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Houdstermaatschappij
Raad van Commissarissen

drs. H. Hijlkema RM (m) (1947)

Nationaliteit: Nederlandse

Huidige functie: Adviseur rond vraagstukken onderimgsbestuur
Eerste benoeming: 2008

Lopende termijn: 2009-2011

J.C. Alderlieste (m) (1966)

Nationaliteit Nedertise

Huidige functie Sales DirdVICO Health B.V.

Eerste benoeming 2010

Lopende termijn 2010 - 2013

De leden van de raad van commissarissen bezatexnoler boekjaar geen (certificaten van) aandelen
Alanheri N.V.

Directie

drs. F.A.M.J. Faas (m) (1956)

Eerste benoeming 2008
Lopende termijn 2009 - 2013

De directie bezat per einde boekjaar geen (cextéicvan) aandelen Alanheri N.V.



Bericht van de Raad van Commissarissen

Het jaar 2010 heeft qua omzet weliswaar niet gditnaat wij ons hadden voorgesteld, maar
dankzij continue aanpassingen van de omvang vangdmisatie - gerelateerd aan de krimpende
volumes en wegwerken van inefficiénties - is Alambech in staat gebleken om afgezien van
incidentele lasten en resultaten uit beéindigdeijisattiviteiten een licht positief resultaat te
realiseren. Onze CEO, de heer F(rans) Faas, he¢dtigspanningen verricht om Alanheri op de
rails te houden en wij zijn hem wederom dankbaar be grote inzet. Wij realiseren ons
bovendien dat het personeel in de nodige onzel®ehaar werk heeft verricht, maar mag aan het
einde van het jaar met ons constateren dat Alantraiddels in een stabielere positie is
gebracht.

Daar waar de aandacht in eerste instantie geriabtop continuiteitsbehoud, dient de focus in
toenemende mate gericht te worden op het bewijaareen inhoudelijk en zelfstandig
bestaansrecht. In dat kader dienen met name deogrispanningen geoptimaliseerd te worden
en derhalve is het jammer dat, ondanks een zormeutelectieprocedure, wij na enige tijd
afscheid hebben moeten nemen van de Commerciégladég die wij voor dit doel hadden
aangetrokken. Thans zijn wij in beraad over deyta@e de marktbewerking verder
geoptimaliseerd kan worden. Een ervaren marke@ngsalesprofessional staat ons momenteel
op interim basis bij om Alanheri daadwerkelijk bee positioneren hetgeen
noodzakelijkerwijze zal moeten leiden tot groei wanzet en resultaat.

Oriénterende gesprekken met samenwerkingskanditietdren in deze weerbarstige markt met
veel overcapaciteit helaas nog niet tot resultgttaid. De noodzaak om vervolgens zelf
krachtiger in de markt te opereren, heeft inmideels aantal proposities opgeleverd, die op
termijn hun vruchten moeten gaan afwerpen. Waar 201 nog uitgegaan wordt van een
onveranderde omzet en een licht positief resultzdier in de jaren daarna sprake moeten zijn
van een substanti€le groei. De organisatie kanraahelijk inmiddels volledig concentreren op
de dagelijkse business nu de laatste slependdi§cine) zaken uit het roerige verleden vrijwel
zZijn afgerond.

De Raad heeft in het jaar 2010 6 keer officieegaderd, waarvan 3 nog onder voorzitterschap
van de heer W(illem).C.J. van Noort, die op de Axgh 27 mei 2010 — op eigen verzoek — na
vele jaren commissaris te zijn geweest, afscheid. iigen woord van dank voor zijn intensieve
betrokkenheid is zeker op zijn plaats. Hij is opggd door ondergetekende, sinds 2008
commissaris bij de vennootschap. Tijdens voornoefdeis de heer J(an) C. Alderlieste, thans
Sales Director bij MCO Health B.V., benoemd tot coissaris op basis van zijn ervaring in de
FMCG sector. Naast de reguliere vergaderingen ldeeRaad intensief telefonisch en
mailcontact met de CEO gehad en hebben de ledecatte in totaal een twintigtal keer
bezocht. De accountant Mazars werd 2 maal gesprike®n aparte vergadering van de Raad
heeft zij haar eigen functioneren tegen het ligtiauden.

Onderwerpen, die in de reguliere vergaderingenimegieg aan de orde zijn gekomen betreffen
onder meer:

* Maandrapportages directie

* Commerciéle plannen

» Personele ontwikkelingen

* Verslaglegging, trading updates, jaarrekening
* Reorganisaties/investeringen

e Juridische procedures

e Onroerend goed
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De Raad wordt goed geinformeerd en op de hoogtauglein van belangwekkende
gebeurtenissen en zij staat de CEO met raad enbdjaachar gewenst.

Voorts houdt de RvC met de CEO binnen de reguliergaderingen besprekingen inzake de
strategie, de voornaamste risico’s verbonden aantieit, de uitkomsten van de beoordeling
door het bestuur van de opzet en werking van @enatrisicobeheersings- en controlesystemen,
alsmede eventuele significante wijzigingen hierin.

Wij laten er geen misverstand over bestaan daspeantie — in alle omstandigheden — hoog in
het vaandel staat en zal blijven staan. Wij stewee@EO in zijn streven om in 2011 over te
gaan tot de investering in een nieuw administraysteem, teneinde de interne
risicobeheersings- en controlesystemen te optisraiisen daarmee de betrouwbaarheid nog
verder te verbeteren.

De leden van de Raad van Commissarissen hebberagadalenbelang in de vennootschap.
Wij stellen de aandeelhoudersvergadering voor geegenteerde jaarstukken over het jaar 2010
vast te stellen en daarmee goed te keuren en mebtestel van de directie met betrekking tot

de bestemming van het resultaat in te stemmen.

Meeuwen, 7 april 2011

Drs. H(ans) Hijlkema RM
Voorzitter
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Verslag van de Directie
Inleiding

Terugkijken op 2010 geeft gemengde gevoelens. kdgigz de onderneming erin geslaagd het
proces van gezondmaking verder vorm te geven regatijkertijd heeft dit nog niet geleid tot
een zichtbare verbetering van de marktpositie. ijleopnieuw kostenbesparingen en
investeringen werden gerealiseerd om zowel efkenen met inefficiénties uit het verleden
alsook het nieuwe elan van de onderneming te aseent, leidden deze stappen nog niet tot een
omzetstabilisatie laat staan tot een zichtbaatélezsvan. Dat onder die omstandigheden,
afgezien van incidentele lasten en resultatenagétraligde bedrijfsactiviteiten, toch weer zwarte
cijfers werden geschreven, is mooi meegenomen waaatt uiteraard onvoldoende basis voor
een succesvolle toekomst en het creéren van afwodeerwaarde.

Hoewel de marktomstandigheden (verzadiging, ovexciggit, lage toetredingsbarrieres, geringe
differentiatiemogelijkheden) nog immer opgeld ddgkt inmiddels wel de eerste stap gezet te
zijn in de alom verwachte en noodzakelijke constiaslag in de Nederlandse markt. Daarbij is
het jammer dat Alanheri vooralsnog geen zichtbgdzage heeft kunnen leveren aan dit proces
terwijl dit toch een kernonderdeel is van haar gefdeerde strategie. Wel zal zij kunnen
meeprofiteren van de professionalisering die dietwijfeld met zich mee gaat brengen alsmede
van het effect dat machtsconcentraties doorgaansataurlijke tegenreactie veroorzaken. In
combinatie met een intensievere bewerking van epeffaiter aantal exportlanden waar de
onderneming — anders dan in Nederland — geenéaét Yan het verleden, biedt dit het
vertrouwen om de ingeslagen route succesvol vearetten.

Na de succesvolle herstructurering, die ons inhigldg het rechte pad dient te brengen, hopen
we met de voorgenomen naamswijziging van de veschap ook cosmetisch een streep door
het roerige verleden te halen en met nieuwe enasgieeen rooskleurige toekomst te bouwen.

Profiel van de onderneming

Alanheri N.V. is een houdstermaatschappij van eeetal nationaal en internationaal opererende
actieve werkmaatschappijen. De houdstermaatschagpijhaar werkmaatschappijen zijn in
Nederland gevestigd. De certificaten van aandelm anze vennootschap zijn genoteerd aan

NYSE Euronext Amsterdam N.V.

Na een ingrijpende sanering, die noodzakelijk was wontinuiteitsbehoud, is er nu een
segment waarin we actief zijn t.w. de productierkeang en distributie van kleindiervoeders.

Van de financiéle gegevens wordt nader verslagagedanaf pagina 19.
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Melding substantiéle deelneming

Op basis van het besluit ‘melding zeggenschap @itaabelang in uitgevende instellingen’

volgens de Wet op het financieel toezicht, die ordeer voorschrijft dat aandeelhouders het
bezit van meer dan 5% van de uitstaande gewoneslntdekend moeten maken, zijn ultimo
boekjaar de navolgende melding van een belang %aafSneer bij ons bekend:

Totale deelneming

P.P.F. de Vries 39,98% (waarvan 10% potentieel)
J.P. Visser 25,19%

R.D.M. van Putten 98/

Strategie

De strategie van Alanheri is er onverminderd op geérarh in de komende jaren uit te groeien
tot een internationaal toonaangevende speler imiceesegment van de kleindiervoeders t.w.
voer voor vogels, duiven, knaagdieren en konijr&nprobeert deze doelstelling te realiseren
door een mengeling van al aanwezige productkerefig;iénte productie en slagvaardige
commercie die daarbij wordt ondersteund door eeagtieve interne organisatie.

Met het oog op de inmiddels voorzichtig ingezettensolidatieslag in de sector, die
onvermijdelijk is vanwege de aanwezige overcapacite de produktie-, distributie- en
retailsfeer, heeft Alanheri haar strategie veraenvgegeven.

Deze nadere invulling begint met het identificeraan relevante nationale en internationale
markten en de wijze waarop Alanheri daarin ondexsianlijk actief wil zijn met haar eigen
merk, een private label danwel een combinatie \eateb

Deze exercitie heeft voor Nederland naast het bedievan de geéigende kanalen
(dierenspeciaalzaken en supermarkten) geleid tokedeze voor een sterkere focus op het
kwekersegment en het groenkanaal waarbij bovendan afwijkende distributiestructuren

gebruik wordt gemaakt. Voor de exportmarkten is &amal kernlanden geselecteerd waarop wij
ons in de nabije toekomst willen concentreren.

Voor wat betreft het assortiment inventariserenmgmenteel de mogelijkheden om in het kader
van een totaal-pakket naast het door ons zelf depeerde voer ook bijprodukten
(supplementen) op te nemen die elders worden gepeedd. Dit past ook binnen het eerder
door ons gecommuniceerde streven om op termijmae@® segmenten van de petfood-branche
actief te zijn waarbij wij niet als producent maaet name als marketing- en distributie-
organisatie optreden. Een dergelijke keuze vloegischerwijze voort uit de ook in die
segmenten bestaande overcapaciteit.

Doelstellingen

Op korte termijn streeft Alanheri naar een winseggele autonome omzetgroei in de orde van
grootte van 10-15% per jaar. Daarnaast dienen 20111 opnieuw kostenbesparingen te worden
gerealiseerd voor een bedrag van minimaal € 500.00tzetgroei en kostenbesparing kunnen
alleen worden gerealiseerd indien er in afdoendddeten kunnen worden vrijgemaakt ten

behoeve van arbeidsbesparende investeringen dieamelijk liggen in de sfeer van productie-

en kantoorautomatisering. Deze factoren moeten rsdeigen tot een rendement op het - ten
opzichte van enkele jaren terug - sterk afgenonggmesermogen, van 15-20%.
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Van de drietrapsraket die vorig jaar is geformude@m de hoogte van de bankschuld in lijn te
brengen met de afgenomen omvang van de ondernéming

a. Positieve operationele kasstromen

b. Betere werkkapitaalbeheersing (m.n. gericht apsedider voorraadbeheer en
scherpere debiteurenbewaking)

c. Afstoten overtollige activa (m.n. verkoop van etelbedrijfsterrein in Meeuwen,
verhuur of verkoop vrijkomende kantoorruimte ent@En onroerend goed in
Hongarije)

zijn de onder a. en b. genoemde stappen inmidd=isatiseerd en heeft de laatste stap de
continue aandacht van de directie.

Op lange termijn streeft Alanheri naast de autongmei, die in 2015 moet leiden tot een omzet
van € 20 miljoen, ook een actief acquisitiebelead Daarbij moet naast een versterking binnen
het eigen segment voornamelijk gedacht worden @aeeaider geschetste verbreding van de
portfolio naar andere onderdelen van de diervoededhe. Met het wegvallen van de meest
voor de hand liggende acquisitie-optie moet echtiet langer gedacht worden aan een
uiteindelijke nagestreefde omvang in de orde vaotte van € 40 - € 70 miljoen, zoals eerder
gecommuniceerd. Op basis van lopende gesprekkemiei noodzakelijkerwijze tot resultaat
hoeven te leiden, lijkt een bijgekochte omzet vaiOEmiljoen voor de komende jaren het
maximaal haalbare.

Personeel en organisatie

Ook in 2010 zijn wij voortgegaan op de weg van sagevan de organisatie. De omvang en de
samenstelling van het personeelsbestand zijn derlopinieuw aanmerkelijk gewijzigd en de
uitdagende marktomstandigheden nopen tot een \eeadepassing.

De effecten van productie- en kantoorautomatisezorgen ervoor dat zelfs bij een significante
omzetgroei het personeelsbestand in de toekond¢neal inkrimpen. Indien en voorzover de
middelen van de organisatie dit toelaten, biedgmedewerkers die hoodgedwongen moeten
vertrekken faciliteiten die hen een verhoogde lk@msen baan geven respectievelijk het
dreigende inkomensverlies gedeeltelijk compenseren.

Teneinde de motivatie van het personeel te verbetéieeft de onderneming een trainings- en
opleidingsprogramma ontwikkeld dat de resterendéewerkers in staat moet stellen de
vanwege marktomstandigheden uitdagende doelstédinggaliseren.

In 2010 bedroeg het gemiddelde aantal personeelsi&d en per jaarultimo bood de
onderneming werk aan 41 personen.

De organisatiestructuur is eenvoudig. In feite &@stle vennootschap nu nog uit een holding

(Alanheri N.V.) en twee actieve werkmaatschappfjatitte Molen B.V., productiemaatschappij
en Allesterin B.V., verkooporganisatie).
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Beloningsbeleid inzake bestuurders

De bezoldiging van de Raad van Commissarissendiastaeen vaste basisvergoeding die
jaarlijks tegen het licht wordt gehouden en indi@artoe aanleiding is ook kan worden herzien.

De vergoeding voor directie bestaat uit een vastgoeding zonder aanspraak op variabele
(resultaatafhankelijke) vergoedingen. De bestuunéeft per mei 2009 een overeenkomst met
de vennootschap die loopt tot mei 2013. De in dgemnkomst opgenomen ontslagvergoeding
is in overeenstemming met de Code Tabaksblat.

Hoewel de beloning van de directie als marktconfgakwalificeerd wordt, zal in de toekomst
bij nieuwe benoemingen en de daaraan gekoppeldeneattie een formeel onderzoek worden
gedaan teneinde ervoor te zorgen dat de belonimg@abaar in overeenstemming is met die
gebaseerd op de beloning van functionarissen vaigreep van vergelijkbare bedrijven. In dat
kader zal ook de wenselijkheid van deels (feitghiiriabele beloning worden geévalueerd.

Het beloningsbeleid wordt jaarlijks voorgelegd @anAlgemene Vergadering van
Aandeelhouders.

Maatschappelijk verantwoord ondernemen

Grondstoffen die door de Groep worden gebruikt difect of indirect ontleend aan
landbouwgewassen. Additieven zoals mineralen emiites zijn afkomstig van de industrie.
Veel gebruikte grondstoffen zijn granen zoals tamvais en zaden zoals kanariezaad en millet.
Verder worden bijproducten gebruikt uit de voediggs veevoederindustrie. De Groep besteedt
aandacht aan de wijze waarop het eventuele gebanibepaalde grondstoffen belastend kan
zijn voor het milieu. Dit geldt zowel voor grondftmn die een industriéle oorsprong hebben
alsmede voor teeltwijze van landbouwgewassen. Emyrijk thema voor een grote groep van
onze afnemers is bijvoorbeeld de verwerking ergkbtuik van genetisch gemodificeerde
gewassen. Als kleine speler is de mate van invigeedit soort thema'’s zeer beperkt. De
keuzevrijheid van de Groep wordt verder vaak bepdwkr afnemers die dit soort thema'’s
weliswaar belangrijk vinden, echter onder de bealigtegrandvoorwaarde dat dit geen
consequenties mag hebben voor de prijs.

Financiering en vermogen

De kostenbesparing, margeverbetering en werkkdpéhaersing hebben een positieve invioed
gehad op de financiéle positie. Dit heeft er toeigedat - de solvabiliteit (eigen
vermogen/balanstotaal) verbeterde van 41,3% (edd@)naar 44,7% (eind 2010).

De huidige balansverhoudingen zijn slechts danefde voor de financiering van de
toekomstige autonome groei en de voorgenomen iewegen indien en voorzover de
onderneming in staat is structureel en substantizetgevend te opereren.

In verband met de afnemende omvang en verandesstidéeiten van de onderneming heeft de
bank de maximale kredietfaciliteit teruggebrackam&3,5 miljoen.De feitelijk toegestane
kredietruimte, die mede afhankelijk is van de ongraan — variabele — zekerheden, bedroeg op
31 december 2010 circa € 3,0 miljoen en was daavmj@e| volledig benut.
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De voorgenomen investeringen zullen naar verwagtdirca € 0,2 miljoen bedragen maar
slechts worden geéffectueerd indien de ontluikermiginuiteitsverwachting van de bestaande
entiteit zich materialiseert, de economische raiibeit van de voorgestelde investeringen
afdoende is aangetoond en de financieringsarrangemeaarvoor de ruimte bieden.

Gang van zaken

Voor wat betreft het gevoerde beleid heeft 2010ieapm in het teken gestaan van een
verdergaande sanering van de organisatie en degeoing van een commercieel beleid waarbij
anders dan het voorgaande boekjaar het accentapeky laatstgenoemde activiteit lag.

Het is teleurstellend maar enigszins begrijpelig de sterkere aandacht voor commercie zich
nog niet heeft vertaald in een groeiende omzet. ddestandigheden (krimp of stagnatie
afhankelijk van het segment, overcapaciteit en lagéredingsbarriéres) leiden onvermijdelijk
tot een verdringingsmarkt en de beperkte mogelgkheom merkenvoorkeur te creéren in ons
segment gecombineerd met een geringe ruimte vaordékerentiatiestrategie maken het niet
eenvoudig verloren gegane posities terug te winmede als gevolg van het bestaan van
‘switchkosten’. Toch denkt Alanheri met een op gedfieke behoefte van de afzonderlijke
marktsegmenten gerichte propositie op termijn #alaing van de omzet tot staan te brengen en
het groeipad weer te gaan bewandelen.

Operationeel gezien is de onderneming er nog migéslaagd duidelijk afstand te nemen van de
break-evenzone terwijl het evident zal zijn datrveen gezonde bedrijffsvoering een substantiéle
winstgevendheid vereist is. .

Indicatief voor de gang van zaken zijn de verbatgvian de procentuele brutomarge (van 27,6%
naar 33,4%), de daling van de absolute brutomdsggeaolg van de afgenomen omzet (van €
4.597 naar € 4.125) en de stijging van de nettetkasm uit operationele activiteiten (van € 499
naar € 665).

Voorstel tot bestemming van het resultaat
Voorgesteld wordt het dividend te passeren.
Belangrijke gebeurtenissen na balansdatum

1. Surseance van betaling Dog Stuff

Aan Dog'’s Stuff is op 8 maart 2011 door de rechitbamphen surseance van betaling verleend
als uitvloeisel van een door de ING ingedienddissikmentsaanvraag. De rechtbank heeft
geoordeeld dat er termen aanwezig zijn om een hfiggperiode van 3 maanden te gelasten
teneinde af te wachten of een door de eigenaabDweais Stuff gepretendeerde
geldleningsovereenkomst, die voldoende zou zijrallenschuldeisers te betalen, zich
daadwerkelijk materialiseert. Gegeven het feitvdahiet kunnen beschikken over adequate
documentatie terzake die mogelijke geldlening endaerhalve geen oordeel kunnen vormen
over het realiteitskarakter ervan hadden wij aldiea om per balansdatum de vordering op
Dog'’s Stuff, die exclusief rente € 146.000 bedroedjedig te voorzien. De duidelijkheid over
de volwaardigheid van de vordering kan eerst steghitmo mei 2011 worden gekregen.
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2. Afwikkeling dispuut met oud financieel adjunct-diteur

Op 20 juli 2010 heeft het gerechtshof in Den Boalnheri in het ongelijk gesteld inzake de
afwikkeling van de arbeidsovereenkomst met de mahtieel adjunct-directeur. Alanheri heeft
cassatie ingesteld en getracht een minnelijke ireged treffen mede gelet op de substantiéle
kasuitstroom, die gepaard zou gaan met een uitvgp&an het vonnis. De oud financieel
adjunct-directeur is tegelijkertijd voortgegaan rhet verkrijgen van toestemming tot de
verkoop van de aandelen in de dochtermaatschappgarop hij in 2008 beslag had laten
leggen. Deze toestemming is verleend door de ranktBreda op 21 februari 2011en nadat dit
vonnis is betekend door de deurwaarder dreigdevazré&dlijke executie.

Teneinde deze te voorkomen, is het verschuldigstamebedrag ad € 286.000 voldaan, voor de
financiering waarvan wij een overeenkomst hebbestogen met Value8, middels een 7,5%
converteerbare lening die ertoe kan leiden dahaetlelenkapitaal op termijn met 64.444
(certificaten van) aandelen zal toenemen. De |lehewjt een looptijd tot 15 december 2011 en
de conversiekoers bedraagt € 4,54.

3. Naamswijziging

Teneinde beter aan te sluiten bij de daadwerkedijkeviteiten van de vennootschap hebben wij
besloten een voorstel tot naamswijziging te doenedn voorziet dat de naam Alanheri
N.V.wordt vervangen door Witte Molen N.V. Deze naajziging is geincorporeerd in de
voorgestelde statutenwijziging met het oog op deladffing van de certificering en verdere
aanpassingen in het licht van modern ondernemisgisine

Vooruitzichten

In 2011 zal de onderneming haar bestaansrecht mbeteijzen door de resultaten van de
nieuwe commerciéle aanpak te vertalen in het (Jamngen van klanten en marktaandeel. Een
maatwerkaanpak voor de verschillende markten moehog meer onderscheidend maken ten
opzichte van de concurrentie en tevens zal wondgespeeld op veranderingen in de markt in de
vorm van machtsconcentraties die ervoor zorgeownthankelijke spelers, die zich beperken

tot een enkele geleding in de bedrijfskolom in tsaende mate worden gekoesterd.

Onverminderd streven wij naar een leidende positae consolidatieslag, die zich niet
noodzakelijkerwijze hoeft te beperken tot de nialaarin wij nu actief zijn.

Om de onderneming een solidere basis te gevervengeen bijdrage te leveren aan een
gezondmaking van de branche voert de vennootsaigpteeds gesprekken met, respectievelijk
is op zoek naar, partijen in het eigen en aanpalsegment binnen de diervoederbranche om te
komen tot een levenskrachtige alliantie. Mochteredgesprekken succesvol afgerond worden
en slaagt de vennootschap er in de gepretendegialgome omzetgroei te realiseren dan is de
verwachting dat er op termijn in stappen een onizedain van € 30 miljoen valt te bereiken.

Op basis van de nu bekende gegevens gaan wij aitvdat de onderneming in zijn huidige
vorm in 2011 een omzet zal behalen in de orde vaotig van die van 2010. Daarbij zal
zichtbaar moeten worden dat niet alleen omzet wgedionnen bij bestaande klanten maar dat
we ook in staat zijn een baaierd aan nieuwe praspgcte tuigen, die in de nabije toekomst
moet leiden tot een goedgevulde pijplijn aan ordessentieel in dit proces is het periodiek
introduceren van werkelijk vernieuwende producten ¢lharuit voortvlioeiende resultaat is
afhankelijk van de snelheid waarmee een vervolgwamlen gegeven aan de noodzakelijke
verdere reorganisaties en de mate waarin het aopezgn adequate kostenbeheersing levendig
blijft.
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Vooralsnog gaan wij er wel vanuit dat in 2011 dsmut@aten uit voortgezette bedrijfsactiviteiten
zwarte cijfers zullen opleveren.

Voor wat betreft de overige toekomstgerichte infatie kunnen wij nog het volgende melden.
Wij verwachten in 2011 investeringen in de orde geootte van € 200.000 voornamelijk in de
sfeer van efficiencybevordering in de productieomgg en kantoorautomatisering. Deze
investeringen kunnen op basis van de verwachtétaésu uit de lopende cash flow en de
bestaande kredietfaciliteit worden gefinancierdokf® verwachten wij per saldo een verdere
teruggang in het aantal werkzame personen bij deroeming en geen problemen bij eventuele
noodzakelijke vervangingen.

Factoren die van invloed zijn op omzet- en renii@isontwikkeling zijn naast het creéren van
strategische allianties onverminderd de mate elnsigtewaarmee onze commerciéle
inspanningen succesvol zijn, de wijze waarop verdeodzakelijke reorganisaties doorgevoerd
kunnen worden, de ontwikkeling van de grondstafpnjen de mogelijkheid om eventuele
prijsverhogingen door te voeren, de ontwikkeling de& rentestand en de wijze waarop het
werkkapitaal wordt beheerst.

Corporate Governance
Inleiding

Wij hechten aan een goede verstandhouding met keqzigaalverschaffers en staan open voor
hun adviezen en suggesties. De jaarlijkse Algenvargadering van Aandeelhouders biedt ons
een gelegenheid met onze kapitaalverschaffers edaaten te wisselen. Wij streven naar het
creéren van aandeelhouderswaarde op de langertermij

Onze aandeelhouders dienen tijdig en op adequgiz wver de gang van zaken bij de
onderneming te worden geinformeerd. Het moet va®rbdlegger mogelijk zijn zich een
verantwoord oordeel te vormen over de prestaties Alanheri met behulp van de verstrekte
ciffers, aangevuld met de informatie die verschaftirdt over de bedrijfsvoering en de
omstandigheden op de wereldmarkten.

De vennootschap is er in het afgelopen decenniwh ini geslaagd aandeelhouderwaarde te
creéren maar staat nu aan de vooravond van eatiesitwaarin dit mogelijk wel gaat lukken.
Pogingen tot het creéren van groei langs autonomeg, whet aangaan van
samenwerkingsverbanden met derden of het doenweanames moeten daarbij de noodzakelijke
ruggesteun vormen.

Nu wij de facto teruggekeerd zijn naar de kerndteiivvan de Witte Molen, de productie en
verkoop van diervoeders in het vogel- en knaagdgment, zowel onder onze eigen naam als
via huismerken kunnen wij onze blik vooruit richtdde negatieve effecten van het inmiddels
achter ons liggende beleid zijn uitgewerkt en wigaten dan ook in staat worden geacht door het
behalen van adequate rendementen aandeelhoudeesleevte stellen en aan onze - na
noodzakelijke saneringen - overblijvende medewerleen stabiele en uitdagende arbeidsplaats
te bieden.
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Structuur

De Directie is belast met het besturen van de wvetscbap en de aan haar verbonden
ondernemingen. Dit houdt onder meer in dat zij Nevaordelijk is voor de realisatie van de
doelstellingen, de strategie en het beleid en deuidtavoortkomende resultatenontwikkeling. De
Directie staat onder toezicht van de Raad van Caesarnissen en legt verantwoording af aan de
Algemene Vergadering van Aandeelhouders. Zij rizich op het belang van de verbonden
vennootschappen en weegt daarbij steeds de belaagete daarbij betrokkenen af. De Directie
en de Raad van Commissarissen hebben een intggral@woordelijkheid voor de afweging van
deze belangen gericht op de continuiteit van decimetning. De Directie en de Raad van
Commissarissen behoren met de belangen van dehWerste belanghebbenden bij de
vennootschap en de aan haar verbonden ondernenmeigarning te houden.

De reglementen voor de Raad van Commissarissea Birectie evenals de
Klokkenluiderregeling zijn te vinden op onze webskiet verslag van het Algemeen
Administratie- en Trustkantoor B.V. is te vindenamze website, als onderdeel van het
Jaarverslag van Alanheri N.V., dat eveneens via eeebsite beschikbaar gesteld wordt.

Nadere informatie in de zin van het Besluit artikéD Overnamerichtlijn ("het Besluit”)

In deze paragraaf worden nadere mededelingen ged@aronderwerpen inzake het kapitaal en
de zeggenschap en die door het Besluit worden esolgeven.

a. Het maatschappelijk kapitaal van de vennootschagtabt voor de helft uit gewone
aandelen en voor de andere helft uit cumulatieffeppate aandelen met een
beschermingskarakter. Slechts gewone aandelergepfaatst. Er zijn geen cumulatief
preferente aandelen geplaatst en er is geen ogtieend aan derden tot het nemen van
cumulatief preferente aandelen. leder aandeel,amgele soort, geeft het recht om een
stem uit te brengen. Bij uitgifte dient een gewamandeel te worden volgestort; bij
uitgifte van een cumulatief preferent aandeel kasrden bedongen dat slechts 25%
wordt gestort bij het nemen van het aandeel. Brgaen bijzondere zeggenschapsrechten
verbonden aan de gewone en cumulatief preferentieéen.

b. De gewone aandelen zijn grotendeels gecertificeiarthet Administratiekantoor van het
Algemeen Administratie- en Trustkantoor B.V.. Vode gewone aandelen geldt een
kwalitatieve beperking die ertoe leidt dat een aaftibuder, niet zijnde het
administratiekantoor, niet meer dan 1% van de gégtla gewone aandelen in de vorm
van gewone aandelen mag gaan houden. Een de&eitifjoran gewone aandelen boven
de 1% gehouden door dezelfde partij is derhalvemagelijk.

c. Op basis van de wettelijke regeling inzake meldiaggenschap in ter beurze genoteerde
vennootschappen hebben P.P.F. de Vries, J.P.r\é@asB.D.M. van Putten (potentiéle)
belangen gemeld in de vennootschap van respedfie®8]98%, 25,19% en 5,92%.

d. Eris geen sprake van een regeling inzake werkrepadicipatie.

e. De houders van certificaten zijn gerechtigd om krahadministratiekantoor te verlangen
om een volmacht te ontvangen om zelf stem uit éadpen in de Algemene Vergadering
van Aandeelhouders, tenzij die volmacht overeenkignte wettelijke regels door het
administratiekantoor wordt beperkt, uitgeslotemefroepen.

f. Er is aan de vennootschap geen overeenkomst be#lendyesloten is met een
aandeelhouder inzake een eventuele beperking vaovdelracht van aandelen en
certificaten in het kapitaal van de vennootschapanhet aan die waarden gekoppelde
stemrecht.
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g. Leden van de Directie en Commissarissen worden dmdoen ontslagen door de
Algemene Vergadering van Aandeelhouders. De statud® de vennootschap kunnen
slechts worden gewijzigd op voorstel van de Dieeomder goedkeuring van de Raad van
Commissarissen. De Algemene Vergadering van Aahdaders dient het besluit tot
statutenwijziging te nemen met ten minste 2/3 vanudgebrachte stemmen in een
Algemene Vergadering van Aandeelhouders waarinnterste 2/3 van het geplaatste
kapitaal (quorum) is vertegenwoordigd. Indien hebrgm niet wordt gehaald, kan een
tweede Algemene Vergadering van Aandeelhoudersemoggéhouden waarin het besluit
zonder quorumvereiste kan worden genomen met te&isten2/3 van de uitgebrachte
stemmen.

h. De Algemene Vergadering van Aandeelhouders van 27V 2010 heeft de Directie
gemachtigd voor de duur van 18 maanden als bevaggen om onder goedkeuring van
de Raad van Commissarissen over te gaan tot eitggih en/of het verlenen van rechten
tot het nemen van cumulatief preferente aandelemamn niet uitgegeven gewone
aandelen tot een maximum van 10% van het geplakagitaal. Tevens is de Directie
gemachtigd om onder goedkeuring van de Raad vam@ssarissen het voorkeursrecht
op gewone aandelen te beperken of uit te sluite@eilo maximum van 10%.

i. De Algemene Vergadering van Aandeelhouders van 2 2010, heeft de Directie
gemachtigd voor de duur van 18 maanden als bevoggn om binnen de grenzen van
de wet en statuten en onder goedkeuring van de Raa€ommissarissen over te gaan
tot inkoop van aandelen in de vennootschap offaaten daarvan voor een prijs tot 10%
boven het gemiddelde van de beurswaarde van déoadein van aandelen gedurende de
vijf beursdagen, voorafgaand aan de dag van inkoop.

j.  Er zijn geen overeenkomsten waarbij de vennootsphaj is, die worden ontbonden of
gewijzigd bij een wijziging van de zeggenschap naga openbaar bod is uitgebracht.

k. Er is geen overeenkomst met de directeur of metvesnknemer die voorziet in een
uitkering bij beéindiging van het dienstverbandrreemnleiding van een openbaar bod.
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Toepassing van de Code Tabaksblat

Onze vennootschap onderschrijft de naleving vapriheipes en best practice bepalingen van de
Nederlandse Corporate Governance Code die gerighttat de Directie en de Raad van
Commissarissen en is voornemens deze na te lewen,zover in dit hoofdstuk niet anders
vermeld. De belangrijkste onderdelen waar wij varCade afwijken zijn hieronder vermeld.

- De melding door Directeuren en Commissarissen vanelventueel bezit van en transacties in
effecten, anders dan die uitgegeven door de eigenootschap dan wel die uitgegeven door
vennootschappen waarbij een conflict of interest kannen ontstaan, wordt uit privacy
overwegingen op dit moment niet wenselijk geaclat.v2ttelijke bepalingen voor wat betreft
misbruik van voorwetenschap zijn helder en wordsor thetrokkenen dan ook onderschreven.

- Mede gelet op de organisatiestructuur, de Dira@ede vennootschap en de omvang van
de vennootschap wordt er geen aparte secretansdeogennootschap aangesteld. De enige
Directeur van de vennootschap functioneert tevensezretaris van de vennootschap zoals
omschreven in de Code.

- Het Administratiekantoor van het Algemeen Admimise- en Trustkantoor B.V. (ANT) is
een professioneel administratiekantoor in de voan een volledig van de vennootschap
onafhankelijke B.V. waarbij geen van aan onze vetsahap gelieerde personen zitting in het
bestuur hebben. Zowel de vennootschap als deicaatiiouders hebben niet de mogelijkheid
kandidaten voor het bestuur van ANT aan te bevefemragen het bestuur van ANT niet om
het vertrouwen van de certificaathouders. Voorlhesgers van ANT geldt geen maximale
zittingstermijn. Er worden in beginsel geen vergadgen van certificaathouders gehouden.

- Certificaathouders die zich aanmelden voor en aaigwajn op de Algemene Vergadering
van Aandeelhouders, kunnen gebruik maken van eemeraverleende stemvolmacht. Voor
het gebruik van de stemvolmacht gelden de bepezkiats opgenomen in artikel 2:118A BW.
Wij realiseren ons dat de Code aanbeveelt om abrmekers in de gelegenheid te stellen op
afstand te stemmen, maar Directie Raad van Commissarissen zijn van mening dakgsi
aanwezigheid op de Vergadering van Aandeelhoudersochmunicatie en besluitvorming
beter tot hun recht doen komen.

Risico’s en risicobeheersing

Algemeen

Aan ondernemen zijn risico’s verbonden. De reaéisahn onze ondernemingsdoelstellingen is
onder meer afhankelijk van externe economische ofagf onvoorspelbaarheid van
marktontwikkelingen en oogsten, calamiteiten en gelje factoren. Hieronder volgt een
overzicht van de belangrijkste risico’s verbondan anze doelstellingen alsmede een beschrijving
van de belangrijkste elementen van onze interneobisheersings- en controlesystemen gericht
op de adequate en effectieve beheersing van die’sis

Risicoprofiel

Marktrisico’s

In de branche waarin wij opereren is sprake vaoo's Wij beperken deze door het spreiden van
de activiteiten over verschillende regio's en pobeln en het, waar verantwoord mogelijk,

afdekken van de desbetreffende risico's. Onze esmeeit, het verwerken en verpakken van
producten, hebben agrarische grondstoffen als.dasi®ogsten van deze grondstoffen, die voor
het overgrote deel niet onder gecontroleerde kbiogische condities worden verbouwd, zijn

behalve van uitzaai en areaal ook afhankelijk vanmgéersomstandigheden tijdens de groei en
oogsttijd. Oogstopbrengsten en weersinvioeden dior ons en onze leveranciers niet te
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beheersen en ook niet altijd even makkelijk te spelien terwijl deze toch van een belangrijke
invioed kunnen zijn op de door ons te volgen wijaa bedrijfsvoering.

Krediet- en defaultrisico’s

Wij hebben te maken met een grote variéteit aaardaciers en afnemers. Bij het beoordelen
van de status van onze leveranciers en afnemeegnsminutieuze scanning van essentieel
belang. Ondanks de hier door ons betrachte zorghdd kunnen wij niet altijd voorkomen dat
ook wij te maken krijgen met leveranciers en afnemelie, bijvoorbeeld bij grote
prijsfluctuaties, hun contracten niet nakomen.

Valuta

Onze Groep wikkelt een groot deel van haar traresaelf in euro's en Amerikaanse dollars.
Teneinde de invloed van wisselkoersen te beperkemden valutarisico’s waar en indien
mogelijk doorgaans afgedekt.

Concurrentiepositie

Positief ervaren wij de ontwikkeling dat, als geyeln de strengere wet- en regelgeving op het
terrein van de voedselveiligheid en de daaruit twvtmgiende certificering, de lat voor
marktpartijen hoger is komen te liggen en er ed@eiding tussen het kaf en het koren plaatsvindt.
Het laagdrempelige instapniveau, dat karakteristids voor onze branche, wordt hiermee
teruggedrongen en zal naar verwachting dit sigamtie risico verlagen. Door kwalitatief,
innovatief en servicegericht bezig te zijn hebbgrons duidelijk in de markt gepositioneerd.

Interne risicobeheersings- en controlesystemen

De externe communicatie van de vennootschap sieddiréctiewisseling maakt onder meer
duidelijk dat richtlijnen, procedures en voorsctenf op het gebied van risicomanagement en
interne controle niet aanwezig waren danwel nigewageformaliseerd.

Het gaat dan met name om:

* systemen voor operationele en financiéle planriogls het vaststellen van budgetten en
andere operationele en financiéle doelstellingen;

e procedures voor de inrichting en totstandkoming waanagementrapportages en
financiéle verslaglegging;

e procedures ten behoeve van de continuiteit en bgbaarheid van geautomatiseerde
gegevensverwerking;

« externe beoordeling en certificatie van onze vekpags- en distributieprocessen op basis
van nationaal en internationaal erkende standaaogehet gebied van onder andere
kwaliteitszorg en voedselveiligheid;

* autorisatieprocedures en functiescheiding;

» centrale elektronische registratie, verwerking eslag van alle transactiegegevens van
onze vennootschap en de daarbij behorende acteleamingen;

« een zogenaamde Klokkenluiderregeling die het onedemnverkers mogelijk maakt om
zonder gevaar voor hun rechtspositie te rapporteven vermeende onregelmatigheden
van algemene, operationele en financiéle aard hinleeonderneming. Deze regeling is
ook op onze website geplaatst.

Hoewel vaak als argument wordt aangevoerd dat dangwan de onderneming een grote mate
van formalisering niet mogelijk en/of minder nodigakt, tonen de gevolgen van het ontbreken
van geformaliseerde richtlijnen, procedures en sdwiften aan dat een dergelijke opvatting niet
houdbaar is. Er worden dan ook stapsgewijs madéneggetroffen die ervoor moeten zorgen dat
de bedoelde systemen voldoen aan de daaraan lensteden en er een redelijke mate van
betrouwbaarheid geldt ten aanzien van de informatsehaffing.
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Directiebeoordeling

De Directie is eindverantwoordelijk voor het belseervan de aan de operationele en strategische
doelstellingen van de onderneming verbonden risja# betrouwbaarheid van de in- en externe
(financiéle) rapportages, de juiste financiering da onderneming en naleving door de
onderneming van alle relevante wet- en regelgeving.

Rekening houdend met de hieronder genoemde bepgerkidie noodzakelijkerwijs verbonden

Zijn aan alle interne risicobeheersings- en coesydtemen en de implementatietijd van
hierboven geschetste maatregelen is de Directiem@mng dat zij met een redelijke mate van
zekerheid kan stellen dat zij op de hoogte is vennthte waarin doelstellingen van de
onderneming worden gerealiseerd, de in- en exteapportages betrouwbaar zijn en de
organisatie zich houdt aan de van toepassing zipvdden en regels. Op basis van de
beoordeling van de interne risicobeheersings- atrale@systemen van de onderneming verklaart
de Directie ten aanzien van onze externe finangiglslaggeving bovendien dat op dit moment:

- de interne risicobeheersings- en controlesystemem redelijke mate van zekerheid
verschaffen dat de externe financiéle verslaggeyegn onjuistheden of omissies van
materieel belang bevat;

- de interne risicobeheersings- en controlesysteraanlyehoren functioneren;

- er geen aanwijzingen zijn dat de interne risicobetiags- en controlesystemen niet naar
behoren zullen functioneren in het lopende boekjaar

De interne risicobeheersings- en controlesystemedlerz in 2011 verder worden
gedocumenteerd op basis van de geidentificeerde’ss

Het geheel van de werkzaamheden met betrekkingdéotinterne risicobeheersings- en
controlesystemen en de daaruit voortgekomen bewedi zijn besproken met de Raad van
Commissarissen.

De Directie verklaart, voor zover haar bekend, dat:

1. de jaarrekening zoals opgenomen in dit verslag,gstrouw beeld geeft van de
activa, de passiva, de financiéle positie per 3eadder 2010 en de winst over
2010 van Alanheri N.V. en de gezamenlijk in de otidatie opgenomen
ondernemingen.

2. het verslag van de directie, zoals opgenomen irvatislag, een getrouw beeld
geeft van de toestand op de balansdatum, de gamgzalen gedurende het
boekjaar van Alanheri N.V. en van de met haar wedea ondernemingen,
waarvan de gegevens in deze jaarrekening zijn apgen en dat in het verslag
van de directie de wezenlijke risico’s waarmee danBeri N.V. en verbonden
ondernemingen worden geconfronteerd, zijn beschreve

Meeuwen, 7 april 2011
F.A.M.J. Faas
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Rapport aan certificaathouders van aandelen Alanhat.V.

Ter voldoening aan het bepaalde in artikel 18 lich@ de Voorwaarden van Administratie voor
gewone aandelen op naam Alanheri N.V., laatstgijkijzigd op 19 juli 2001, brengen wij
onderstaand verslag uit aan certificaathouders.

Gedurende het jaar 2010 hebben wij uitsluitend namknheden verricht die verband hielden
met de administratie van de aandelen, waartegemevificaten aan toonder zijn uitgegeven.

Wij hebben certificaathouders de mogelijkheid gefioden stemvolmacht aan te vragen en
vervolgens zelfstandig het stemrecht uit te oefeénale vergaderingen van aandeelhouders. In
de op 27 mei 2010 gehouden Algemene Vergaderinghaadeelhouders is door negen
certificaathouders met totaal 176.030 stemmen gegpmaakt van deze mogelijkheid.

Per 31 december 2010 is voor een nominaal bedra§ ¥a455.852,54 aandelen in administratie
genomen, waartegenover certificaten aan toondet,8%€nominaal in K-vorm zijn uitgegeven.
Er zijn geen mutaties geweest ten opzichte van.2009

Amsterdam, 28 februari 2011.

Administratiekantoor van het Algemeen

Administratie- en Trustkantoor B.V.

Mr L.J.J.M. Lutz

Alanheri N.V. 18 Jaarverslag 2010



JAARREKENING 2010

Alanheri N.V. 19 Jaarverslag 2010



GECONSOLIDEERDE BALANS
vOOr winstbestemming (in duizenden euro)

Toelichting

Activa
Vaste activa

Materiéle vaste activa
Bedrijfsgebouwen en terreinen
Machines en installaties
Overige materiéle vaste activa
Activa in uitvoering

Activa niet dienstbaar aan de
bedrijfsuitoefening

Vlottende activa

Voorraden

Handelsvorderingen

Overige vorderingen en overlopende activa

Geldmiddelen en kasequivalenten
Activa aangehouden voor verkoop
Totaal activa

Passiva

Eigen vermogen

Geplaatst en gestort kapitaal
Agioreserve
Herwaarderingsreserve

Algemene reserve

Resultaat toekomend aan aandeelhouders
Uitgestelde belastingverplichtingen
Voorzieningen

Langlopende schulden
Kortlopende verplichtingen
Schulden aan kredietinstellingen

Kortlopend deel langlopende schulden
Schulden aan leveranciers

w N

10

11
10
12

Belastingen en premies sociale verzekeringen 12

Overige schulden en overlopende passiva

Totaal passiva

Alanheri N.V.

12

20

31-12-2010

31-12-2009
3.111 3.238
1.243 1.344

13 18
6 0
400 0
4.773 4.600
1.899 2.065
1.168 1.657
135 161

3.202 3.883

17 69
0 400
7.992 8.952
3.492 3.492
1.247 1.247
2.081 2.138
(3.109) (3.350)
(136) 170
3.575 3.697
0 0
63 468
4 38
2.794 3.401
44 44
843 672
79 78
590 554
4.350 4.749
7.992 8.952

Jaarverslag 2010



GECONSOLIDEERDE WINST-EN-VERLIESREKENING

(in duizenden euro)

Toelichting
Netto-omzet
Kostprijs van de omzet 13
Bruto omzetresultaat
Personeelskosten 14
Afschrijving materiéle vaste activa 1

Overige bedrijfskosten
Som der kosten

Bedrijfsresultaat

Rentelasten en soortgelijke lasten

Resultaat uit voortgezette activiteiten
voor belastingen

Belastingen

Resultaat uit voortgezette activiteiten
na belastingen

Resultaat uit beéindigde bedrijfsactiviteiten
na belasting

Resultaat na belastingen

Hiervan toe te rekenen aan aandeelhouders

Resultaat per aandeel
Toe te rekenen aan aandeelhouders

15

16

17

Resultaat na belastingen uit voortgezette actterei

Resultaat uit beéindigde bedrijfsactiviteiten

2010 2009
12.363 16.634
8.238 12.037
4.125 4.597
2.648 3.259
303 225
1.133 989
4.084 4.473
41 124
139 132
(98) (8)
(14) 0
(112) (8)
(24) 178
136 170
(136) 70 1
(0,18) 0,22
(0,15) (0,01)
®.,0 0,23

De verwaterde resultaten per aandeel zijn gelifkdggewone resultaten per aandeel.
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GECONSOLIDEERD OVERZICHT VAN HET TOTAALRESULTAAT
(in duizenden euro)

2010
Resultaat na belastingen (136)
Aanpassing herwaardering in verband met
verlaging tarief vennootschapsbelasting 14
14
Totaalresultaat W
Toe te rekenen aan aandeelhouders (122)
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2009

170

170

170
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GECONSOLIDEERD KASSTROOMOVERZICHT

(in duizenden euro)

Toelichting

Operationele activiteiten
Bedrijfsresultaat voor rente en belasting
Beéindigde activiteiten

Afschrijvingen
Cashflow

Wijzigingen in werkkapitaal voortgezette activiggit

Overige mutaties:

Mutatie overige kortlopende verplichtingen
Afneming actieve belastinglatentie

Mutatie voorzieningen

Kasstroom uit bedrijfsoperaties

Betaalde rente voortgezette activiteiten
Belastingen
Netto kasstroom uit operationele activiteiten

Investeringsactiviteiten

Investeringen in materiéle vaste activa
Desinvesteringen materiéle vaste activa
Netto kasstroom uit investeringsactiviteiten

Financieringsactiviteiten

Mutatie langlopende schulden

Mutatie schulden aan kredietinstellingen
Netto kasstroom uit financieringsactiviteiten

Totaal netto kasstroom, per saldo

Verloop liquide middelen en kasequivalenten
Beginstand

Mutatie

Eindstand
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2010

41
_(24)
17

303
320

889
1.209

14

(405)
818

(139)
_(14)
665
(83)
7

(76)

(34)

__(607)
(64)

(52)

69

(52)
17

225
527

420
947

316
631

2[13

499

(529)

(529)

47
51

21
48

21
69
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GECONSOLIDEERD MUTATIEOVERZICHT VAN HET EIGEN VERMO GEN 2010
(in duizenden euro)

geplaatst agio- herwaar- algemene resultaat eige
en gestort  reserve derings- reserve ekomend vermogen
kapitaal reserve aan
aandeel-
houders
1 januari 3.492 1.247 2.138 (3.350) 170 3.697
Bestemming
resultaat 170 (170) 0
Totaal
transacties
met aandeel-
houders 3.492 1.247 2.138 (3.180) 0 3.697
Realisatie
herwaardering (71 71 0

Aanpassing in verband
met wijziging tarief
vennootschapsbelasting 14 14

Resultaat over

het boekjaar (136) (136)
Totaal baten

en lasten (57) 71 (136) (122)
31 december 3.492 1.247 2.081 (3.109) (136) 3.575
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GECONSOLIDEERD MUTATIEOVERZICHT VAN HET EIGEN VERMO GEN 2009

(in duizenden euro)

geplaatst agio- herwaar- algemene resultaat eigen
en gestort  reserve derings- reserve ekiomend vermogen
kapitaal reserve aan
aandeel-
houders
1 januari 3.492 1.247 2401  (1.440) (2.173) 3.527
Bestemming
resultaat (2.173) 2.173 0
Totaal
transacties
met aandeel-
houders 3.492 1.247 2.401 (3.613) 0 3.527
Realisatie
herwaardering (64) 64
Aanpassing voorgaande
jaren (199) 199
Resultaat over
het boekjaar 170 170
Totaal baten
en lasten (263) 263 170 170
31 december 3.492 1.247 2.138 (3.350) 170 3.697
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TOELICHTING OP DE GECONSOLIDEERDE JAARREKENING

Informatie inzake de vennootschap

De geconsolideerde jaarrekening over het boek@dd % opgesteld door de directie en
goedgekeurd voor publicatie ingevolge het beslait #e Raad van Commissarissen van 7 april
2011.De opgemaakte jaarrekening zal op 27 mei 2011aststelling worden voorgelegd aan de
Algemene Vergadering van Aandeelhouders.

Alanheri N.V. is een in Nederland opgerichte enggtigde vennootschap. De statutaire
vestigingsplaats van de vennootschap is Tilburd.bedrijf wordt uitgeoefend in Meeuwen.

Ten aanzien van de enkelvoudige winst-en-verliesrilg is gebruik gemaakt van de vrijstelling
ingevolge artikel 2:402 BW.

Hierna volgt een samenvatting van de grondslagemapade verslaggeving is gebaseerd. Het
boekjaar van de vennootschap is gelijk aan henkielgaar. Bedragen in de toelichting luiden in
duizenden euro tenzij anders vermeld.

Grondslagen voor de opstelling van de jaarrekening

De geconsolideerde jaarrekening (inclusief vergefife cijfers) is opgesteld in
overeenstemming met de International Financial ReygpStandards (IFRS) zoals aanvaard
binnen de Europese Unie.

In 2009 en 2010 zijn de volgende standaarden erpirgtaties, alsmede wijzigingen daarin, van

kracht geworden en zijn in boekjaar 2010 voor leestevan toepassing geworden:

IFRS 1 Eerste toepassing van International FinbhRaaorting Standards

IFRS 1 Beperkte vrijstelling van eerste toepasgansde verplichting om door IFRS 7
vereiste vergelijkende informatie te verschaffen

IFRS 2 Op aandelen gebaseerde betalingen

IFRS 3R Bedrijfscombinaties

IAS 27R  De geconsolideerde jaarrekening en de eoukdige jaarrekening

IAS 31 Belangen in joint ventures

IAS 39 Financiéle instrumenten: opname en waarderin

IFRIC 12 Dienstverlening uit hoofde van concessaeenkomsten

IFRIC 15 Overeenkomsten voor de bouw van onroegeed

IFRIC 17 Uitkeringen van activa in natura aan eay@n

IFRIC 18 Overdracht van activa van klanten

Verder zijn als uitvloeisel van het ‘IFRS Improvem®roject’ een aantal verbeteringen van de
volgende standaarden in 2010 van toepassing geworde

IFRS 2 Op aandelen gebaseerde betalingen

IFRS 5 Vaste activa aangehouden voor verkoop eindigde bedrijfsactiviteiten
IFRS 8 Operationele segmenten

IAS 1 Presentatie van de jaarrekening

IAS 7 Het kasstroomoverzicht

IAS 17 Lease-overeenkomsten

IAS 36 Bijzondere waardevermindering van activa

IAS 38 Immateriéle activa

IAS 39 Financiéle instrumenten: opname en waarderin

IFRIC 9 Herbeoordeling van in contracten beslotenvaten

IFRIC 16 Afdekking van een netto-investering in éeiitenlandse activiteit
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Toelichting op de geconsolideerde jaarrekening

In verband met de aanpassingen van IFRS 2 Op aandebaseerde betalingen zijn de volgende
interpretaties in 2010 ingetrokken:

IFRIC 8 Toepassingsgebied van IFRS 2

IFRIC 11 IFRS 2 — Transacties in groepsaandelanggkochte eigen aandelen

Toepassing van de gewijzigde standaarden, indlexanet voor de vennootschap, hebben geen
invloed op de financiéle positie en/of resultaat dea groep.

Grondslagen voor consolidatie

In de geconsolideerde jaarrekening zijn opgenonecimdnciéle gegevens van Alanheri N.V. en
haar dochtermaatschappijen. Dochtermaatschappejieeffen ondernemingen waarin de
vennootschap beslissende zeggenschap over hetiopelaen financiéle beleid kan uitoefenen.
Bij de beoordeling of er sprake is van beslisseratgenschap wordt rekening gehouden met
potentiéle zeggenschapsrechten die momenteel entbaér zijn. Een overzicht van de in de
consolidatie begrepen actieve dochtermaatschappi@mderstaand opgenomen.

Alle activa, passiva en resultaten van deze dogtatatschappijen worden volledig in de
geconsolideerde jaarrekening verwerkt. Het aandsederden in vermogen en resultaat van
dochtermaatschappijen, waarin de vennootschapnaoater dan 100% deelneemt, wordt
afzonderlijk weergegeven. Alle saldi, transactiegen en lasten binnen de Groep en winsten en
verliezen voortvloeiende uit transacties binneisdeep die zijn opgenomen in de activa worden
volledig geélimineerd. Dochtermaatschappijen wondamaf overnamedatum, zijnde de datum
waarop de feitelijke zeggenschap over de overgenqguradij wordt verworven in de

consolidatie opgenomen en meegeconsolideerd; adagelwordt voortgezet tot het moment

dat de feitelijke zeggenschap ophoudt te bestaan.

Onderstaande dochtermaatschappijen zijn alle vV@@¥dlin de consolidatie betrokken:

. Allesterin B.V., Meeuwen

. Trameco B.V., Rotterdam (tot en met 2009)

. Witte Molen B.V., Meeuwen

. Alanheri Producten B.V., Meeuwen (tot en met 2009)

Beéindigde bedrijfsactiviteiten

Een beéindigde bedrijfsactiviteit is een onderdeel de activiteiten van de Groep die een
afzonderlijke belangrijke bedrijfsactiviteit of eafzonderlijke belangrijk geografisch
bedrijfsgebied vertegenwoordigt. Classificatiel@@gindigde bedrijfsactiviteit geschiedt bij
afstoting of, indien dit nog niet heeft plaatsged®n, wanneer de bedrijfsactiviteit voldoet aan
de criteria voor classificatie als gehouden voakeep. Als een beéindigde bedrijfsactiviteit
classificeert in 2009 en 2010 de gestaakte opsregieébény in Hongarije, waarvan het
onroerend goed nog in bezit is.

Belangrijke inschattingen ten aanzien van waarderig en resultaatbepaling

Door de directie zijn bij het opstellen van de jakening schattingen en veronderstellingen
gemaakt. Hierbij maakt ze gebruik van ervaringernei verleden en worden toekomstige
ontwikkelingen zo goed mogelijk beoordeeld. De aeaitelijke uitkomsten kunnen afwijken
van deze schattingen.
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Toelichting op de geconsolideerde jaarrekening

De volgende jaarrekeningposten zijn het meestskhtvoor het weergeven van de financiéle
positie en vereisen een jaarlijkse subjectieveamwgezette beoordeling ter zake van de
boekwaarde van activa en verplichtingen:

. materiéle vaste activa
. vorderingen

. voorraden

. voorzieningen

Samenvatting van belangrijke grondslagen voor finaci€éle verslaggeving

Vreemde valuta

De geconsolideerde jaarrekening luidt in euro’s,tdivens de functionele en rapporteringsvaluta
is. Transacties in vreemde valuta worden verwedgen de wisselkoers op het moment van de
transactie. Monetaire activa en passiva luidendeeemde valuta worden omgerekend tegen de
koers per einde van het boekjaar, omrekeningsvidlestivorden verwerkt in de winst-en-
verliesrekening. Niet-monetaire posten die wordewaardeerd tegen historische kostprijs in
een vreemde valuta worden omgerekend tegen de peede datum van de oorspronkelijke
transacties.

Materiéle vaste activa

Terreinen en bedrijfsgebouwen worden in principgemmmen tegen de reéle waarde minus
afschrijvingen. De reéle waarde is ‘het bedrag waareen actief kan worden verhandeld tussen
ter zake goed geinformeerde, tot een transact@dzijnde partijen die onafhankelijk zijn”.

Deze reéle waarde wordt één maal in de drie jestgeateld op basis van taxaties en in
tussenliggende jaren op basis van algemene piggisdindien sprake is van bijzondere
waardeverminderingen wordt de waardering gesteldeoffagere) realiseerbare waarde. De
laatste waardebepaling heeft plaatsgevonden inmioee2010. Het eerstvolgende
herzieningsmoment is december 2013.

Een waardetoename wordt toegevoegd aan de herwiagsieserve, behalve voor zover deze
betrekking hebben op de terugboeking van een ingaamde jaren, ten laste van het resultaat
opgenomen afwaardering. In een dergelijk geval wiede waardetoename opgenomen in het
resultaat. Voor zover een afwaardering in mindeisngebracht op het eigen vermogen
(herwaarderingsreserve), zal een terugname vanzbadere waardevermindering eveneens ten
gunste van het eigen vermogen plaatsvinden.

Jaarlijks wordt het verschil tussen afschrijvingb@sis van reéle waarde van de
bedrijfsgebouwen en afschrijving op basis van histbe kostprijs van bedrijfsgebouwen
(gecorrigeerd voor het belastingeffect) overgeboaktde herwaarderingsreserve naar de
algemene reserve.

Machines en installaties, vervoermiddelen en oeemgteriéle vaste activa worden tegen
verkrijgingsprijs opgenomen, onder aftrek van cuatiale afschrijvingen en eventuele
opgetreden bijzondere waardeverminderingen.

Afschrijvingen worden lineair berekend op basis dargebruiksduur van het desbetreffende
actief en rekening houdend met een eventuele rasti@aAfschrijving vindt plaats vanaf het
moment waarop het actief gereed is voor gebruikdothet moment waarop het actief niet
langer in de balans wordt opgenomen, dan wel justitp waarop het actief wordt
geclassificeerd als aangehouden voor de verkobpitén gebruik wordt gesteld.

Een materieel vast actief wordt niet meer in dafslopgenomen in geval van afstoting of
indien er geen toekomstige economische voordelarmeagebruik worden verwacht.

Op terreinen en activa in uitvoering wordt nietesfghreven.
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Toelichting op de geconsolideerde jaarrekening

Restwaarden, gebruiksduur en waarderingsmethod#gewgaarlijks beoordeeld en indien
noodzakelijk aangepast.

Voorraden

Gereed product, voor zover dit eigen productiedigtwordt gewaardeerd tegen integrale
kostprijs of opbrengstwaarde indien lager. In degrale kostprijs zijn begrepen kosten van
grond- en hulpstoffen en direct toe te rekenengresiskosten, afschrijvingen en overige
productiekosten.

Voorraden gereed product ingekocht bij derden wogivaardeerd tegen verkrijgingsprijs, dan
wel lagere opbrengstwaarde.

Grondstoffen worden gewaardeerd tegen verkrijgingspermeerderd met behandelingskosten
of opbrengstwaarde indien lager.

Hulpstoffen worden gewaardeerd tegen de laagstéigaorische kostprijs of opbrengstwaarde.

Handelsvorderingen, overige vorderingen en overlopale activa

Handelsvorderingen, overige vorderingen en overldpectiva worden bij ontstaan
gewaardeerd tegen reéle waarde. Vervolgwaardenntj plaats tegen geamortiseerde kostprijs
minus bijzondere waardeverminderingen. Een voonzgewoor waardevermindering wordt
getroffen indien objectiveerbare aanwijzingen best@at de Groep niet in staat zal zijn alle
bedragen te innen die overeenkomstig de voorwaatigelij het ontstaan van de vorderingen
van toepassing waren.

Geldmiddelen en kasequivalenten
Geldmiddelen en kasequivalenten bestaan uit kabaeksaldi en direct opvraagbare deposito’s.

Activa aangehouden voor verkoop

Activa aangehouden voor verkoop betreffen activikeveiet meer dienstbaar aan de
vennootschap zijn en waarbij het stellige voorneimeateze binnen één jaar te verkopen.
Jaarlijks wordt beoordeeld of de desbetreffendaciog voldoen aan de eis om deze binnen
€én jaar te verkopen. Zodra aan deze eis niet waelt voldaan, vindt herclassificatie als
Materiéle vaste activa plaats.

Activa aangehouden voor verkoop worden gewaardegeh de verwachte opbrengstwaarde
(onder aftrek van verkoopkosten), indien deze la&ggdan de boekwaarde. De kosten die
samenhangen met het in stand houden van deze aciidan in de winst-en-verliesrekening
verwerkt onder het hoofd “Resultaat uit beéindigddrijfsactiviteiten na belastingen”.

Aandelenkapitaal
De geplaatste en volgestorte gewone aandelen wgetebriceerd als eigen vermogen.
Dividenden worden als verplichting verwerkt in d=ipde waarin zij worden gedeclareerd.

Pensioenen

De Groep maakt gebruik van een tweetal pensioelmgge waarvoor bijdragen moeten worden
betaald aan een verzekeringsmaatschappij en eeiffsiakpensioenfonds. Beide
pensioenregelingen zijn als volgt gekwalificeerdverantwoord:

De pensioenen ondergebracht bij de verzekeringsetagtpij kwalificeren op basis van de voor
2010van toepassing zijnde IFRS regelgeving als eergépegde bijdrageregeling”, waarbij de
betaalde premies in de winst-en-verliesrekeningn®oord worden in het jaar waarover deze
verschuldigd zijn. De regeling is te kwalificerds aen pensioenregeling op basis van
middelloon welke volledig is verzekerd bij de vékgengsmaatschappij. De pensioenen
ondergebracht bij het bedrijfstakpensioenfondshiig Molenaarspensioenfonds zijn in de
jaarrekening verwerkt als een ‘toegezegde bijdeggding’, hoewel pensioenen ondergebracht
bij een bedrijfstakpensioenfonds in de regel aedgezegde pensioenregeling’ kwalificeren.
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Toelichting op de geconsolideerde jaarrekening

Omdat de Stichting Molenaarspensioenfonds geenhhgeeft in de verplichtingen,
fondsbeleggingen en kosten van het bedrijfstakpen$bnds worden de in het verslagjaar
betaalde pensioenpremies als lasten verantwodaimatie over eventueleverschotten of
tekorten van het pensioenfonds is niet beschikbaar.

Leases

Door de Groep zijn financiéle en operationele leasracten aangegaan.

Activa verkregen via financiéle leasecontractendeargeactiveerd onder Materiéle vaste activa
en gewaardeerd tegen de reéle waarde van het Iigaseaan wel de lagere contante waarde
van de minimale leasebetalingen, gebruik makenddeampliciete rentevoet. De hieruit
voortvloeiende leaseverplichtingen worden opgenoameter Langlopende schulden voor zover
Zij een looptijd hebben van meer dan één jaar eemikortlopende schulden voor de aflossing
van het komende jaar. Periodieke leasebetalingedemaesplitst in een rentebestanddeel en
een aflossingsdeel. De rente wordt verantwoordeaitelasten, de aflossing komt in mindering
op de leaseschuld.

Kosten van operationele leasecontracten wordemeagite basis verwerkt in de winst-en-
verliesrekening over de looptijd van het contr@a.verplichtingen op balansdatum zijn
opgenomen onder ‘Voorwaardelijke gebeurtenissevegplichtingen’.

Uitgestelde belastingen

De uitgestelde belastingen hebben betrekking dpotastige belastingverplichtingen
voortvloeiende uit verschillen tussen de waardeinnde jaarrekening en de fiscale waardering
van terreinen en bedrijfsgebouwen. De uitgestetdastingen worden gewaardeerd tegen
nominale waarde op basis van de geldende tarieven.

De actieve belastinglatentie betreft de waardevamgfiscaal compensabele verliezen tegen
nominale waarde. De actieve latentie wordt opgemoate wordt verwacht dat verrekening met
toekomstige fiscale winsten binnen redelijke tenzigl plaatsvinden, dan wel rekening houdend
met hetgeen kan worden verrekend met de passim@rgitasamenhangend met de
herwaardering van terreinen en gebouwen. Jaawigkslt beoordeeld welk deel van de
compensabele verliezen wordt geactiveerd. Voorzoagelijk worden de actieve en de
passieve latentie met elkaar gesaldeerd.

De latente vennootschapsbelasting die samenharigteyposten die direct in het eigen
vermogen worden verwerkt, wordt rechtstreeks nateigen vermogen gebracht en blijft
derhalve buiten het resultaat.

Voorzieningen
De voorziening voor jubileumuitkeringen wordt gewdeerd tegen de contante waarde van de
toekomstige jubileumverplichtingen.

Aan de voorziening voor herstructurering ligt ondeger een reorganisatieplan ten grondslag.
Dit plan heeft betrekking op de reorganisatie ork@ertoor- en productiepersoneel met het oog
op het creéren van een efficiénte organisatie. &gnisdatum was een aanvang gemaakt met de
herstructurering en was deze publiekelijk bekendagkt. Er wordt geen voorziening getroffen
voor toekomstige bedrijfslasten.

Langlopende schulden

De hieronder opgenomen rentedragende financieramgbehtingen worden bij de eerste
opname verwerkt tegen de reéle waarde. Financeranglichtingen worden gerubriceerd als
kortlopende verplichtingen tenzij de Groep het amvwaardelijk recht heeft tot uitstel van de
aflossing van de verplichting gedurende ten miti&enaanden na de balansdatum.
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Kortlopende verplichtingen
Kortlopende verplichtingen worden bij ontstaan gexdaerd tegen reéle waarde.
Vervolgwaardering vindt plaats tegen geamortisekodtprijs. .

Bijzondere waardeverminderingen

De waardering van afschrijfbare activa wordt pdabhsdatum herzien om vast te stellen of zich
situaties hebben voorgedaan die aanleiding gevemaardeverminderingen. Indien dergelijke
aanwijzingen bestaan, wordt een schatting gemaaktle realiseerbare waarde van het actief.

De realiseerbare waarde van de materiéle vasteagtrdt bepaald op de reéle waarde
verminderd met de kosten van verkoop en gebruiksieaal naar gelang welke de hoogste is.
Bij het bepalen van deze waarde wordt de contaatede van de toekomstige kasstromen
berekend met behulp van een disconteringsvoetati@tspiegeling is van alle relevante markt-
en risico-elementen met betrekking tot het actfeior de materiéle vaste activa wordt hierbij
aansluiting gezocht bij de taxaties die periodilafsvinden, zie hiervoor ook de toelichting op
‘Materiéle vaste activa’. Indien de realiseerbaeamwie beneden de boekwaarde ligt, vindt een
bijzondere waardevermindering plaats. Terugnemargeen bijzondere waardevermindering
vindt plaats zodra de waardevermindering ophoubestaan.

De realiseerbare waarde van de handelsvorderiogernge vorderingen en overlopende activa
wordt berekend door de contante waarde van de megtige kasstromen, verdisconteerd tegen
de oorspronkelijke effectieve rente. Vorderingen gen korte resterende looptijd worden niet
contant gemaakt.

Netto-omzet

Opbrengsten worden bepaald als de reéle waardde/montvangen tegenprestatie bij verkoop
van goederen, onder aftrek van over de omzet gehmslastingen, kortingen en dergelijke en na
eliminatie van transacties tussen groepsmaatsgeappi

Opbrengsten uit hoofde van leveringen van goedsceden verantwoord wanneer de
belangrijkste risico’s en voordelen van eigendom @akoper zijn overgedragen en het bedrag
van de opbrengsten betrouwbaar kan worden vaslgjeste

Kostprijs van de omzet

Hieronder worden begrepen de aanschaffingskostenedan de omzet begrepen goederen onder
aftrek van kortingen, en vermeerderd met direateioenbare externe kosten van inkoop en
aanvoer.

Afschrijving materiéle vaste activa

De afschrijvingen van bedrijfsgebouwen worden linbarekend op basis van de reéle waarden
van deze bedrijfsmiddelen. De afschrijvingen vamadgere materiéle vaste activa worden lineair
berekend op basis van de historische kostprijge@pinen, activa in uitvoering en activa niet
dienstbaar aan de bedrijfsuitoefening wordt nielisstmatig afgeschreven.

Belastingen

De belastingen worden berekend op basis van habhtveoorde jaarresultaat en het geldende
belastingtarief, waarbij rekening wordt gehoudert fiseale faciliteiten en toegepaste
verliescompensatie.
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Toerekening
Opbrengsten en kosten worden toegerekend aan idel@&raarop zij betrekking hebben.

Winst per aandeel

Met betrekking tot de gewone aandelen geeft de ideegewone en verwaterde winst per
aandeel weer. De gewone winst per aandeel wordkéed door de aan de houders van de
gewone aandelen toe te rekenen winst of verlidglen door het gewogen gemiddelde aantal
uitstaande gewone aandelen gedurende het boeX@araterde winst per aandeel wordt
berekend door het gewogen gemiddelde aantal uittagewone aandelen aan te passen voor
het verwateringseffect dat kan optreden als gevatgde conversie in gewone aandelen van aan
medewerkers of derden toegekende converteerba&aeeaifen aandelenopties.

Gesegmenteerde informatie

Met ingang van het boekjaar 2009 presenteert defgsgesegmenteerde informatie op basis van
informatie die intern wordt gerapporteerd aan dedtie ten behoeve van belangrijke
operationele beslissingen.

Segmentresultaten, activa en verplichtingen omrnagitesten die rechtstreeks aan een segment
toerekenbaar zijn, alsmede die op redelijke basisahn kunnen worden toegerekend. De lasten
van het hoofdkantoor zijn toegerekend aan de oetelkk segmenten.

De gewijzigde verslaggeving heeft alleen gevolgeor\de presentatie en toelichting van de
resultaten; de winst per aandeel blijft ongewijziGuhder de gewijzigde IFRS 8 zijn de
segmenten die kwalificeren als te rapporteren segt@ngewijzigd.

Kapitaalbeheer

Onder de IFRS-definitie van kapitaal kwalificeeijtAdanheri N.V. het eigen vermogen.

Het aandeel Alanheri N.V. is genoteerd aan EuroNe¥t te Amsterdam.

Het dividendbeleid van de vennootschap is eroglgeam de aandeelhouders voor zover het
resultaat en de financieringsbehoefte dit toelaempassend dividend uit te keren.

De vennootschap bewaakt haar kapitaal met behulh@tsolvabiliteitspercentage.

Op grond van de strategie en doelstellingen vavedaootschap wordt een
solvabiliteitspercentage van minimaal 50% noodZpkgéacht.

Voor een kwantitatieve toelichting op het kapitaakrdt verwezen naar het ‘Geconsolideerd
mutatieoverzicht eigen vermogen’.
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Toelichting op de geconsolideerde jaarrekening
TOELICHTING OP DE GECONSOLIDEERDE BALANS
1. Materiéle vaste activa

Reéle waarde

Eind 2010 heeft een herwaardering plaatsgevonde®aerreinen en bedrijfsgebouwen van
het bedrijfscomplex te Meeuwen op basis van tagagievens. Deze taxatie heeft
plaatsgevonden door een onafhankelijk en erkeratiegbureau.

De navolgende waarderingsmethodiek ter bepalingieareéle waarde is gehanteerd bij de
taxatie.

Voor de terreinen als courante objecten wordt wisoreéle waarde de marktwaarde genomen.
Deze wordt bepaald door middel van een methodenaktconforme vergelijking met
soortgelijke objecten rekening houdend met de iggin bestemming van de terreinen. Doordat
de bedrijfsgebouwen bedrijfsspecifiek en incoumjmt, wordt voor de reéle waarde de
afgeschreven vervangingswaarde genomen. Deze hfggsa vervangingswaarde van de
bedrijfsgebouwen wordt gesteld op de kosten dibdwer van een vervangend object, inclusief
funderingen, zouden vergen, gecorrigeerd wegehsitgthe veroudering gebaseerd op de
verstreken en de resterende gebruiksduur en r ditmaming van een restwaarde en rekening
houdende met functionaliteit en economische v @ongeDe boekwaarde van terreinen en
gebouwen is de aldus bepaalde (geindexeerde vraélele.

In verband met de structurele verliesgevendheiddeaWitte Molen is in 1998 besloten de
gebouwen die ten dienste staan aan de productikle@mliervoeders niet langer tot waardering

te brengen. Hoewel de vooruitzichten sindsdien @aketjk verbeterd zijn en de
toekomstverwachtingen op basis van management-psegrhet opnieuw tot waardering

brengen zou rechtvaardigen is hier met het oogespabnde onzekerheden, die uitmonden in een
spanningsveld tussen controleur en gecontrolegesaf gezien.

Afschrijvingen
De afschrijvingen zijn gebaseerd op basis van deagede economische levensduur en bedraagt
VOoor:

Bedrijfsgebouwen 10 & 40 jaar
Machines en installaties 5a 15 jaar
Vervoermiddelen 4 a 6 jaar
Overige materiéle vaste activa 3 a8jaar
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De mutaties in de materiéle vaste activa waren in020 als volgt:

Bedrijfs- Machines Vervoer- Overige Activa Ativa niet Totaal
gebouwen en middelen materiéle in dienstaa
en installaties vaste uitvoering aan de
terreinen activa bedrijfsuit-
oefening

Verkrijgingprijs/
vervangingswaarde 11.987 3.570 83 860 0 0 16.500
Cumulatieve
afschrijvingen 8.749 2.226 83 842 0 0 11.900
Boekwaarde
1 januari 2010 3.238 1.344 0 18 0 0 4.600
Investeringen 10 73 83
Desinvesteringen (7 (7)
Herclassificatie 67 (67) 400 400
Afschrijvingen (127) (161) (15) (303)
Boekwaarde
31 december 2010 3.111 1.243 0 13 6 400 4,773

De boekwaarde ultimo 2010 is als volgt samengesteld

Verkrijgingprijs/
vervangingswaarde 11.986 3.449 83 870 6 400 16.794
Cumulatieve
afschrijvingen 8.875  2.206 83 857 0 0 12.021
Boekwaarde
31 december 2010 3.111 1.243 0 13 6 400 4.773
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De mutaties in de materiéle vaste activa waren in0B9 als volgt:

Bedrijffs- Machines Vervoer- Overige Activa Totaal

gebouwen en middelen materiéle in
en installaties vaste uitvoering

terreinen activa
Verkrijgingprijs/
vervangingswaarde 11.940 3.207 83 860 40 16.130
Cumulatieve
afschrijvingen 8.624 2.289 83 838 0 11.834
Boekwaarde
1 januari 2009 3.316 918 0 22 40 4.296
Investeringen 47 473 520
Herclassificatie 49 (40) 9
Afschrijvingen (125) (96) (4) (225)
Boekwaarde
31 december 2009 3.238 1.344 0 18 0 4.600

De boekwaarde ultimo 2009 is als volgt samengesteld

Verkrijgingprijs/

vervangingswaarde 11.987 3.570 83 860 0 16.500
Cumulatieve

afschrijvingen 8.749 2.226 83 842 0 11.900
Boekwaarde

31 december 2009 3.238 1.344 0 18 0 4.600

De vervangingswaarde van terreinen is gelijk aamdektwaarde. Hierop wordt niet
afgeschreven. De boekwaarde van de bedrijfsgeboisrgalijk aan de reéle waarde, zijnde de
afgeschreven vervangingswaarde, op basis van ¢axaiti2007. Indien de terreinen en
gebouwen gewaardeerd zouden worden tegen de raélelevper utlimo 2010 op basis van het
meest recente taxatierapport dan zou de waardenuétk op € 3.750.000.

Een verpakkingsmachine is verkregen op basis variegnciéle lease. De juridische eigendom
van deze machine berust bij een derde.

Indien de terreinen en bedrijfsgebouwen gewaardaemsden worden tegen de verkrijgingsprijs
minus afschrijvingen dan zou de boekwaarde pere8ember 2010 € 335.000 (2009: € 368.000)
bedragen.
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De verzekerde waarde van de bedrijfsgebouwen, meshinstallaties en overige materiéle
vaste activa exclusief vervoermiddelen beloopt3iedecember 2010 € 11.000.000 (2009:
€ 18.301.000). De verlaging van de verzekerde vea@rtiet gevolg van een wijziging in de
verzekeringsovereenkomst die voorziet in een ‘liosg’ constructie.

Het aantal in eigendom van de hiervoor genoemde terreineropélia totaal 33.800
(2009: 33.800), waarvan bebouwd 12.710 (2009: I9.Te terreinen zijn in de balans
opgenomen voor € 2.669.000 (2009: € 2.669.000).

Ten behoeve van de kredietfaciliteit is het rect faypotheek gevestigd op de terreinen en
bedrijfsgebouwen te Meeuwen (zie tevens toelichtiby

2. Voorraden
31-12-2010 31-12-2009

Gereed product 591 618
Grondstoffen 835 819
Emballage 822 1.044
2.248 2.481
Voorziening incourantheid (349) (416)
1.899 2.065

Het verloop van de voorziening voor incourante vaden is als volgt:

2010 2009
Voorziening per 1 januari 416 1.046
Vrijval ten gunste van het resultaat (63) NE
Afboeking incourante voorraden (4) (573)
Voorziening per 31 december 349 416

De vrijval is opgenomen onder de kostprijs van oz &t.
Ten behoeve van de kredietfaciliteit is een partdrep de voorraden als zekerheid verstrekt aan

de kredietverschaffers (zie tevens toelichting 11).

3. Handelsvorderingen
31-12-2010 31-12-2009

Handelsvorderingen 1.403 1.729
Voorziening oninbaarheid (235) (72)
1.168 1.657

Handelsvorderingen zijn niet rentedragend. Ten eed@an de kredietfaciliteit is een pandrecht
op de handelsvorderingen als zekerheid verstrektia&redietverschaffer (zie tevens
toelichting 11). In de post handelsvorderingenes 31 december 2010 een bedrag van €
437.000 ( 2009: € 206.000) begrepen waarvan ddirgetgermijn is overschreden. Het verloop
van de voorziening oninbaarheid is als volgt:
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2010 2009
Voorziening per 1 januari 72 69
Dotatie ten laste van het resultaat 171 3
Afboeking oninbare vorderingen (8) 0
Voorziening per 31 december 235 72

Ten aanzien van handelsvorderingen waarvan op s@déum de betalingstermijn niet is
overschreden, worden, mede op basis van ervaringsgt verleden, geen afwaarderingen
verwacht. De toename van de voorziening is grotelsdee te schrijven aan betalingsonmacht
bij een grote debiteur in Nederland met wie de wetschap in december 2009 een
distributieovereenkomst is aangegaan.

4. Overige vorderingen en overlopende activa
Alle posten hebben een looptijd van 1 jaar of korte

5. Geldmiddelen en kasequivalenten
De geldmiddelen betreffen de kas- en banktegoeddkevter vrije beschikking van de
vennootschap staan.

6. Activa aangehouden voor verkoop

De activa geclassificeerd als aangehouden vooowegrkebben betrekking op het economisch
en juridisch eigendom van terreinen en bedrijfsgelen te Lébény, Hongarije. Deze zijn niet
meer dienstbaar aan de bedrijfsuitoefening.

Verkoopinspanningen in 2009 en 2010 hebben nogatieésultaat geleid. Op balansdatum is
niet voldaan aan de eis van IFRS 5 dat verkooplis®id binnen één jaar na classificatie als
aangehouden voor de verkoop. Als gevolg hiervafft me2010 herclassificatie plaatsgevonden
naar Materiéle vaste activa als Activa niet dieaattaan de bedrijfsuitoefening.

Begin 2010 is aan een plaatselijke makelaar eeraocptigegeven om op ‘no cure, no pay’-basis
tot een verkoop te komen en de instandhoudingskadstminimaliseren.

Het totaal aantal fmin eigendom van de hiervoor genoemde terreineropeia totaal 37.578
(2009: 37.578), waarvan bebouwd 8.818 (2009: 8.818)

7. Eigen vermogen
31-12-2010 31-12-2009

Geplaatst en gestort kapitaal 3.492 3.492
Agioreserve 1.247 1.247
Herwaarderingsreserve 2.081 2.138
Algemene reserve (3.109) (3.350)
Resultaat toekomend aan aandeelhouders _ (136) 170
3.575 3.697
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Geplaatst en gestort kapitaal

Het maatschappelijk kapitaal is verdeeld in 1.500.ewone en 1.500.000 cumulatief
preferente aandelen van elk € 4,54 elk. Geplaatgblgestort zijn 769.112 (2008: 769.112)
gewone aandelen. De gewone aandelen zijn grotengeetrtificeerd via het
Administratiekantoor van het Algemeen Administraga Trustkantoor B.V..

2010 2009
Maatschappelijk kapitaal 13.620 13.620
Niet geplaatst per 1 januari (= 31 december) 18.12 10.128
Geplaatst en volgestort per 31 december 3492 3.492

Agioreserve
Dit betreft het gedeelte van de storting bij plafvan de aandelen boven de nominale waarde.
De agioreserve is fiscaal vrij uitkeerbaar.

Herwaarderingsreserve

De herwaarderingsreserve heeft betrekking op derahel materiéle vaste activa opgenomen
terreinen en bedrijfsgebouwen van dochtermaatsdgeappelke tegen reéle waarde zijn
gewaardeerd. Herwaarderingen worden onder aftrneleea latente belastingverplichting aan de
herwaarderingsreserve toegevoegd. De herwaardedrdf gerealiseerd naarmate de
desbetreffende activa worden afgeschreven danevkbeht. De door afschrijvingen
gerealiseerde herwaarderingen zijn toegevoegd @aflgdmene reserve. Het effect van het
lagere belastingtarief in 2010 is toegevoegd admeti@aarderingsreserve. Daarnaast zijn in
2009 correcties als gevolg van het verkrijgen veaicht in de fiscale waardering eveneens aan
de algemene reserve toegevoeqd.

2010 2009
Balans per 1 januari 2.138 2.401
Tariefswijziging vennootschapsbelasting 14 0
Gerealiseerd deel herwaardering (71) (64)
Aanpassing voorgaande jaren 0 (199)
Balans per 31 december 2.081 2.138
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Algemene reserve

2010 2009
Balans per 1 januari (3.350) (1.440)
Gerealiseerd deel herwaardering 71 64
Aanpassing voorgaande jaren 0 199
Bestemming resultaat volgens besluit aandeelhouders 170 (2.173)
Balans per 31 december (3.109) (3.350)
Resultaat toekomend aan aandeelhouders

2010 2009
Balans per 1 januari 170 (2.173)
Bestemming resultaat volgens besluit aandeelhouders (170) 2.173
Resultaat boekjaar (136) 170
Balans per 31 december (136) 170

8. Uitgestelde belastingverplichtingen

31-12-2010 31-12-2009

Actieve belastinglatentie (695) (732)
Passieve belastinglatentie 695 732
Netto opgenomen uitgestelde belastingverplichting 0 0

Actieve belastinglatentie

Stand per 1 januari 732 841
Afneming geactiveerde compensabele verliezen door

realisatie herwaardering (23) (22)
Effect tariefswijziging (24) 0
Herbeoordeling verliesverrekening 0 (87)
Stand per 31 december 695 732

Passieve belastinglatentie

Stand per 1 januari 732 841
Vrijval door realisatie herwaardering (23) (22)
Effect tariefwijziging (14) 0
Overige mutaties 0 (87)
Stand per 31 december 695 732

De latente belastingen worden opgenomen tegenldergk nominale tarieven en zijn in
overwegende mate als langlopend te beschouwenatietvennootschapsbelasting gehanteerd
voor de berekening van belastinglatenties bedmreiagt2010 25% (2009: 25,5%).
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De actieve belastinglatentie betreft de waardevargfiscaal compensabele verliezen tegen
nominale waarde. De actieve latentie wordt opgemoate wordt verwacht dat compensatie
binnen redelijke termijn zal plaatsvinden, rekenogidend met hetgeen kan worden verrekend
met de passieve latentie samenhangend met de lidesiag van terreinen en
bedrijfsgebouwen, met inachtneming van bestaandgehjicheden van fiscale planning.
Jaarlijks wordt beoordeeld welk deel van de comaleele verliezen wordt geactiveerd.

Ultimo 2010 heeft de Groep fiscaal compensabelkezen ten bedrage van circa € 7.300.000
(2009: € 6.800.000) beschikbaar voor compensattedarkomstige belastbare winsten.
Buitenlandse verliezen zijn per 31 december 20&0gewaardeerd in verband met het feit dat
de Groep geen buitenlandse belastbare winsten gbtwan deze verliezen te kunnen
compenseren. De Groep heeft in het verleden enlegllmemingen geliquideerd.

Aangezien de liquidaties nog niet formeel zijn adgel zijn de eventuele fiscale
liquidatieverliezen nog niet opgenomen in de fis@mpensabele verliezen. Van de
compensabele verliezen is een bedrag van € 1.4¥vditekenbaar in de jaren 2011 tot en met
2013. De overige verliezen zijn hoofdzakelijk v&erbaar met de belastbare winsten tot en met
het jaar 2018.

Een latente belastingvordering ten bedrage varb€69 (2009: € 732.000) is opgenomen met
betrekking tot € 2.780.000 (2009: € 2.871.000) ¢ere verliezen. Deze kunnen worden
verrekend met passieve latenties. De per sald@eigdardeerde latente belastingvordering
bedraagt ultimo 2010 € 1.130.000 (2009: € 1.002,0ébrresponderende met een restant
compensabel verlies v&h4.520.000 (2009: € 3.929.000).

9. Voorzieningen 31-12-2010 31-12-2009

Jubileumuitkeringen 25 29

Herstructurering 38 439
63 468

De voorziening voor herstructurering betreft eearzening voor kosten die noodzakelijk zijn
om het kostenniveau van de voortgezette activitean te passen aan de geringere
bedrijfsomvang van de Groep. Het grootste deeldeanoorziening is getroffen voor afvloeiing
van personeel, de kosten hiervoor zijn verantwandker overige personeelskosten.

De voorzieningen hebben grotendeels een kortlokarakter

De voorzieningen muteerden in boekjaar 2010 algtvol

Jubileum- Herstruc- Totaal
uitkeringen turering
Stand per 31 december 2009 29 439 468
Saldo mutatie via het resultaat 4) 41 37
Uitgaven lopend boekjaar - (156) (156)
Overboeking naar kortlopende verplichtingen (286) 86
Stand per 31 december 2010 25 38 63
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10. Langlopende schulden

Betreft geldleningen ter financiering van een v&kragsmachine. De binnen een jaar
vervallende aflossingsverplichting is opgenomeneont® kortlopende verplichtingen. De
leningen hebben een resterende looptijd kortenvgbjaar en de rente is 5,1%. De initiéle
looptijd bedroeg 6 jaar. Als zekerheid is gestetchthchine.

11. Schulden aan kredietinstellingen

Dit betreft schulden uit hoofde van een lopend letedrangement ter financiering van normale
bedrijfsactiviteiten. Met ingang van 1 septembed@26n 16 september 2009 is de
kredietovereenkomst met de kredietverschaffer barde totale maximale kredietfaciliteit
bedraagt eind 2010 € 3,5 miljoen (2009: € 4 miljaam kan worden gebruikt voor krediet in
rekening courant en/of kasgeldleningen en obligdiktevoor het stellen van garanties en/of
LC’s. De Groep dient te voldoen aan een ratio wiphdh garantievermogen tenminste 30% van
het geconsolideerde balanstotaal dient te bedragen.

De feitelijk toegestane kredietlimiet is naast easte franchise afhankelijk van de omvang van
het netto-werkkapitaal. Op basis van de waardeal2010 bedroeg de toegestane kredietlimiet
circa € 3 miljoen hetgeen licht hoger is dan deefigke debetstand.

Ten behoeve van de kredietfaciliteit zijn de naealde zekerheden zijn verstrekt:

. Pandrecht op handelsvorderingen

. Pandrecht op voorraden

. Hoofdelijke aansprakelijkheid van groepsmaatschapitte Molen B.V. en
Allesterin B.V.

. Hypotheekinschrijving, groot € 2.500.000, op gebenwn terreinen in
Meeuwen.

De rentevergoeding is gebaseerd op 1-maand’s Ewdsboogd met een opslagpercentage van
3,5%. Er is geen herzieningsmoment of looptijd eeagekomen in de kredietovereenkomst.
12. Overige kortlopende verplichtingen

Dit betreft achtereenvolgens de posten ‘Schuldenesaranciers’, ‘Belastingen en premies

sociale verzekeringen’ alsmede ‘Overige schuldeavenlopende passiva’, die alle een looptijd
van 1 jaar of korter hebben.
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Gesegmenteerde informatie

Met ingang van het boekjaar 2009 presenteert defzgesegmenteerde informatie op basis van
informatie die intern wordt gerapporteerd aan dedfie ten behoeve van belangrijke
operationele beslissingen.

De primaire segmentatiebasis is bepaald op beskgimienten aangezien het risico- en
rendementsprofiel van de Groep voornamelijk woeihtloed door verschillen in de
verhandelde en geproduceerde producten. De bedgmfeden zijn afzonderlijk georganiseerd
en geleid op basis van de aard van de productarbiyader segment een strategische business
unit vertegenwoordigt die verschillende productrelt en verschillende markten bedient. De
managementinformatie als basis voor de gesegmeetadgormatie is afgestemd op de
operationele bedrijfssegmenten.

Interne verrekenprijzen tussen de bedrijfssegmenteden op zakelijke basis bepaald op een
wijze die vergelijkbaar is met transacties met darde opbrengsten, kosten en resultaten per
segment omvatten tevens de onderlinge transassernude bedrijfssegmenten, die bij de
consolidatie worden geélimineerd.

Vanaf medio 2009 resteert als activiteit de pro@ycharketing en distributie van voeders voor
kleine huisdieren via Allesterin B.V. en Witte Mal8.V.
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Bedrijfssegmenten

2010
Lébény Int.  Groot- Totaal Klein- Totaal
producten handel beéindigde dier-
handel activiteiten  voeders
Omzet 12.363 12.363
Inkoopwaarde van
de omzet 8.238 8.238
Bruto marge 0 0 0 0 4.125 4.125
Personeelskosten 2.648 2.648
Afschrijvingen 303 303
Algemene kosten 24 24 1.133 1.157
Operationele kosten 24 0 0 24 4.084 4.108
Bedrijfsresultaat (24) (24) 41 17
Rentelasten (139) (139)
Belastingen (14) (14)
Resultaat na belasting (24) 0 0 (24) (112) (136)
2009
Lébény Int. Groot- Totaal Klein- Totaal
producten handel beéindigde dier-
handel activiteiten  voeders

Omzet 16.634 16.634
Inkoopwaarde van
de omzet (98) (98) 12.037 11.939
Bruto marge 0 0 98 98 4.597 4.695
Personeelskosten 25 25 25 75 3.259 3.334
Afschrijvingen 225 225
Algemene kosten 55 (240) 30 (155) 989 834
Operationele kosten 80 (215) 55 (80) 4.473 4.393
Bedrijfsresultaat (80) 215 43 178 124 302
Rentelasten (132) (132)
Resultaat na belasting (80) 215 43 178 (8) 170
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2010
Kleindier- Totaal Totaal
voeders beéindigde
activiteiten
Vaste activa 4.373 400 4.373
Vlottende activa 3.202 3.202
Liquide middelen 17 17
Totaal activa 7.592 400 7.992
Langlopende schulden 48 48
Bankiers 2.794 2.794
Overige kortlopende
verplichtingen 1.512 1.512
Totaal schulden 4.354 0 4.354
2009
Kleindier- Internationale Lébény Totaal
voeders producten-
handel &
groothandel
Vaste activa 4.600 4.600
Vlottende activa 3.883 3.883
Liquide middelen 69 69
Activa aangehouden
voor verkoop 400 400
Totaal activa 8.552 0 400 8.952
Langlopende leningen 82 82
Bankiers 3.401 3.401
Overige kortlopende
verplichtingen 1.304 1.334
Totaal schulden 4.787 0 0 4.787

Investeringen in materiéle vaste activa in 201838000) en 2009 (€ 529.000) hebben geheel
betrekking op het segment kleindiervoeders.
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Geografische segmenten

Binnen het segment diervoeders worden de volgendadografische segmenten op basis van
klantenvestiging onderkend, te weten:

. Nederland

. Duitsland

. Rest van Europa

. Rest van de wereld

De verdeling van de omzet over de verschillendeneegen in 2010 en 2009 was als volgt:

2010 2009
Nederland 2.516 5.372
Duitsland 5.592 6.207
Rest van Europa 3.396 4,133
Rest van de wereld 859 922
12.363 16.634

In de netto-omzet Duitsland is een aantal transactiet een enkele afnemer begrepen voor een
bedrag van € 3 miljoen (2009: € 3,2 miljoen).

13. Kostprijs van de omzet

De kostprijs van de omzet omvat nagenoeg gehekbeiete en verbruikte voorraden, onder

aftrek van kortingen, en vermeerderd met direateicenbare externe kosten van inkoop en
aanvoer.

14. Personeelskosten

2010 2009
Salarissen 1.694 2.038
Sociale lasten 260 331
Pensioenen 119 177
Overige personeelskosten 575 713
2.648 3.259

In de personeelskosten is in 2010 een bedrag opgamean € 41.000 (2009: € 28.000) voor
herstructureringslasten.

Het gemiddelde aantal personeelsleden (full timevadenten) 2010 bedraagt 50 (2009: 66) die
allen werkzaam zijn in de sector kleindiervoeders.
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15. Belastingen

De belangrijkste componenten van de belasting 20&0 (14, last ) en 2009 (nihil) zijn als
volgt:

2010 2009
Acute belasting
Verschuldigd over boekjaar, te verrekenen met liesca
verliezen 0 109
Latente belasting
Mutatie inzake compensabele verliezen (14) (209)
(14) 0

De relatie tussen de nominale en effectieve belgdtuk is als volgt:

2010 2009
Resultaat voor belastingen uit voortgezette aetitah (98) (8)
Resultaat voor belastingen uit beéindigde actiétei (24) 178
Resultaat voor belastingen (122) 170
Nominale belastingdruk Nederland (20%) 23 (34)
Niet gewaardeerde resp. aangewende verliescompensat  (23) 34
Effect tariefswijziging (14) -
Effectieve belastingdruk (14) 0

16. Resultaat uit beéindigde bedrijfsactiviteiten
De volgende activiteiten classificeren zich als keé@indigde bedrijfsactiviteit:

* Alanheri (Producten) B.V. (alleen 2009)

e Groothandel in dierbenodigdheden (alleen 2009)

» De gestaakte operaties te Lébény in Hongarije, vaadnet onroerend goed dat niet
meer dienstbaar is aan de bedrijfsuitoefening,indpzit is

De kosten voor 2010 en 2009 kunnen als volgt wogdspecificeerd:

2010 2009
Kosten voor het instandhouden van activa geclassifd
als niet meer dienstbaar aan de bedrijfsuitoeferflcegbény) (24) (80)
Resultaten internationale productenhandel 0 215
Resultaat groothandelsactiviteiten 0 43
(24) 178

Een meer gedetailleerde uitsplitsing van kosteapdmengsten is opgenomen onder
gesegmenteerde informatie bij de toelichting opvaest-en-verliesrekening.
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Toelichting op de geconsolideerde jaarrekening
17. Resultaat per aandeel

Het resultaat per aandeel is berekend door heltaaste delen door het gemiddeld aantal
uitstaande aandelen gedurende het boekjaar. Votwok&jaar 2010 stonden gemiddeld 769.112
aandelen uit (2009: gemiddeld 769.112). De verwateesultaten per aandeel zijn gelijk aan de
gewone resultaten per aandeel.

TOELICHTING OP HET GECONSOLIDEERD KASSTROOMOVERZICH T

Algemene uitgangspunten

Het kasstroomoverzicht is opgesteld volgens deectk methode. De kasstroom wordt gesplitst
naar de operationele, investerings- en financisantyviteiten. Als geldmiddelen en
kasequivalenten worden aangemerkt de aanwezigedadasien en banktegoeden welke ter vrije
beschikking van de vennootschap staan. Kasstromemémde valuta zijn omgerekend tegen
gemiddelde koersen. Transacties die nog niet hetpblerd tot een kasstroom worden buiten
beschouwing gelaten.

18. Beéindigde activiteiten

De kasstromen van de beéindigde bedrijfsactiviteiéel ébény (2009 en 2010) alsmede die van
de groothandel in dierbenodigdheden en de intermalie productenhandel (beide alleen 2009)
zZijn tot het moment van de beéindiging opgenomdreirkasstroomoverzicht. Het effect van de
kasstroom uit beéindigde activiteiten is zoveel aligigzichtbaar gemaakt door het bedrag op te
nemen van de kasstromen uit operationele, invegi®rien financieringsactiviteiten die
gerelateerd zijn aan de beéindigde activiteitentdiee kasstroom uit beéindigde activiteiten
zoals opgenomen in het kasstroomoverzicht is dfgt W@ specificeren:

2010 2009
Kasstroom uit operationele activiteiten (24) 178
Totaal kasstroom uit beéindigde activiteiten (24) 178

OVERIGE TOELICHTINGEN

Verbonden partijen

Als verbonden partijen van de Groep zijn te ondeggten de dochterondernemingen,
grootaandeelhouder Recalcico, de Directie en dagevieidinggevende functionarissen alsmede
de leden van de Raad van Commissarissen. SleutBtinarissen vormen de Directie, overige
leidinggevende functionarissen alsmede de lederdgdraad van Commissarissen.

De bezoldiging van de sleutelfunctionarissen wasalgt:

2010 2009
Korte-termijnbeloningen 264 259
Pensioenlasten - -
264 259

De korte-termijnbeloningen hebben betrekking oprésden en vaste emolumenten.
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Toelichting op de geconsolideerde jaarrekening
Niet in de balans opgenomen verplichtingen

Operationele lease- en huurverplichtingen

Inzake operationele lease van vervoermiddelen eapparatuur zijn langlopende financiéle
leaseverplichtingen aangegaan. De leaseverpli@ridge niet in de balans tot uitdrukking zijn
gebracht, belopen per 31 december 2010 € 28.0@®{Z0121.000).

2010 2009

Termijnen vervallend binnen 1 jaar 25 76
Termijnen vervallend tussen 1 en 5 jaar 3 45

28 121

Investeringsverplichtingen
De Groep was op 31 december 2010 geen investedrghtingen aangegaan (2009: nihil).

Doelstellingen en beleid inzake beheer van finandgrisico’s

Valutarisico’s

Valutarisico’s die voortvloeien uit handelsactiviés, leningen of andere verplichtingen worden
zo veel mogelijk afgedekt vanuit het perspectief ga functionele valuta van de betreffende
groepsmaatschappijen. Valutatermijncontractentagnbij het belangrijkste instrument. Met de
beéindiging van de activiteiten op het gebied vainternationale productenhandel is het
risicoprofiel verbeterd en is de blootstelling aatutarisico’s aanzienlijk afgenomen. In het
segment diervoeders wordt hoofdzakelijk in- en gehk in euro’s.

Renterisico’s

Fluctuaties in de marktrente hebben voornamelifkes&ing op kortlopende verplichtingen met
een variabele rente. Het overgrote deel van deventlichtingen van de Groep heeft een rente
die afhankelijk is van het eenmaands Euribor taRef balansdatum bedroeg de rentedragende
schuld met een rente afhankelijk van dit tarief&iljoen. Een stijging van de rente met 100
basispunten zou de netto financieringskosten n2& @0 doen toenemen, een daling met 100
basispunten zou een gelijk doch tegengesteld difdaten gehad.
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Toelichting op de geconsolideerde jaarrekening

Krediet- en defaultrisico’s

Kredietrisico bestaat uit het verlies dat zou @#stindien op de rapportagedatum tegenpartijen
hun contractuele verplichtingen niet zouden kunmekomen. Teneinde het kredietrisico te
beperken verrichten wij voortdurend kredietondekzogar de financiéle situatie van onze
tegenpartijen. Bij het beoordelen van de statusovere leveranciers en afnemers worden, naast
onze eigen kennis en ervaring, ook databanken eated geraadpleegd. Het risicoprofiel van de
klanten en leveranciers van Alanheri verschiltlpegirijffsactiviteit.

Het segment kleindiervoeders en groothandel irbdi@vdigdheden kent een grote gespreide
groep klanten in Nederland en Duitsland en eenlifeglspreiding in de rest van Europa in een
groep van grotere klanten. In Duitsland is éénraireaan wie meer dan 10% van de totale
netto-omzet is geleverd. De klanten in dit segnzgntvoornamelijk groothandelaars en
winkelketens.

Het segment Internationale productenhandel kendgexte internationale spreiding en klanten
hebben een ander (hoger) risicoprofiel dan de &tamt het segment kleindiervoeders en de
groothandel in dierbenodigdheden. In het segmeéetrationale productenhandel worden
risico’s dan ook vaker gemitigeerd door te levevader afwijkende voorwaarden, o.a.
vooruitbetaling. Met de beéindiging van de actitge op het gebied van de internationale
productenhandel is het profiel van de klanten mimdg&covol geworden.

Alanheri is blootgesteld aan risico’s voortvloeianthet aanhouden van kasmiddelen en het
gebruik van valutaderivaten. De risico’s verbondan het aanhouden van kasmiddelen zijn
beperkt tot het aangehouden onderliggende bedetggdén vanwege de netto schuldpositie die
gedurende heel 2010 bestond, een zeer beperkt issgeweest. Blootstelling aan het risico van
derivaten is gelijk aan de reéle waarde van devatiem, waarvoor wordt verwezen naar de
toelichting financiéle instrumenten. Per 31 decan2040 en 2009 had de Groep geen posities
meer in derivaten.

De geldmiddelen worden aangehouden bij twee Neu#stabanken en een Duitse bank.

Marktrisico’s

De wereldmarkt kende de afgelopen jaren forsegutismmelingen voor grondstoffen zoals
granen, zaden en soja, hetgeen de belangrijkstaalowas van schommelingen in de kostprijs
van de producten van de Groep. De internationadymtenhandel kan onder normale condities
binnen een redelijk korte termijn de prijsverandgen doorberekenen aan haar afnemers. Het
segment kleindiervoeders heeft in het algemeenaegere periode nodig om de
prijsveranderingen door te berekenen aan haar &irsewanwege het feit dat in dit segment
vaker gewerkt wordt met vaste prijsafspraken ma¢mers voor een langere periode.

Productrisico’s

De wet- en regelgeving in de verschillende lan@enaanzien van de producten portfolio van de
Groep zijn aan veranderingen onderhevig. Het aftiggbten voldoen aan locale wet- en
regelgeving, ook buiten de Europese Unie en deegrariéteit aan producten verhoogt het
risicoprofiel van de activiteiten van de Groep.

Liquiditeitsrisico’s

Van de totale maximale kredietfaciliteit van € 88joen ultimo 2010 (2009: € 4 miljoen) is een
bedrag van € 2,8 miljoen (2009: € 3,4 miljoen) gétrhetgeen gegeven de feitelijke
onderpandwaarde per jaarultimo het maximum benafliemheri wil haar kas-/leningenpositie
optimaliseren teneinde haar netto rentekosten n@maliseren. Een eventueel positieve netto
kasstroom zal in belangrijke mate worden gebrudidnhet terugbrengen van de netto
schuldpositie en het doen van noodzakelijke invegjen. Nagenoeg alle in de balans
opgenomen financiéle verplichtingen zullen naamaghting binnen één jaar worden
afgewikkeld.
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Toelichting op de geconsolideerde jaarrekening
Honorarium accountant

Het over het verslagjaar door de accountant inniekegebrachte honorarium kan als volgt
worden gespecificeerd:

2010 2009
Controle van de jaarrekening 35 34
Fiscale adviezen 5 38
Overige controle-opdrachten - 10
Overige diensten 3 1
43 83
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ENKELVOUDIGE BALANS
vOOr winstbestemming (in duizenden euro)

31-12-2010 31-12-2009

Toelichting
Activa

Vaste activa
Materiéle vaste activa niet dienstbaar

aan de bedrijfsuitoefening 1 400
Financiéle vaste activa 2 3.920
4.320
Vlottende activa
Vorderingen en overlopende activa 74
Liquide middelen 0
74
Totaal activa 4.394
Passiva
Eigen vermogen 3
Geplaatst en gestort kapitaal 3.492
Agioreserve 1.247
Herwaarderingsreserve 2.081
Algemene reserve (3.109)
Resultaat toekomend aan aandeelhouders (136)
3.575
Voorzieningen 4 0
Kortlopende verplichtingen
Schulden aan leveranciers 22
Schulden aan maatschappijen waarin wordt deelgemome 511
Overige schulden en overlopende passiva 286
819
Totaal passiva 4.394
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ENKELVOUDIGE WINST-EN-VERLIESREKENING
(in duizenden euro)

2010
Resultaten groepsmaatschappijen na belastingen 58
Overige resultaten (194)
Resultaat na belastingen (136)
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TOELICHTING OP DE ENKELVOUDIGE JAARREKENING

Algemeen

De enkelvoudige jaarrekening van Alanheri N.V. wapgesteld in overeenstemming met de
wettelijke bepalingen van Titel 9 Boek 2 BW. Hignbrdt gebruik gemaakt van de door artikel
2:362 lid 8 BW geboden mogelijkheid om in de enkeldige jaarrekening de grondslagen van
waardering en resultaatbepaling toe te passemadaie geconsolideerde jaarrekening worden
gehanteerd. De geconsolideerde jaarrekening (iethusrgelijkende cijfers) is opgesteld in
overeenstemming met de Internationale FinanciabReg Standards (IFRS) zoals aanvaard
binnen de Europese Unie.

De deelnemingen in groepsmaatschappijen wordea endlelvoudige jaarrekening gewaardeerd
op de nettovermogenswaarde, zijnde het aandeetieitpen vermogen van de desbetreffende
ondernemingen bepaald op basis van grondslages @pgénomen in de toelichting bij de
geconsolideerde balans en de geconsolideerde airgerliesrekening.

Voor zover hierna geen toelichting wordt verstrektydt verwezen naar de toelichting op de
geconsolideerde cijfers.

Bedragen in de toelichting luiden in duizenden darnzij anders vermeld.

Ten aanzien van de enkelvoudige winst-en-verliestelg van Alanheri N.V. is gebruik
gemaakt van de vrijstelling ingevolge artikel 2:48)2/.

TOELICHTING OP DE ENKELVOUDIGE BALANS

1. Materiéle vaste activa

Het verloop van de materiele vaste activa, dieOib®2geheel bestonden uit niet aan de
bedrijfsuitoefening dienstbare activa, is als volg

2010 2009
Verkrijgingsprijs 400 367
Cumulatieve afschrijvingen 0 348
Boekwaarde 1 januari 400 19
Investeringen 400
Desinvestering (19
Boekwaarde 31 december 400 400
Verkrijgingsprijs 400 400
Cumulatieve afschrijvingen 0 0
Boekwaarde 31 december 400 400
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Toelichting op de enkelvoudige jaarrekening

2. Financiéle vaste activa 31-12-2010 31-12-2009
Deelnemingen in groepsmaatschappijen 1.920 1.862
Vorderingen op groepsmaatschappijen 2.000 2.000

3.920 3.862
Mutatieoverzicht deelnemingen in groepsmaatschappij

2010 2009
Nettovermogenswaarde per 1 januari 1.862 1.288
Aandeel in resultaat deelnemingen 58 574
Nettovermogenswaarde per 31 december 1.920 1.862

De groepsmaatschappijen betreffen de 100% deeligemiim:
Allesterin B.V., gevestigd te Meeuwen
Witte Molen B.V., gevestigd te Meeuwen

Vorderingen op groepsmaatschappijen

Ter financiering van de in Nederland gevestigdehtlerenaatschappijen zijn uit het bankkrediet,
waarvoor al deze maatschappijen hoofdelijk aangtiflakzijn, bedragen ter beschikking gesteld
die onder vorderingen op groepsmaatschappijeropgenomen.

3. Eigen vermogen
31-12-2010 31-12-2009

Geplaatst en gestort kapitaal 3.492 3.492
Agioreserve 1.247 1.247
Herwaarderingsreserve 2.081 2.138
Algemene reserve (3.109) (3.350)
Resultaat toekomend aan aandeelhouders (136) 170
3.575 3.697

Geplaatst en gestort kapitaal

Het maatschappelijk kapitaal is verdeeld in 1.500.ewone en 1.500.000 cumulatief
preferente aandelen van elk € 4,54 elk. Geplaatgblgestort zijn 769.112 (2009: 769.112)
gewone aandelen. De gewone aandelen zijn grotengeetrtificeerd via het
Administratiekantoor van het Algemeen Administraga Trustkantoor B.V..

2010 2009
Maatschappelijk kapitaal 13.620 13.620
Niet geplaatst per 1 januari (= 31 december) .12 10.128
Geplaatst en volgestort per 31 december 3492 3492
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Toelichting op de enkelvoudige jaarrekening

Agioreserve
Dit betreft het gedeelte van de storting bij plafyvan de aandelen boven de nominale waarde.
De agioreserve is fiscaal vrij uitkeerbaar.

Herwaarderingsreserve

De herwaarderingsreserve heeft betrekking op derahel materiéle vaste activa opgenomen
terreinen en bedrijfsgebouwen van dochtermaatsdgeappelke tegen reéle waarde zijn
gewaardeerd. Herwaarderingen worden onder aftrelega latente belastingverplichting aan de
herwaarderingsreserve toegevoegd. De herwaardedmdf gerealiseerd naarmate de
desbetreffende activa worden afgeschreven danevkbeht. De door afschrijvingen
gerealiseerde herwaarderingen zijn toegevoegd @aatgémene reserve. Het effect van het
lagere belastingtarief in 2010 is toegevoegd aadmedeaarderingsreserve. Daarnaast zijn in
2009 correcties als gevolg van het verkrijgen veaicht in de fiscale waardering eveneens aan
de algemene reserve toegevoeqd.

2010 2009
Balans per 1 januari 2.138 2.401
Tariefswijziging vennootschapsbelasting 14 0
Gerealiseerd deel herwaardering (71) (64)
Aanpassing voorgaande jaren 0 (199)
Balans per 31 december 2.081 2.138
Algemene reserve

2010 2009
Balans per 1 januari (3.350) (1.440)
Gerealiseerd deel herwaardering 71 64
Aanpassing voorgaande jaren 0 199
Bestemming resultaat volgens besluit aandeelhouders 170 (2.173)
Balans per 31 december (3.109) (3.350)
Resultaat toekomend aan aandeelhouders

2010 2009
Balans per 1 januari 170 (2.173)
Bestemming resultaat volgens besluit aandeelhouders (170) 2.173
Resultaat boekjaar (136) 170
Balans per 31 december (136) 170

4. Voorzieningen
Verwezen wordt naar toelichting 9 op de geconselide balans.
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Toelichting op de enkelvoudige jaarrekening
Voorwaardelijke gebeurtenissen en verplichtingen

Aansprakelijkheidsstellingen

Voor Allesterin B.V. en Witte Molen B.V. (100% gneemaatschappijen) zijn verklaringen van
hoofdelijke aansprakelijkstelling afgegeven alsdedd in artikel 2:403 BW.

Fiscale eenheid

De vennootschap maakt samen met haar Nederlandseotsechappen deel uit van een fiscale
eenheid. Op grond van de standaardvoorwaardenverdmotschap hoofdelijk aansprakelijk
voor de vennootschapbelasting en omzetbelastinglediscale eenheid.
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TOELICHTING OP DE ENKELVOUDIGE WINST-EN-VERLIESREKE NING

Beloning Directie en Commissarissen
De individuele beloning van de Directie en de Reaa Commissarissen is als volgt:

Periodieke Resultaat- Pensioen Totaal
beloning afhankelijke premies
beloning
2010
F.A.M.J. Faas 240 0 0 240
2009
F.A.M.J. Faas 160 75 0 235

De commissarisbeloningen zijn als volgt te speerga:

2010 2009
Drs. H. Hijlkema RM 12 12
J.C. Alderlieste 7 0
Drs. W.C.J. van Noort 5 12
24 24

De heer Drs. W.C.J. van Noort bezat per 31 dece@®ED geen certificaten van aandelen
Alanheri N.V. (2009: 8.825).

Meeuwen, 7 april 2011
De Raad van Commissarissen De Directie

H. Hijlkema F.A.M.J. Faas
J. C. Alderlieste
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OVERIGE GEGEVENS

Statutaire regeling inzake de bestemming van het sailtaat

Volgens artikel 34 van de statuten wordt allereepstumulatief preferente aandelen uitgekeerd.
Van de overblijvende winst kan de Directie, ondeedkeuring van de Raad van
Commissarissen, zoveel reserveren als zij nodigesdt. Voor zover deze winst niet wordt
gereserveerd, staat zij voor reservering of uitigeter beschikking van de Algemene
Vergadering van Aandeelhouders.

Voorstel tot bestemming van het resultaat
Aan de algemene vergadering van aandeelhoudevgordén voorgesteld om het dividend te
passeren en het resultaat over 2010 ten lasteevalgdmene reserve te brengen.

Accountantsverklaring

CONTROLEVERKLARING VAN DE ONAFHANKELIJKE ACCOUNTANT

Aan de algemene vergadering van aandeelhouders van
Alanheri N.V.,
Tilburg

VERKLARING BETREFFENDE DE JAARREKENING

Wij hebben de in dit rapport opgenomen jaarreke@@®t0 van Alanheri N.V. te Tilburg
gecontroleerd. De jaarrekening omvat de geconsaritteen de enkelvoudige jaarrekening. De
geconsolideerde jaarrekening bestaat uit de getidasale balans per 31 december 2010, de
geconsolideerde winst-en-verliesrekening, het gealaeerd overzicht van het totaalresultaat en
het geconsolideerde kasstroomoverzicht over 20Idednelichting waarin zijn opgenomen een
overzicht van de belangrijke grondslagen voor faiéle verslaggeving en andere toelichtingen.
De enkelvoudige jaarrekening bestaat uit de enkelge balans per 31 december 2010 en de
enkelvoudige winst-en-verliesrekening over 2010 deetoelichting, waarin zijn opgenomen een
overzicht van de gehanteerde grondslagen voordiénverslaggeving en overige
toelichtingen.

Verantwoordelijkheid van de directie

De directie van de vennootschap is verantwoordebpr het opmaken van de jaarrekening die
het vermogen en het resultaat getrouw dient wegeven in overeenstemming met International
Financial Reporting Standards zoals aanvaard bidedfuropese Unie en met Titel 9 Boek 2
van het in Nederland geldende Burgerlijk WetboeW/jBalsmede voor het opstellen van het
verslag van de directie in overeenstemming met Bit&oek 2 BW. De directie is tevens
verantwoordelijk voor een zodanige interne behagrals zij noodzakelijk acht om het opmaken
van de jaarrekening mogelijk te maken zonder aingjgn van materieel belang als gevolg van
fraude of fouten.

Verantwoordelijkheid van de accountant

Onze verantwoordelijkheid is het geven van eeneardver de jaarrekening op basis van onze
controle. Wij hebben onze controle verricht in @erstemming met Nederlands recht,
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waaronder de Nederlandse controlestandaardenefist dat wij voldoen aan de voor ons
geldende ethische voorschriften en dat wij onzeérotezodanig plannen en uitvoeren dat een
redelijke mate van zekerheid wordt verkregen dgadeekening geen afwijkingen van
materieel belang bevat.

Een controle omvat het uitvoeren van werkzaamhégteverkrijging van controle-informatie
over de bedragen en de toelichtingen in de jaaniegeDe geselecteerde werkzaamheden zijn
afhankelijk van de door de accountant toegepastieetsvorming, met inbegrip van het
inschatten van de risico's dat de jaarrekeningaéeijking van materieel belang bevat als gevolg
van fraude of fouten.

Bij het maken van deze risico-inschattingen neesrd@tountant de interne beheersing in
aanmerking die relevant is voor het opmaken vajaaeekening en voor het getrouwe beeld
daarvan, gericht op het opzetten van controlewarkieden die passend zijn in de
omstandigheden. Deze risico-inschattingen hebbketeeniet tot doel een oordeel tot
uitdrukking te brengen over de effectiviteit vanidierne beheersing van de vennootschap. Een
controle omvat tevens het evalueren van de gesehikzan de gebruikte grondslagen voor
financiéle verslaggeving en van de redelijkheid gardoor de directie van de vennootschap
gemaakte schattingen, alsmede een evaluatie vaigattele beeld van de jaarrekening.

Wij zijn van mening dat de door ons verkregen anetinformatie voldoende en geschikt is om
een onderbouwing voor ons oordeel te bieden.

Oordeel betreffende de geconsolideerde jaarrekening

Naar ons oordeel geeft de geconsolideerde jaanrekeen getrouw beeld van de grootte en de
samenstelling van het vermogen van Alanheri N.V.3dedecember 2010 en van het resultaat en
de kasstromen over 2010 in overeenstemming manktienal Financial Reporting Standards
zoals aanvaard binnen de Europese Unie en met9TReek 2 BW.

Oordeel betreffende de enkelvoudige jaarrekening

Naar ons oordeel geeft de enkelvoudige jaarrekes@mggetrouw beeld van de grootte en
samenstelling van het vermogen van Alanheri N.V.3iedecember 2010 en van het resultaat
over 2010 in overeenstemming met Titel 9 Boek 2 BW.

VERKLARING BETREFFENDE OVERIGE BlJ OF KRACHTENS DRVET GESTELDE
EISEN

Ingevolge artikel 2:393 lid 5 onder e en f BW veldes wij dat ons geen tekortkomingen zijn
gebleken naar aanleiding van het onderzoek of érstag van de directie, voor zover wij dat
kunnen beoordelen, overeenkomstig Titel 9 Boek 2iBWpgesteld, en of de in artikel 2:392 lid
1 onder b tot en met h BW vereiste gegevens zggdwoegd. Tevens vermelden wij dat het
verslag van de directie, voor zover wij dat kunbeoordelen, verenigbaar is met de
jaarrekening zoals vereist in artikel 2:391 lid WB

Amsterdam, 15 april 2011

MAZARS PAARDEKOOPER HOFFMAN ACCOUNTANTS N.V.

P.J. Steman RA
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ALANHERI N.V.

2010 2009 2008 2007 2006

*) ")
Netto omzet uit voortgezette activiteiten12.363 .63@ 20.333 18.107 71.930
(25,7%)  (18,2%) 12,3 % 7,2% (1 %)

Bruto marge 4.125 4.597 3.782 3.012 8.306
Bruto marge als % van de omzet 33,4% 27,6% 18,6% ,6946 11,5%
Bedrijfsresultaat uit voortgezette 41 124 (1.447) 1.067) 397
activiteiten

Resultaat na belastingen uit voortgezette

activiteiten (112) (8) (1.441) (1.203) 7
Resultaat na belasting uit beéindigde

activiteiten (24) 178 (732) (1.452) (643)
Totaal resultaat na belasting (136) 170 (2.173) 652) (636)
Kasstroom uit voortgezette activiteiten 689 321 44 (850) 228
Eigen vermogen 3.575 3.697 3.527 4.085 6.773
Totaal vermogen 7992 8.952 10.002 17.205 20.964
Dividend - - - - -
Personeelskosten voortgezette 2.648 3.259 3.752 603.1 5.661
activiteiten

Aantal uitstaande aandelen 769.112 769.112 769.1689.112 669.112
Hoogste koers (in €) 6,75 8,79 13,50 16,50 10,30
Laagste koers (in €) 4,90 4,00 8,00 10,40 7,50
Koers op 31 december (in €) 5,25 5,10 8,80 12,70 ,3Q10
Per aandeel (in €):

Cashflow uit voortgezette activiteiten 0,45 0,45 0,06 0,09 0,34
Dividend - - - - -
Eigen vermogen 4,65 4,81 4,59 6,11 10,13
Resultaat na belastingen uit voortgezette

activiteiten (0,15) (0,01) (2,04) (2,0) 0,01
Ratio’s

Netto rendement in % van het eigen

vermogen van de voortgezette act. (3,1%) (0,2%) ,904D (33,0%) -
Verhoudingen:

Eigen/totaal vermogen 0,45 0,41 0,35 0,24 0,32
Rentedekkingsgetal 0,3 0,9 (8,2) 1,1 1,2
Aantal personeelsleden op 31 december 41 55 89 112 100

*) In 2008 en 2007 zijn de Internationale produbi@mdel en de Groothandel in
dierbenodigdheden verantwoord onder het resuliabeégindigde bedrijfsactiviteiten, in de
jaren daarvoor onder het resultaat uit voortgezettwiteiten.
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