, du prix de cession des Bons de Souscription
et/ou d’Acquisition d’Actions Remboursables émis dans le cadre de Iémission précitée (ci-apres
dénommés les « BSAAR,y, ») d’autre part, de la parité d’échange relative a la présente OPES, tant du
point de vue des actionnaires de la société BONDUELLE SCA que des porteurs de BSAAR ;.

Pour effectuer cette mission, qui comporte deux volets, nous nous sommes conformés aux dispositions
de l'article 261-1 du reglement général de I'Autorité des Marchés Financiers (AMF), de son instruction
d'application n° 2006-08 sur l'expertise indépendante ainsi que des recommandations de 'AMF du 28
septembre 2006.

Nous avons pris connaissance et analysé l'ensemble des documents historiques et prévisionnels
nécessaires a la mission. Nous nous sommes appuyés sur notre expérience dans le domaine de I'évaluation
de produits a caractere optionnel et sur la base de données financieres Reuters pour réaliser I'évaluation
des BSAAR,y, et des BSAAR,, de la société BONDUELLE SCA et pour estimer la parité d’échange de
POPES

1.Présentation de Paper audit & conseil

La société Paper Audit & Conseil est constituée d’'une équipe restreinte de professionnels
spécialisés dans les domaines liés aux normes comptables, a la modélisation et I'ingénierie financiere,
et a ’évaluation, que ce soit dans le cadre de :

® missions légales : commissariat aux apports et a la fusion,

" missions contractuelles : consultations comptables, évaluation (entreprises, actifs incorporels,
passifs sociaux, instruments financiers, etc.), arbitrage.

Nous avons acquis, dans le domaine des sociétés cotées, une expérience reconnue dans les
opérations qui requi¢rent une appréciation particuliere et I’émission d’un jugement.

Nous disposons des moyens techniques et opérationnels nécessaires a 'exécution de nos
missions ; pour les besoins de 'ensemble de nos missions d’évaluation, nous utilisons la base de
données financieres Reuters qui, au cas d’espece, nous a permis de déterminer les parametres relatifs
aux modeles d’évaluation retenus.

2.Indépendance

La société Paper Audit & Conseil n’entretient et n’a entretenu aucune relation avec les
personnes concernées par 'opération en objet. Elle atteste de 1'absence de tout lien passé, présent ou
futur connu d’elle avec les personnes concernées par l'offre ou l'opération et leurs conseils, en ce
comptis la sociét¢é ODDO CORPORATE FINANCE, susceptible d'affecter son indépendance et
l'objectivité de son jugement lors de l'exercice de sa mission. En particulier, elle n'a jamais été
mandatée par la société BONDUELLE SCA ou ses actionnaires, anciens et actuels, pour réaliser une
mission d'expertise, d'évaluation ou de conseil. Enfin, elle n’a et n’a eu aucun lien, directement ou
indirectement, avec les commissaires aux comptes titulaires de la sociét¢é BONDUELLE SCA.
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Par conséquent, la société Paper Audit & Conseil est indépendante dans le cadre de la
présente mission conformément aux dispositions de 'article 261-4 du reglement général de ' AMF.

3.Missions d’expertise indépendante effectuées au cours des 12 derniers mois

Au cours des douze derniers mois, le cabinet Paper Audit & Conseil est intervenu en qualité
d’expert indépendant au titre des missions suivantes :

Type d'offre Cible Initiatrice ,Banque_ Date
présentatrice
Offre_z put_)I!que‘ de GE Real Estate Oddo Corporate| Septembre
retrait suivie d'un IPBM France OPCI .
. . . . s Finance 2008

retrait obligatoire Diversifié

Offre publique CROSS
d,achatpsim Ol'iﬁée SYSTEMS CRFP 13 Bnp Paribas | Octobre 2008

P COMPANY

4.Diligences effectuées

La présente mission a été menée par Xavier Paper et son équipe et s'est déroulée entre le 15
décembre 2008, date de signature de notre lettre de mission par Monsieur Grégory Sanson, Directeur
financier du groupe BONDUELLE, et le 6 mars 2009, date de remise de notre rapport.

L’équipe affectée a la mission est composée des trois personnes suivantes :

» Xavier Paper (46 ans) - ESC Rouen, expert-comptable, commissaire aux comptes - réalise
régulierement des missions d’évaluation, de commissariat aux apports et a la fusion, ainsi que des
missions de consulting comptable.

* Patrick Grinspan (42 ans) — ingénieur Agro (AgroParisTech), Master Stratégie et Expertise
Financieres (Cnam) - réalise des missions d’évaluation et de modélisation financieres.

* Rémy Delpuech (24 ans) — Master 225 Finance d'entreprise et Ingénierie financiere (Paris-
Dauphine), DESCF — réalise des missions d’évaluation et de modélisation financicres.

Elle a mis en ceuvre le programme de travail suivant :
" Acceptation de la mission,

" Prise de connaissance des informations nécessaires a la compréhension des opérations et a
I'évaluation des BSAAR de la société BONDUELLE SCA,

* Recueil des informations de marché (taux sans risque, volatilité, etc.),

* Discussions, en paralléle, avec les représentants de la société Oddo Corporate Finance portant
sur les éléments d’appréciation des parametres des évaluations,

" Prise de connaissance des notes d’analyses sectorielles ainsi que des notes d’analyses sur le
groupe BONDUELLE et ses comparables,

" Mise en ceuvre par le cabinet Paper Audit & Conseil de I’évaluation des BSAAR,



» Sagissant de la parité d’échange, comparaison des résultats obtenus par la société Oddo
Corporate Finance avec ceux résultant de notre travail d’évaluation,

» Rédaction du rapport du cabinet Paper Audit & Conseil.

5.Liste des documents mis a notre disposition

Pour les besoins de I’évaluation, nous avons utilisé les documents et informations suivants :
" Note d’opération relative a 'émission des BSAAR,y;,
" Projet de note d’opération et documents de présentation de 'opération,

» Criteres relatifs a DPévaluation réalisée par la société ODDO CORPORATE FINANCE
(méthodologie et hypothéses retenues),

* Documents de référence du groupe BONDUELLE aux 30 juin 2007 et 30 juin 2008,
" Notes des analystes financiers sur le groupe BONDUELLE,
» (alendrier des opérations.

Pour les données de marché (cours du titre BONDUELLE et des sociétés comparables,
taux sans risque, prime de risque, etc.) et le consensus des analystes, nous nous sommes appuyés sur
la base de données financicres Reuters.

6.Interlocuteurs rencontres

Dans le cadre de cette mission, nous avons rencontré les représentants du groupe
BONDUELLE ainsi que les représentants de la société Oddo Corporate Finance.

Pour le groupe BONDUELLE :

Monsieur Grégory Sanson, Directeur financier,

Pour la société Oddo Corporate Finance :
* Monsieur Cyril Kammoun, Partner,
* Monsieur Jean-Michel Moinade, Directeur associé,
* Monsieur Grégory Raab, Directeur adjoint,
* Monsieur Laurent Durieux, Manager,
* Monsieur Laurent Bonnin, Manager,
* Monsieur Emmanuel Faugere, Chargé d’affaires,
* Monsieur Stéphane Lenfant, Chargé d’affaires,

" Monsieur Louis Bourrousse, Chargé d’affaires.

7.Rémunération pergue

Les honoraires pour cette mission se sont élevés a 40.000€ HT.
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8.Contexte de la mission

La société Bonduelle SCA, société holding cotée du groupe Bonduelle, est une société en
commandite par actions de droit frangais constituée le 3 janvier 1972, au capital de 56.000.000 euros
au 30 juin 2008 divisé en 8.000.000 d’actions de nominal 7 euros chacune, dont le si¢ge social est
situé a La Woestyne, 59173 Renescure (France), et immatriculée au Registre du Commerce et des
Sociétés de Dunkerque sous le numéro 447 250 044. L’activité du groupe Bonduelle consiste a
produire et commercialiser des légumes transformés destinés a la distribution grand public, a la
restauration et a l'industrie. Selon le document de référence pour U'exercice clos au 30 juin 2008, son
chiffre d’affaires par famille de produits se répartit entre les conserves de légumes (47%), les 1égumes
surgelés (29%) et les produits frais (24%). Les ventes sont plus particulicrement concentrées en
Europe continentale avec la France comme premier marché en valeur (36%). Au 30 juin 2008, le
groupe Bonduelle disposait de 30 sites de production dans le monde. La société Bonduelle SCA est
cotée en Bourse sur le compartiment B d’Eurolist d’Euronext Paris France.

Dans le cadre de sa politique de croissance externe, la société Bonduelle SCA envisage de procéder a
I'émission de 233.333 OBSAAR2009, de nominal 600 euros chacune, pour un produit brut de
139.999.800 euros, a raison de 3 BSAAR,y, pour 1 obligation, soit un total de 699.999 BSAAR,y, a
émettre. Les obligations seront amorties en 3 fois a part égale sur 5 ans (maturité de I'emprunt
obligataire). Les BSAAR, attachés aux OBSAAR,, seront cédés par les établissements bancaires
souscripteurs a titre onéreux afin de permettre a des managers du groupe Bonduelle d’accéder au
capital en contrepartie d’'une mise de fonds correspondant a la valeur des BSAAR2009, chacun d’eux
permettant a son détenteur en cas d’exercice de souscrire a une action Bonduelle au prix de 80 euros.

Par ailleurs, afin de faire bénéficier les porteurs de BSAAR,, existants des nouvelles conditions de
marché, la sociét¢é BONDUELLE SCA envisage de procéder a I’émission de BSAAR2009
additionnels autonomes (ci-aprées dénommés les « BSAAR,y, autonomes »), ayant les mémes
caractéristiques que ceux issus de émission des OBSAAR2009 et leur conférant les mémes droits,
permettant aux porteurs des BSAAR,y, existants d’échanger leurs bons, a raison d’une parité
d’échange de 1 BSAAR,y, pour 1 BSAAR,y, autonome, dans la limite des 750.000 BSAAR,;
actuellement en circulation, soit au maximum 750.000 BSAAR,, autonomes a émettre.

Sur la base d’un taux de réponse a 'OPES de 100% et sous réserve d'ajustements éventuels
concernant ’émission des OBSAAR,y, la société BONDUELLE SCA émettrait 1.449.999
BSAAR2009, autonomes ou non, a I'issue des opérations décrites ci-avant.

Dans ce contexte, 'objet de notre mission est double :

1) S’agissant de 'émission des OBSAAR,q,, 1l consiste a apprécier le caractere équitable du prix de
cession des BSAAR,y, soit 4,73 euros.

2) S’agissant de POPES, il consiste a apprécier le caractere équitable de la parité d’échange, soit 1
BSAAR,y, pour 1 BSAAR,, autonome.

9.Caractéristiques des BSAAR,,

Sur la base d’'une OPES suivie a 100%, les BSAAR,,,, sont susceptibles de donner lieu a I’émission
totale de 1.449.999 actions représentant 18,12% du capital de la société BONDUELLE SCA, le
capital social étant composé de 8.000.000 d’actions a la date du présent rapport.

Les principales caractéristiques des BSAAR2009 sont les suivantes :

* Cours de référence : 56,5 euros soit le cours moyen pondéré par les volumes sur 50 jours
ouvrés entre ler décembre 2008 et le 11 février 2009.

= Prix d’exercice : 80 euros soit 141,6% du cours de référence.
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" Prix de forgage : 100 euros soit 125% du prix d’exercice (cf. infra clause de forgage).

= Parité d’exercice : 1 BSAAR,, donne le droit de souscrire ou d’acquérir une action de la
société BONDUELLE sca.

* Durée : 7 ans.

» Période d’incessibilité :  du 7 avril 2009 au 7 octobre 2010.

» Période d’exercice : du 7 avril 2011 au 8 avril 2016.

» Période de forgage : du 8 avril 2012 au 8 avril 2016 (cf. infra clause de forcage).

* Clause de forgage : la société BONDUELLE sca pourra procéder a tout moment, a

compter du 8 avril 2012 jusqu'a la fin de la période d’exercice, au
remboursement anticipé de tout ou partie des BSAAR,,,, restant en
circulation au prix unitaire de 0,01 euro si la moyenne sur les dix
séances de bourse qui précédent l'avis de remboursement anticipé
excede 125% du prix d’exercice du BSAAR 4, soit 100 euros.

* Rachat des BSAAR : la sociét¢é BONDUELLE SCA se réserve le droit de procéder a tout
moment a des offres publiques d'achat ou d'échange de BSAAR,y, ou
de toute autre maniere.

* Cotation des BSAAR:  Les BSAAR,y, feront l'objet d'une demande d'admission aux
négociations sur le marché Eurolist d’Euronext Paris S.A. Ils seront
cotés séparément des obligations. La cotation des BSAAR,y, est
prévue le 8 octobre 2010.

= Forme des BSAAR : Jusqu’a la date de leur admission aux négociations sur le marché
Eurolist d'Euronext Paris S.A., les BSAAR,,, revétiront la forme
nominative. A compter de leur admission aux négociations sur le
marché Eurolist d'Euronext Paris S.A., les BSAAR,y, pourront revétir
la forme nominative ou au porteur.

10.Premier volet de ’expertise indépendante : VALORISATION DES BSAAR,,

10.1.Méthodes de valorisation

Les BSAAR,, correspondent a des instruments optionnels portant sur les titres de capital de la
société BONDUELLE SCA qui ont des caractéristiques proches des options d’achat dites
américaines. Ces dernicres ont pour caractéristique d’étre exercables a tout moment pendant leur
durée de vie. Les méthodes d’évaluation usuelles utilisées pour valoriser ce type d’instrument sont le
modéle de Black-Scholes ou/et le modele binomial ainsi que ses détivés. Les caractéristiques propres
aux BSAAR,, de la société BONDUELLE SCA nécessitent néanmoins d’adapter les modéles usuels
de valorisation.

Les BSAAR,y attachés aux OBSAAR,, émises par la sociét¢é BONDUELLE SCA comportent
deux phases différentes et successives qui les distinguent d’options d’achat américaines classiques.
Durant la premiere phase, d’'une durée d’une année et demi, les BSAAR,, ne sont ni exercables, ni
cessibles, ni cotés. Durant la seconde phase, d’une durée de cinq ans, durant laquelle les BSAAR
sont exercables, une clause de forcage qui s’étale sur les quatre dernieres années de vie des BSAAR o
limite leur espérance de gain dés lors que le sous-jacent dépasse une valeur plafond (prix de forgage).

Pendant cette premicre phase de non cessibilité des BSAAR,,, leur porteur est soumis a un risque de
type investissement en « capital-risque » ; afin d’en tenir compte, nous utilisons un taux d’actualisation
ajusté du risque correspondant.
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A la différence de la formule de Black-Scholes adaptée aux options européennes, I'arbre issu du
modele binomial permet de tenir compte de 'opportunité d’un exercice anticipé avant ’échéance de
Poption. Cette opportunité est susceptible de se présenter soit parce que lentreprise distribue un
dividende soit parce que, le cours ayant atteint le prix de forcage, le porteur des BSAAR,y, est
contraint d’exercer ces derniers avant I’échéance de la période de forgage. Pour ces raisons, nous
nous sommes limités a l'utilisation du modele binomial, au cas d’espece mieux adapté, selon nous,
que le modele Black-Scholes.

La clause de forgage est intégrée dans le modele en considérant, qu’a chaque nceud de P'arbre inclus
dans la période de forgage, la valeur du payoff est égale a la différence entre le prix de forgage et le prix
d’exercice des lors que le cours du sous-jacent est supérieur ou égal au prix de forgage.

Enfin, nous avons pris pour hypothese que Pexercice des BSAAR,y, a pour unique conséquence
I’émission d’actions nouvelles. L’exercice des BSAAR, durant la période d’exergabilité est fondé sur
un cours de action BONDUELLE avant prise en compte de la dilution, cette derniére étant intégrée
dans le modele au moment du calcul du paygff dont le montant correspond a la différence entre le
cours de 'action BONDUELLE post-dilution et le prix d’exercice.

10.2.Détermination des paramétres de valorisation

La wvaleur des BSAAR,yo, ¢valuée selon le modele optionnel binomial, dépend des
parametres suivants :

= Le cours de référence,

* Le prix d’exercice,

" Le prix de forgage,

® [ maturité des BSAAR,,

» [La période de forgage,

" Les périodes de non cessibilité et de non exergabilité,
= Tavolatilité du cours de 'action BONDUELLE,

" Le taux d'intérét sans risque,

» La prime de risque relative a la période de non cessibilité et de non exergabilité,
= Le taux de distribution des dividendes,

* Le taux de préts/emprunts de titres,

" Le nombre de BSAAR,, par obligation.

10.2.1.Le cours de référence de Paction Bonduelle

L’importance du flottant (part des actions détenue par le public), qui s’éleve a 37,4% du total des
actions ordinaires au 31 janvier 2009, soit 2.988.402 actions, est a I'origine de variations réguli¢res du
cours de bourse dans des volumes quotidiens supérieurs a 10.500 actions en moyenne au cours des
24 derniers mois. Durant cette période, pres de 68% du capital a été échangé attestant d’une assez
bonne liquidité du titre.

Depuis février 2007, le cours de cloture de I'action BONDUELLE oscille entre 51 euros (cours
atteint le 27 janvier 2009) et 98,80 euros (cours atteint le 15 février 2007). A partir du mois de
septembre 2008, date de I'accélération de la crise financiere, on constate un net décrochage du cours
de bourse qui évolue depuis dans une zone située entre 55 euros et 65 euros. Le graphique ci-dessous
retrace I’évolution de 'action BONDUELLE ainsi que les volumes échangés au cours des 24 derniers
mois :

37



120,00 150 000
Bonduelle

100,00

80,00 100 000

Cours retenu :

60,00 56,5€

40,00 Volumes 50 000

20,00

0,00 0

déc.-06 juin-07 déc.-07 juin-08 déc.-08

Source : Reuters

A la date d’attribution des BSAAR,,, le cours de référence retenu de 56,5 euros correspond au cours
moyen pondéré par les volumes sur 50 jours ouvrés entre le ler décembre 2008 et le 11 février 2009.
Le tableau ci-dessous reprend les différentes moyennes pondérées par les volumes observées sur un
historique de douze mois :

Cours du titre BONDUELLE En€paraction  Prixdexerc ice (€) SD;ccc;tt: ((2)/
Cours de cloture’ 57,3 80,0 -28,38%
Cours moyen pondéré par les volumes 10 jours 54,3 80,0 -32,09%
Cours moyen pondéré par les volumes 20 jours 53,9 80,0 -32,62%
Cours moyen pondéré par les volumes 30 jours 54,8 80,0 -31,52%
Cours moyen pondéré par les volumes 50 jours 56,5 80,0 -29,38%
Cours moyen pondéré par les volumes 60 jours 57,6 80,0 -28,01%
Cours moyen pondéré par les volumes 100 jours 60,3 80,0 -24,62%

! Cours au 11 février 2009

Ce cours de référence de 56,5 euros nous semble en ligne avec la valeur intrinséque de l'action
BONDUELLE, cette derniére reflétant les fondamentaux de la société, dans le cadre des incertitudes
actuelles liées a la crise financicre et économique.

10.2.2.Le prix d’exercice

Le prix d’exercice des BSAAR,, est une donnée. Il correspond a 141,6% du cours de référence soit
80 euros sur la base d’un cours de référence de 56,5 euros, égal au cours moyen pondéré par les
volumes sur 50 jours ouvrés entre le ler décembre 2008 et le 11 février 2009.

10.2.3.Le prix de for¢age



Le prix de forcage des BSAAR,, est une donnée. Il correspond a 125% du prix d’exercice soit 100
euros sur la base d’un prix d’exercice de 80 euros (cf. supra §.10.2.2)

10.2.4.La maturité des BSAAR,,,

La maturité des BSAARz est une donnée. Elle correspond a la durée de vie contractuelle des
BSAAR,, soit 7 ans.

10.2.5.La période de for¢age

La période de forcage est une donnée. Elle correspond aux quatre dernicres années de la durée de vie
contractuelle des BSAAR.

10.2.6.Les périodes de non cessibilité et de non exercabilité

Les périodes de non cessibilité et de non exercabilité constituent des données. Leur durée respective
est de 18 mois (1,5 ans) pour la période de non cessibilité et de 2 ans pour la période de non
exercabilité. La date de démarrage de chacune de ces périodes est le 7 avril 2009.

En définitive, les BSAAR,, s’analysent sous I’angle de trois périodes distinctes et successives :

- Une premiere, de un an et demi durant laquelle les BSAAR,, ne sont ni cessibles ni exer¢ables,
suivie d’'une période de 6 mois durant laquelle les BSAAR,,, sont cessibles mais non
exercables,

- Une seconde, d’une durée d’un an durant laquelle les BSAAR,, sont exergables sans limitation
de gain pour le porteur et cessibles sur le marché Eurolist d’Euronext Paris S.A.,

- Enfin une troisiecme, d’'une durée de quatre ans durant laquelle les BSAAR,, sont exer¢ables
avec un gain potentiellement limité a la différence entre le prix de forcage (100 euros) et le prix
d’exercice (80 euros), conséquence de la détention de l'option de remboursement anticipé
détenue par la société BONDUELLE SCA.

10.2.7.La volatilité du cours de Paction Bonduelle

La volatilité de la valeur d’une action cotée mesure incertitude relative aux variations futures du
cours. La valeur d’'une option qui est une fonction croissante de la volatilité est particulicrement
sensible a ce parametre.

Le graphique ci-aprés compare, sur une période de deux ans, la volatilité journalicre lissée (lissage
exponentiel), la volatilité moyenne 50 jours et la volatilité retenue pour les besoins de I'évaluation de
'action BONDUELLE :
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Volatilité lissée jour

80%

Volatilité retenue
28%

0%

mars-07  juin-07 sept.-07 déc.-07 mars-08  juin-08 sept.-08 déc.-08

Source : Reuters

Le tableau ci-dessous présente les volatilités historiques moyennes et lissées sur des durées s’étalant
d’une semaine a 7 ans :

Durée Périodicité Volatilité annuelle * Mode de calcul
spot jour 25,9% lissage exponentiel’

5 jours jour 17,7% écart-type

1 mois jour 38,5% écart-type

2 mois jour 34,4% écart-type

3 mois jour 29,3% écart-type

6 mois jour 34,5% écart-type
lan jour 34,0% écart-type

2 ans jour 28,7% écart-type

7 ans semaine 24, 7% écart-type

! Calcul réalisé par la société Paper Audit & Conseil sur la base des cours extraits de Reuters
2 Calcul sur une période de 2 ans avec un coefficient de lissage de 0,72

La volatilité est utilisée pour déterminer I’évolution de 'action BONDUELLE dans le futur afin de
calculer 7 fine les payoffs prévisionnels. Dans ce cadre, la volatilité est par construction une donnée de
nature prospective ; il est des lors logique d’accorder un poids plus important aux volatilités
historiques observées sur les périodes les plus récentes.

A cet égard, depuis la fin de 'année 2007, il convient de noter un accroissement de la volatilité¢ de
I'action BONDUELLE : cette volatilité s’est encore accrue depuis I'accélération de la crise financiere
en septembre 2008. Cet accroissement nous semble cohérent avec I'augmentation observée de la
prime de risque de marché qui atteint désormais le niveau de 10% (soit deux fois plus que la prime de
risque du marché historique sur longue période).



Afin de tenir compte de 'accroissement de la volatilité de I'action sur la période récente, nous avons
retenu une volatilité implicite de long terme de 28%, se situant sensiblement au-dessus de la volatilité
spot (lissée) de 25,9%, telle que figurant dans le tableau ci-avant.

10.2.8.Le taux d’intérét sans risque

La courbe des taux pour une maturité s’étalant de un a sept ans est quasiment plate. Nous avons
donc retenu un taux d’intérét sans risque constant sur la durée de vie des BSAAR,,,, correspondant
au taux TEC 7 ans du 3 février 2009, soit 3,23% (Source Natixis).

10.2.9.La prime de risque relative a la période de non cessibilité

Une prime en sus du taux sans risque est appliquée au titre de la période de non cessibilité pour
prendre en compte la durée durant laquelle le porteur de BSAAR,,, est soumis a un investissement
de type « capital-risque ». Cette prime, qui se traduit zz fine comme une décote par rapport a un
BSAAR,, sans période de non cessibilité, vient majorer le taux d’actualisation appliqué aux payoff
durant cette période.

S’agissant de I’évaluation des BSAAR,,, nous avons retenu une décote forfaitaire de 25% appliquée
a la valeur des BSAAR,, sans période de non cessibilité. Cette décote qui est cohérente avec celles
appliquées aux BSAAR issus des émissions d’OBSAAR intervenues au cours de 'année 2008, tient
compte, en outre, de I'effet correctif a la baisse d’une période de non cessibilité de 1,5 ans par rapport
a une période de non cessibilité de 2 ans généralement observée.

10.2.10.Le taux de distribution des dividendes (taux de rendement)

Le tableau ci-dessous présente les dividendes distribués au titre des quatre derniers exercices et
calcule le rendement correspondant a partir du cours moyen pondéré par les volumes de
I'action BONDUELLE :

2004-2005 2005-2006 2006-2007 2007-2008

Dividende (£) 112 1,25 1,35 1,50
Cours moyen' (€) 67,78 60,97 86,55 82,91
Rendement 1,65% 2,05% 1,56% 1,81%

! Cours moyen de I'action pondéré par les volumes

Sur ces bases, nous avons retenu un taux de rendement de 'action BONDUELLE de 1,50% soit le
taux de rendement minimum ressortant du tableau ci-dessus.

10.2.11.Le taux de préts/emprunts de titres

En pratique, le maintien d’un portefeuille neutre au risque pendant la durée de vie des BSAAR,,
hypothése centrale des modeles usuels de valorisation d’options, suppose I’achat et/ou la vente de
titres a découvert ainsi que le prét et/ou emprunt de trésorerie. Pour tenir compte des couts de
transaction correspondants, nous avons retenu un fpread forfaitaire de 2% qui dépend d’une part de la
taille de la sociét¢é BONDUELLE (la société est une mzddle cap) d’autre part de la tendance du marché
(marchés financiers baissiers depuis la crise financiere).

10.2.12.Le nombre de BSAAR,, par obligation

Le nombre de BSAAR,, attachés a chacune des OBSAAR,, au cas d’espece 3 BSAAR,, pour une
OBSAAR2009, est susceptible d’affecter le prix de cession des BSAAR,, consécutivement a 'impact
dilutif qu’il entraine. Cette donnée est intégrée a notre modele de valorisation (modele binomial).
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10.2.13.Synthése

Le tableau ci-apres regroupe ensemble des parameétres retenus pour I’évaluation des BSAAR,, de la
société Bonduelle :

Parametres Valeurs retenues
Cours de référence (€) 56,50
Prix d'exercice (€) 80,00
Prix de forcage (€) 100,00
Maturité 7 ans
Période de forcage 4 derniéres années
Période de non cessibilité 18 premiers mois
Période de non exercabilité 2 premiéres années
Volatilité du sous-jacent 28,0%
Taux d'intérét sans risque 3,23%
Décote liée a la période de non cessibilité de 18 mois 25,0%
Taux de distribution des dividendes 1,5%
Taux de préts/emprunts de titres 2,0%
Nombre de BSAAR par obligation 3
Prix de cession (tel qu'indiqué dans la note d'opération) 473 €

10.3.Résultats de la valorisation des BSAAR,,,

10.3.1. Résultats issus de Ia méthode binomiale

Le tableau ci-dessous met en évidence la valeur (fond grisé) d'un BSAAR,,, sur la base des
parametres retenus ainsi que la sensibilité de cette valeur a I’évolution du cours de I'action Bonduelle
et de sa volatilité :

Volatilité des BSAAR  5p09
Valeur des
BSAARz000 25,00% 28,00% 31,00%
ot 55,0 € 3,59 € 434 € 500 €
o]
NS
2 56,5 € 3,89€ 4,64 € 5,36 €
S
4
>
8 58,0 € 4,20 € 496 € 579 €
Minimum 3,59
Maximum 5,79
Moyenne 4,64
Médiane 4,64

Ecart-type 0,67



10.4.Conclusion

Les BSAAR,,, ont donné lieu a une valorisation selon la méthode binomiale. Selon nos calculs, la
valeur d’'un BSAAR,, se situe dans une fourchette comprise entre 3,59 euros et 5,79 euros avec une
valeur centrale de 4,64 euros.

Le prix de cession de 4,73 euros par BSAAR,,, est donc équitable dans les conditions actuelles de
marché.

11.Second volet de ’expertise indépendante : appréciation de la parité d’échange
entre les BSAAR,,, et les BSAAR,,,, autonomes

11.1.Méthodologie retenue et hypothéses

11.1.1. Méthodologie retenue

Afin de déterminer la parité d’échange entre les BSAAR,q,, issus de ’émission des OBSAAR2007, et
les BSAAR,,,, autonomes, nous avons effectué dans cet ordre les travaux suivants :

- ¢évaluation des BSAAR, ), autonomes selon les mémes modalités que celles décrites pour les
besoins de I’évaluation des BSAAR,, (cf. §.10),

- évaluation des BSAAR,y,,

- calcul du rapport entre un BSAAR,,, autonome et un BSAAR,y, déterminant la parité
d’échange,

- analyse de sensibilité aux parametres clés de valorisation.

11.1.2. Hypothéses

a) Impact de la dilution relative aux BSAAR2qo7

En 2007, I’émission des OBSAAR2007 a donné lieu a la création de 750.000 BSAAR,,, en
circulation a ce jour, ceux-la méme visés par la présente OPES. En cas d’exercice, les BSAAR,, sont
susceptibles d’entrainer la création de 750.000 actions nouvelles BONDUELLE de nature a
provoquer une dilution potentielle de 'ordre de 10%, en premicre analyse. Cependant, nous n’avons
pas tenu compte de cet impact partant de ’hypotheése que le marché avait anticipé son effet dans le
cours de I'action bonduelle, I'émission étant publique depuis le mois de juillet 2007.

b) Ajustement de la parité d’exercice des BSAAR2;

Conformément a la note d’opération relative a ’émission des OBSAAR2007, et plus particulicrement
au paragraphe « 4.2.2.4 Regles d’ajustement applicables en cas d’événement ayant une incidence sur le
sous-jacent », il convient d’ajuster la parité des BSAAR,, de facon a tenir compte de I'impact de la
présente émission, réalisée avec maintien du droit préférentiel de souscription (DPS). Cet ajustement
consiste a multiplier la parité des BSAAR,y, par un coefficient correspondant au rapport de la
somme de la valeur de 'action BONDUELLE ex-droit de souscription et de la valeur du DPS par la
valeur de 'action BONDUELLE ex-droit de souscription. La valeur du DPS étant égale a 0,01 euro
(les OBSAAR2009 sont émises sans prime), nous n’avons pas effectué d’ajustement puisque son
impact est non significatif.

c) « Smile » de volatilité et maturité des BSAAR

On appelle « smile » de volatilité la courbe qui lie la volatilité implicite d’'une option a son prix
d’exercice ; cette courbe est une fonction décroissante du prix d’exercice. Ainsi, quand le prix de
Paction (sous-jacent) est trés supérieur au prix d’exercice (option d’achat treés en dedans de la
monnaie), la volatilité utilisée est plus élevée que celle qui sert a évaluer une option dont le prix de
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Paction est tres inférieur au prix d’exercice (option d’achat trés en dehors de la monnaie). Sur ces
bases, sachant que le cours de référence de 56,5 euros, utilisé pour les besoins de Iévaluation des
BSAAR,, autonomes et des BSAAR,,;, représente 49,7% du prix d’exercice des BSAAR,y, (113,75
euros) et 70,6% du prix d’exercice du BSAAR,,, (80 euros), il convient de retenir une volatilité
implicite relative a Pévaluation des BSAAR,y, supérieure a celle relative a I'évaluation des BSAAR,,
autonomes.

Par ailleurs, les BSAAR,,, autonomes présentent une maturité plus longue (7 ans) que la maturité
résiduelle des BSAAR,,; (5,5 ans). A I'instar du constat fait précédemment, sachant que la volatilité
d’une action sur longue période tend a se rapprocher de sa volatilité de long terme, il convient de
retenir une volatilité implicite relative a Pévaluation des BSAAR,y, supéricure a celle relative a
I’évaluation des BSAAR,,,, autonomes.

Sur la base de ces éléments, nous avons retenu un écart de volatilité central de +5% entre les
BSAAR,,,; et les BSAAR,, autonomes.

11.2.Valorisation des BSAAR,,,, autonomes

Les BSAAR,,, autonomes auront, des leur émission, les mémes caractéristiques et conféreront les
mémes droits que les BSAAR,, issus du détachement des OBSAAR2009 avec pour conséquence
d’étre réunis au sein d’'une méme masse et de pouvoir étre négociés au sein d’une méme ligne de
cotation.

En conséquence, les BSAAR,,, qu’ils soient autonomes ou issus du détachement des OBSAAR2009
a émettre, ont la méme valeur, celle-la méme qui a été calculée au paragraphe 10 du présent rapport,
soit 4,64 euros.

11.3.Valorisation des BSAAR,,,

A Tinstar des BSAAR2009, la valeur des BSAAR,y, visés par la présente OPES a été déterminée a
partir du modele binomial.

11.3.1. Détermination des paramétres de valorisation

Paramétres Valeurs retenues
Cours de référence 56,50
Prix d'exercice 113,75
Prix de forcage 170,63
Maturité résiduelle 5,5 ans
Période de forcage 2 dernieres années
Période de non cessibilité et de non exergabilité N/A
Volatilité du sous-jacent 33,0%
Taux d'intérét sans risque 2,96%
Décote liée a la période de non cessibilité et de non exergabilité N/A
Taux de distribution des dividendes 1,5%
Taux de préts/emprunts de titres 2,0%
Nombre de BSAAR par obligation 5
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Le tableau ci-dessus, qui présente les parameétres de valorisation, appelle les commentaires suivants :

- Le cours de référence retenu est, par construction, identique a celui retenu pour les besoins de la
valorisation des BSAAR .

- La durée de vie des BSAAR,y, prend fin le 24 juillet 2014 de sorte qu’a la date du présent rapport
leur maturité résiduelle est de 5,5 ans.

- Le taux d’intérét sans risque correspond au TEC 5,5 ans du 3 février 2009, soit 2,96% (Source
Natixis).
- En cohérence avec les éléments évoqués au paragraphe 11.1.2.c) relatifs au « swile » de volatilité et a

la volatilit¢ de long terme, nous avons retenu une volatilité implicite de 33% soit 5% au-dessus de
celle relative aux BSAAR, .

- Afin de permettre l'opération d’échange, la société BONDUELLE SCA, conformément au
reglement décrit dans la note d’opération relatif aux caractéristiques des BSAAR,y,, rendra ces
derniers cessibles et demandera leur admission sur I’Eurolist d’Euronext Paris SA. En conséquence,
nous n’avons pas tenu compte de I'impact de la période d’incessibilité restant a courir dans la
valorisation des BSAAR,y,.

11.3.2.Résultats de la valorisation des BSAAR,,,,

Le tableau ci-dessous met en évidence la valeur (fond grisé) d'un BSAAR,,, sur la base des
parametres retenus ainsi que la sensibilité de cette valeur a I’évolution du cours de I'action Bonduelle
et de sa volatilité :

Volatilité des BSAAR 507
Valeur des
BSAARz007 30,00% 33,00% 36,00%
o 55,0 € 3,29€ 429 € 5,05 €
S
@
L 56,5 € 3,60€ 467 € 579 €
3
0
]
8 58,0 € 3,92€ 5,04 € 6,19 €
Minimum 3,29
Maximum 6,19
Moyenne 4,65
Médiane 4,67
Ecart-type 0,92

11.4.La parité d’échange

Les termes de loffre d’échange proposée sont de 1 BSAAR,,, contre 1 BSAAR,, autonome a
émettre. A partir de I’évaluation de chacun des BSAAR et de leur analyse de sensibilité aux
parameétres clés, nous avons calculé la valeur (centrale) de parité d’échange la plus probable (selon nos
hypotheses) puis déterminé la fourchette des valeurs 'encadrant.

11.4.1. Résultats relatifs a Ia parité d’échange

La parité d’échange définie dans le cadre de POPES correspond au rapport entre la valeur des
BSAAR,, et la valeur des BSAAR,-.

Le tableau ci-dessous met en évidence la valeur de la parité d’échange sur la base des parameétres
retenus pour chacun des BSAAR ainsi que la sensibilité de cette valeur au cours de P'action Bonduelle
et a sa volatilité :
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Volatilité BSAAR 5009-BSAAR 5007

Parité d'échange
25%-30% 28%-33% 31%-36%

g 55,0 € 1,09 1,01 0,99
5]
@
2 56,5 € 1,08 0,99 0,93
3
4
>
8 58,0 € 1,07 0,98 0,94
Minimum 0,93
Maximum 1,09
Moyenne 1,01
Médiane 0,99
Ecart-type 0,06

La parité d’échange varie, en fonction des volatilités et du cours de référence, dans une fourchette
comprise entre 0,93 et 1,09 avec une valeur centrale de 0,99. De¢s lors, sur ces bases, la parité
d’échange proposée dans le cadre de PTOPES de 1 BSAAR,,;, pour 1 BSAAR,, fait ressortir des
décotes et primes respectivement comprises entre -8,3% et +7,5% par rapport aux parités d’échange
résultant de nos évaluations.

11.4.2.Appréciation du caractére équitable de Ia parité d’échange issue de POPES du point de
des porteurs de BSAAR,,,,

La parité d’échange relative a la présente OPES a été déterminée a partir de I’évaluation de chacun
des BSAAR sur la base de la méthode binomiale.

La parité d’échange proposée dans le cadre de POPES de 1 BSAAR,,, pour 1 BSAAR,,, fait
ressortir des décotes et des primes resserrées respectivement comprises entre -8,3% et +7,5% par
rapport a une parité d’échange calculée respectivement de 1,09 et de 0,93.

Sur la base de ces éléments, la parité d’échange de 1 BSAAR,,,, pour 1 BSAAR,,,, proposée
pour la présente Offre Publique d’Echange Simplifiée est équitable pour les porteurs de
BSAAR,,.

11.5.Appréciation du caractere équitable de la parité d’échange issue de 'opes du point de vue
des actionnaires de la societ¢ BONDUELLE SCA

I’OPES est équitable pour Pactionnaire de la société BONDUELLE SCA si, apres échange, sa
situation patrimoniale reste inchangée en valeur ou si elle s’améliore. Le tableau ci-aprés présente
Iensemble des facteurs a l'origine de ces impacts relutifs et/ou dilutifs ainsi que le sens de ces
impacts :

Nature des impacts liés a - . . . Période de Période de non
X Prix d'exercice Durée de vie L
I'OPES forcage cessibilité
BSAAR 5409 80,00 € 7 ans 4 ans 1,5ans
BSAAR 5047 113,75 € 5,5 ans 2 ans N/A
Impact de 'OPES pour ) ) + +
I'actionnaire

A la lumiere de ces éléments, la démonstration de I'équité pour les actionnaires de la société
BONDUELLE SCA suppose de répondre par Paffirmative a la question suivante : « L’impact relutif

vue
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lié a Tallongement des périodes de forcage et de non cessibilité suite a PTOPES compense-t-il, de
manicre sensiblement équivalente, 'effet de I'accroissement de probabilité d’exercice des BSAAR,,
par rapport aux BSAAR,; ? »

Une réponse affirmative signifie que 'entrée probable de trésorerie relative a Pexercice des BSAAR,,
est inférieure ou égale a 'entrée probable de trésorerie relative a 'exercice des BSAAR, . Dans un tel
cas, la situation patrimoniale des actionnaires est en effet inchangée. Sur la base d’un taux de réponse
de 100%, la relation précédente peut donc s’écrire de la fagon suivante :

probabilité (cours de I'action bonduelle > 113,75€) x 750.000 x 113,75€
<

probabilité (cours de P'action bonduelle > 80€) x 750.000 x 80€

Sur la base du modele binomial, nous avons donc calculé les probabilités d’exercice
correspondantes 2, soit 5,16% pour les BSAAR,,; et 9,14% pour les BSAAR,,, Les entrées
probables de trésorerie relatives respectivement aux BSAAR,; et aux BSAAR,,, sont égales a :

BSAAR,,-:  5,16% x 750.000 x 113,75€ = 4.402.125€
BSAAR,:  9,14% x 750.000 x 80€ = 5.484.000€

Sur la base de ces éléments, la situation patrimoniale d’un actionnaire de la société BONDUELLE

SCA s’analyse de la fagon suivante, avant et aprés opération d’échange :

Participation de I'actionnaire BONDUELLE SCA avantO  PES apres OPES

Nombre d'actions au capital (#) 8 000 000 8 000 000
Participation d'un actionnaire détenant 1% d'actions (#) 80 000 80 000
Nombre de BSAAR (#) 750 000 750 000
Impact lié a I'exercice des BSAAR 4402125€ 5484 000 €
Clapltallsatlon k')our5|ere de la société BONDUELLE SCA sur la base 452 000 000 € 452 000 000 €
d'un cours de l'action de 56,5€

Valeur d'une action BONDUELLE intégrant l'impact dilutif des BSAAR 52,2 € 52,3€

Il ressort du tableau ci-dessus qu’apres prise en compte de Iimpact dilutif lié a I'exercice des
BSAAR,; et des BSAAR,,, la valeur d’'une action BONDUELLE passe de 52,2€ a 52,3€ mettant
ainsi en évidence une légere appréciation de valeur de 0,2%.

En conséquence, sur la base de ces éléments, la parité d’échange de 1 BSAAR,, pour 1
BSAAR,,, proposée pour la présente Offre Publique d’Echange Simplifiée est équitable pour
toutes les catégories d’actionnaires de la sociét¢ BONDUELLE SCA, en ce compris les
actionnaires porteurs des BSAAR,,;;, au nombre desquels figure majoritairement la société
Pierre et Benoit Bonduelle SAS (cf. tableaux ci-dessous). En outre, les actionnaires ne
détenant pas de BSAAR,,,, bénéficient de la possibilité de souscrire aux BSAAR,,.

2 Ce terme correspond au N(d2) dans I’équation de Black-Scholes



Répartition actuelle des BSAAR g7

44 Managers
dont 2 mandataires sociaux

de BSAAR gy, détenus

Personnes concernées oy Pierre & Benoit Bonduelle SAY  Public Total
de la société BONDUELLE
SCA!
Nombre de BSAAR
) 2007 155 652 548 049 46299 | 750000
détenus
Répartition possible des BSAAR  5p0q°
66 Managers
Personnes concernées dont 2 mandataires SOCIAUX pjerre g Bengit Bonduelle SAY  Public Total
de la société BONDUELLE
SCA?
Hypothése sur le nombre
» 664 248 35 751 0 609 999

' En 2007, les BSAAR 5 ONt été proposés & 58 managers et ont 6té souscrits par 44 managers
2 En supposant d'une part, qu'aucun autre actionnaire hors Pierre & Benoit Bonduelle n'a acquis de BSAAR ,q, d'autre part que I'enveloppe
des managers est souscrite en totalité et sans tenir compte des BSAAR ,y09 Autonomes remis lors de 'OPES

* Dont d'une part, 42 managers ayant souscrit en 2007 et 24 nouveaux managers et d'autre part, 10 personnes siégeant au comité exécutif
et 56 personnes considérées comme faisant partie du top management

11.6.Analyse du rapport d’évaluation réalisé par la société oddo corporate finance relatif a 'opes

La société¢ Oddo Corporate Finance, établissement présentateur de PTOPES, nous a transmis
son rapport d’évaluation. L’objet de cette partie consiste a relever les écarts avec notre propre travail

de valorisation.

Les méthodes d’évaluation retenues par la sociét¢é Oddo Corporate Finance sont identiques
aux notres. D’une fagcon générale, le travail réalisé par la société Oddo Corporate Finance n’appelle
pas de commentaire particulier de notre part.

Nous avons néanmoins relevé les points suivants :

- le modéle binomial utilisé par la société prend en compte la courbe des taux de swap pour des
maturités comprises entre 1 an (2,00%) et 7 ans (3,37%) alors que notre modele utilise un taux
constant sur la durée de vie des BSAAR,

- la volatilité de long terme retenue par la société Oddo Corporate Finance pour I’évaluation des
BSAAR,, est égale a 30% alors que notre modele utilise une volatilité constante sur la durée de

vie du BSAAR2009 de 28%,

- Técart de volatilité entre les BSAAR,,, et les BSAAR,,, fixé par la société Oddo Corporate

Finance est d’environ +3% contre +5% nous concernant,

- enfin, I'analyse de sensibilité présentée par la société Oddo Corporate Finance est plus resserrée
que la noétre s’agissant de la volatilité mais plus étendue s’agissant du cours de référence.
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11.7.Conclusion

La parité d’échange calculée a partir des évaluations respectives des BSAAR2007 et des BSAAR,,
ressort dans une fourchette comprise entre 0,93 et 1,09.

En conséquence, la parit¢ d’échange de 1 BSAAR,,, pour 1 BSAAR,,, proposée pour la
présente Offre Publique d’Echange Simplifiée est équitable tant du point de vue des porteurs
de BSAAR,; que de celui des actionnaires de la sociét¢ BONDUELLE SCA.

Fait a Paris, le 6 mars 2009

PAPER AUDIT & CONSEIL
Xavier PAPER
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ADDENDUM

Complément n°l
11.4.1 Résultats relatifs a Ia parité d’échange

[.]

Le tableau ci-dessous met en évidence la valeur de la parité d’échange sur la base des parameétres
retenus pour chacun des BSAAR ainsi que la sensibilité de cette valeur a la décote de non cessibilité
retenue pour la valorisation des BSAAR,, et a la volatilité :

Volatilité BSAAR 5009-BSAAR 5007

Parité d'échange
25%-30% 28%-33% 31%-36%

§ 20,00% 1,15 1,06 0,99
S
7]
0
0]
o
S 25,00% 1,08 0,99 0,93
c
0]
ko]
i)
3 | 3000% 1,01 0,93 0,86
[a]
Minimum 0,86
Maximum 1,15
Moyenne 1,00
Médiane 0,99
Ecart-type 0,08

La parité d’échange varie, en fonction des volatilités et de la décote de non cessibilité, dans une
fourchette comprise entre 0,86 et 1,15 avec une valeur centrale de 0,99. Sur ces bases, la parité
d’échange proposée dans le cadre de TOPES de 1 BSAAR,,, pour 1 BSAAR,y, fait ressortir des
décotes et primes respectivement comprises entre -13,1% et +15,7% par rapport aux parités
d’échange résultant de nos évaluations.

Complément n2
11.7. Conclusion

L’analyse complémentaire de la sensibilité de la parité d’échange a la décote de non cessibilité et a la
volatilité, telle que figurant dans le présent addendum (cf. supra §.11.4.1), confirme les termes de la
conclusion de notre rapport d’expertise indépendante en date du 6 mars 2009, reprise ci-dessous :

En conséquence, la parité d’échange de 1 BSAAR2007 pour 1 BSAAR2009 proposée pour la
présente Offre Publique d’Echange Simplifiée est équitable tant du point de vue des porteurs de
BSAAR2007 que de celui des actionnaires de la société BONDUELLE SCA.

Fait a Paris, le 19 mars 2009
PAPER AUDIT & CONSEIL

Xavier PAPER
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2.5 Avis motivé de la Gérance de Bonduelle

La Gérance de la Société a rendu en date du 62086sI'avis motivé suivant sur I'Offre :

« La Gérance de la Société au vu du projet d'gfiublique d’échange simplifiée visant les BSAAR 20is par la
Société dans le cadre d’'un ensemble d'opératiorendiéres décrites aux points 1 et 2 de la présiddesion de la
Gérance (ci-aprés I'« Opération »), a pris conmaiss (i) des éléments d'appréciation des paritéshdnge pour les
BSAAR 2007 préparés par Oddo Corporate Finance gims (i) du rapport de I'expert indépendant, &binet Paper
Audit & Conseil, préparé au titre des dispositided’article 261-1 du Réglement général de 'AMF.

La Gérance a pris acte que les conditions finaeside I'Opération ont été jugées équitables pap&e indépendant.

A la lumiére des éléments qui précédent, la Géranéenis un avis favorable sur le projet d'offre lpye d’échange

simplifiée et plus généralement sur I'Opération tdetle juge les conditions équitables et considéuéelles sont

conformes tant aux intéréts propres de la Sociég® ceux de ses salariés et actionnaires. En caorségq, la Gérance a
décidé de recommander aux porteurs de BSAAR 200@ @ociété d’apporter leurs titres a I'offre pajlke d’échange

simplifiée. »

2.6 Avis motivé du Conseil de Surveillance

Le Conseil de surveillance de la Société a appretre@nfirmé le lancement de I'appel d’'offres dexpert indépendant et
la décision de nommer Paper Audit & Conseil enitudlexpert indépendant.

Le Conseil de surveillance de la Société a rends de sa réunion en date du 26 mars 2009 l'avisrénstiivant sur
I'Offre:

« Le Conseil de surveillance de la Société a mimaissance (i) du projet d'offre publique d'écleasignplifi€ée visant les
BSAAR 2007 et faisant I'objet du projet de notefdimation déposé aupres de I'AMF en date du 9 @09, émis par la
Société dans le cadre d'un ensemble d'opératioasdieres décrites aux points (1) et (2) de lagmtésdécision du
Conseil de surveillance (ci-aprés I'« Opération(i¥),des éléments d'appréciation de parité d'égagmour les BSAAR
2007 préparés par Oddo Corporate Finance ains{igueu rapport de I'expert indépendant, le cabiRaper Audit &
Conseil, préparé au titre des dispositions deidlar61-1 du Réglement général de I'AMF, qui perdiapprécier les
conditions financiéres de I'Offre afin de renda@ib motivé.

Le Conseil de surveillance a pris acte que les itiond financieres de I'Opération ont été jugéesitafles par l'expert
indépendant.

A la lumiére des éléments qui précédent, le ComleeBurveillance a émis un avis favorable sur ¢tgepid'offre publique
d'échange simplifiée et plus généralement sur r&jmd dont il en juge les conditions équitablesatsidére qu'elles sont
conformes tant aux intéréts propres de la Socigt apux de ses salariés et actionnaires. En coesée, le Conseil de
Surveillance a décidé de recommander aux portauBIAAR 2007 de la Société d'apporter leurs tidrésffre publique
d'échange simplifiée.

Cette décision, mise aux voix, est adoptée a liamtéhdes membres présents et représentés. »
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3 PERSONNES QUI ASSUMENT LA RESPONSABILITE DE LA NOTE D'INFORMATION

3.1 Pour la présentation de I'Offre

« Conformément a l'article 231-18 du Réglement Galrge 1’AMF, Oddo Corporate Finance, établissenpeésentateur
de I'Offre, atteste qu'a sa connaissance, la ptaten de I'Offre qu'il a examinée sur la base deformations
communiquées par l'initiateur, et les éléments piépiation de la parité proposée sont conformea eédlité et ne
comportent pas d’omission de nature a en alténgotaee. »

Oddo Corporate Finance
3.2 Pour Bonduelle
« A notre connaissance, les données de la préseteged’information sont conformes a la réalité etaomportent pas

d’'omission de nature a en altérer la portée »

La société Pierre et Benoit Bonduelle SAS
Gérant, représenté par Monsieur Christophe Boreluell
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