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Résultats consolidés 2023

En ligne avec les attentes :

Chiffre d'affaires en hausse de 6,5 %.
L'EBITDA sous-jacent et 'EAT augmentent a nouveau.

Le refinancement de la dette pour les cing prochaines années par un consortium de banques
permet de mettre en ceuvre la stratégie, de poursuivre les investissements et les
développements.

o Augmentation du chiffre d'affaires consolidé de 6,5 %.

o La maitrise des colts et la répercussion de linflation garantissent le redressement du bénéfice
d'exploitation.

o Flux de trésorerie solide et refinancement pour 5 ans avec un consortium de banques.
o Le déploiement de la nouvelle stratégie est en bonne voie.

o Les opérations de restructuration a Aalsmeer (NL) avec transfert des volumes vers d'autres sites de
production aux Pays-Bas sont en bonne voie.

Malgré des conditions de marché difficiles, avec une forte inflation et une disponibilité parfois problématique des
matiéres premiéres, le groupe a réussi a augmenter le chiffre d'affaires consolidé de 6,5 %, passant de 781 a
832 millions d'euros. Le transfert transparent des augmentations de co(ts, ainsi que le contrble continu de ces
augmentations de codts tout au long de l'année, ont été des facteurs cruciaux dans I'amélioration des résultats. L'année
a également été marquée par I'annonce de la nouvelle stratégie du groupe en mars 2023, avec comme signal fort le
changement de marque de Ter Beke en "What's Cooking?"

Piet Sanders, PDG, a commenté les résultats de 2023 : "En 2023, linflation globale est restée particulierement
élevée, mais nous avons réussi a améliorer encore notre résultat en agissant de maniére consciente des codts
et durable. D'une part, nous avons pu largement répercuter l'augmentation des colts dans la chaine, mais d'autre
part, dans le cadre de notre nouvelle stratégie avec nos fournisseurs, nous avons également réussi a réduire les
colts de la chaine. Nous prenons des mesures claires pour établir des partenariats gagnant-gagnant avec toutes
nos parties prenantes. La recherche d'un leadership en matiere de développement durable, associée a
linnovation dans les produits et les emballages, crée de nouvelles opportunités avec les clients et les
consommateurs existants et nouveaux.

L'EBITDA sous-jacent passe de 38 millions d'euros en 2022 a 50 millions d'euros en 2023. Ceci malgré la
pression sur les volumes, comme prévu. Le groupe a vu les volumes se redresser au second semestre, ce qui
est également clairement visible dans l'augmentation de I'EBITDA sous-jacent au second semestre par rapport
au premier semestre de l'année.

Les codts non sous-jacents de I'EBITDA (4 millions d'euros au total en 2023) pour I'exercice en cours consistent
principalement en des colts liés au transfert de la production & Aalsmeer vers d'autres sites en Pays-Bas (3
millions d'euros). Les autres colits concernent le changement de marque au début de 2023 et les codts pour le
développement de nouveaux produits végétaux qui seront lancés en 2024.
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Les dettes financiéres nettes sont encore réduites, passant de 68 millions d'euros & 61 millions d'euros.

What's Cooking? a signé un nouvel accord de financement de cing ans pour une facilité de crédit renouvelable
(RCF) de 175 millions d'euros avec un consortium de banques existantes et nouvelles. Cet accord refinance la
facilité de crédit renouvelable existante et garantit la stabilité financiere nécessaire dans un contexte
macroéconomique et géopolitique incertain et volatil. Le FCR permet a What's Cooking? de poursuivre la mise
en ceuvre de son plan de croissance durable et rentable a I'horizon 2030. Le financement n'est pas garanti et
permet au groupe de s'endetter jusqu'a 3,5 fois I'EBITDA. L'accord de financement prévoit la possibilité de lier
la marge aux objectifs de durabilité du groupe a I'avenir, un aspect qui sera détaillé dans les semaines a venir.

Yves Regniers, directeur financier de What's Cooking? déclare : "Nous sommes ravis que les banques existantes
et nouvelles nous soutiennent dans la poursuite de notre stratégie et de notre innovation, ainsi que dans le
cofinancement de notre développement continu en tant que groupe. Ce refinancement nous donne de la stabilité
pour les cing prochaines années et, grace aux objectifs de développement durable qui seront attachés a la
marge, il nous permettra également de poursuivre notre engagement en faveur du développement durable dans
tout ce que nous faisons".

Le chiffre d'affaires de la business unit a augmenté de 5 %, passant de 443 millions d'euros a 464 millions
d'euros, principalement en raison de la répercussion transparente de l'augmentation des co(ts de la main-
d'ceuvre et des matiéres premieres. Le volume de l'unité commerciale a diminué comme prévu dans un marché
en déclin. En outre, l'unité commerciale a lancé un certain nombre de nouveaux produits a base de légumes et
il existe des plans concrets pour continuer a développer cette activité dans les mois a venir.

Le portefeuille de produits en évolution comprend également des produits hybrides, végétariens et a base
végétale, dont lI'importance dans le segment augmentera progressivement. What's Cooking ? a également
réintroduit un certain nombre de concepts d'emballage innovants pour les clients en 2023. Sous la direction de
Teun Haegens (précédemment contrdleur au sein de la business unit Savoury) - désormais SBU Director
Savoury — What's Cooking ? continuera a se concentrer sur la réalisation de nos ambitions stratégiques et sur
la poursuite de la durabilité de nos produits et de nos emballages.

L'EBITDA sous-jacent du segment est resté stable par rapport a 2022 : 21 millions d'euros en 2023, contre
21 millions d'euros en 2022.

La restructuration annoncée a Aalsmeer, aux Pays-Bas, est en bonne voie et permettra au groupe de produire
de maniére encore plus durable et de répondre aux demandes des clients. Les investissements réalisés a
Ridderkerk et a Wijchen la société se permettra de livrer nos produits encore plus frais, plus savoureux et avec
un service amélioré, dans des emballages trés attrayants. Au cours de la restructuration, le groupe a déployé un
maximum d'efforts pour assurer 'accompagnement des employés concernés, d'un emploi a l'autre.

Le chiffre d'affaires de la division des plats préparés a augmenté de 9 %, passant de 339 millions d'euros a 369
millions d'euros, principalement en raison de la répercussion des augmentations de colts. What's Cooking ? a
également réussi a introduire un grand nombre de produits innovants, tant au Royaume-Uni que sur le continent
européen. L'introduction réussie d'un certain nombre de produits a base de plantes et végétariens rend What's
cooking ? également optimistes quant a la poursuite de la croissance de notre portefeuille de produits.

Ce portefeuille offre une gamme de produits de haute qualité, connus internationalement et adaptés aux
régions, majoritairement nutritifs, pour tous les budgets. L'accent mis sur la qualité et le fait de 'soulager’ les
clients a permis de regagner un certain nombre de contrats, ce qui s'est traduit par une belle croissance des
volumes au cours du second semestre de I'année.
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Des contrats de vente modifiés qui répondent mieux a la volatilité des prix d'achat, ainsi qu'un certain nombre
d'investissements dans nos usines qui soutiennent I'efficacité de la production, ont entrainé une amélioration de
41 % de I'EBITDA sous-jacent du segment, de 22 millions d'euros en 2022 a 31 millions d'euros en 2023.

Proposition de dividende

Le Conseil d'Administration proposera a I'Assemblée Générale - apres plusieurs années de dividende inchangé
- d'approuver une augmentation de 7 % du dividende par rapport a I'année précédente. Ceci porte le dividende
brut qui sera soumis a l'approbation a 4,28 euros par action. Compte tenu de I'amélioration des résultats et du
refinancement, le Conseil d’Administration ne proposera pas de dividende optionnel.

Evénements postérieurs a la date du bilan

Aucun événement, a I'exception du refinancement décrit ci-dessus.

Perspectives 2024

Le Conseil d'Administration envisage 2024 avec confiance, soutenu par la croissance des volumes dans la SBU
Plats Préparés et par la solidité de la situation financiére et du cash-flow du groupe. Le refinancement permettra
également de poursuivre la mise en ceuvre de la nouvelle stratégie et de réaliser les investissements prévus.
Ces investissements, en particulier dans la SBU Plats Préparés, devraient étre plusimportants et plus structurels
dans les années a venir que dans les années précédentes.

La restructuration d'Aalsmeer est en bonne voie et What’s Cooking ? est convaincu qu'elle se permettra, avec le
clients, de continuer a travailler a une croissance durable et rentable, avec I'objectif de confirmer ou d'améliorer
les résultats de 2023.

Le groupe prévoit une nouvelle mise a jour de ses perspectives et de ses progres lors de la publication de son
rapport annuel en avril 2024.
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Résultats consolidés 2023

Chiffres clés consolidés en 000 EURO 2023 2022 A%
Revenus (chiffre d'affaires net) 832.326 781.385 6,5%
UEBITDA (1) 49.872 38.120 30,8%
EBITDA (2) 45.468 35.861 26,8%
Résultat d'exploitation sous-jacent (UEBIT) 21.486 9.906 116,9%
Résultat d'exploitation (EBIT) 16.560 7.647 116,6%
Charges financiéres nettes -4.974 -1.449 243,3%
Résultat d'exploitation
aprés charges financiéres nettes (EBT) 11.586 6.198 86,9%

Imp6ts -3.831 -1.589 141,1%
Résultat apres imp6ts avant résultat des sociétés
mises en équivalence 7.755 4.609 68,3%
Résultat des sociétés mises en équivalence -98 -89
Résultat aprés imp6ts (EAT) 7.657 4.520 69,4%
Position finaniciére en 000 EURO
Actif total 399.237 404.459 -1,3%
Capitaux propres 125.783 120.573 4,3%
Dettes financieres nettes (3) 60.897 67.756 -10,1%
Capitaux propres/Actif total 31,5% 29,8% 57%
Gearing ratio (4) 48,4% 56,2% -13,8%
En EURO par action
Nombre d'actions 1.856.180 1.821.006 1,9%
Nombre moyen d'actions 1.838.256 1.807.722 1,7%
Cash flow net (5) 19,94 18,16 9,8%
Résultat aprés imp6ts (5) 4,17 2,33 79,0%
EBITDA per aandeel (5) 24,73 19,84 24,7%

(1) UEBITDA : EBITDA provenant de l'activité commerciale courante

(2) EBITDA : résultat des activités opérationnelles + amortissements + pertes de valeur +

mouvements dans les installations
(3) Passifs financiers nets : passifs portant intérét - créances portant intérét, trésorerie et équivalents de
trésorerie

4) Ratio d'endettement : dette financiére nette/capitaux propres

(5) Le ratio est toujours basé sur la moyenne pondérée du nombre d'actions au cours de I'exercice.

(6) Le flux de trésorerie net est constitué du résultat de I'exercice, a I'exclusion de la contribution aux

mouvements de capitaux propres, plus (moins) les dépenses sans effet de trésorerie (produits de
trésorerie).
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Informations complémentaires aux résultats consolidés 2023

Notes au bilan

Le goodwill reste stable par rapport a l'exercice précédent. La faible fluctuation est principalement due a
I'évolution de la livre sterling par rapport a I'euro.

La diminution des immobilisations corporelles et incorporelles est principalement due a la poursuite de la
dépréciation des immobilisations corporelles et incorporelles.

Le groupe a investi 24,8 millions d'euros en immobilisations en 2023, contre 23,4 millions d'euros sur la méme
période en 2022. Il s'agit principalement de la poursuite des investissements d'efficacité, de I'adaptation des
infrastructures et de la réfrigération, ainsi que d'autres investissements visant a améliorer la durabilité de nos
sites et de notre production. Des efforts supplémentaires ont également été déployés pour améliorer les
processus logistiques.

Les investissements ont légérement diminué et comprennent l'investissement dans Davai BV. Davai est un
producteur de snacks a base de plantes dans lequel What's Cooking? a pris une participation de 50 % au cours
du premier semestre 2022.

Les dettes financiéres nettes ont diminué de 7 millions d'euros pour atteindre 61 millions d'euros. Cette
diminution est principalement due & une amélioration du fonds de roulement et du résultat d'exploitation par
rapport a I'année derniére. L'impact du paiement net du dividende optionnel est resté pratiquement le méme
pour les deux exercices.

Le flux de trésorerie net provenant des activités d'exploitation s'est élevé a 44 millions d'euros, soit une hausse
par rapport & 2022 (37 millions d'euros), principalement en raison de l'augmentation du résultat d'exploitation et
de la poursuite de I'amélioration du fonds de roulement. Malgré l'augmentation des charges fiscales et financiéres
ainsi que l'achat de la participation restante de 9 % dans What's Cooking Deeside UK pour 4 millions d'euros, le
groupe a réussi a obtenir une belle réduction de la dette nette. Suite a cette acquisition (qui a été réalisée au
cours du premier semestre de I'année), le groupe est devenu propriétaire a 100 % de What's Cooking Deeside
UK.

Le calcul du passif financier net aux 31 décembre 2023 et 2022 est le suivant :

en EUR'000 31/12/2023| 31/12/2022
Trésorerie et équivalents de trésorerie -20.313 -19.353
Emprunts a long terme 78.595 84.317
Emprunts a court terme 2.615 2.792

Dettes financiéres nettes 60.897 67.756
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Notes sur le compte de résultat
Les principales explications des résultats ont été données dans la section sur les événements clés.

L'UEBIT et 'UEBITDA, qui refletent les performances récurrentes ou sous-jacentes de l'entreprise, sont appelés
respectivement EBIT sous-jacent et EBITDA sous-jacent. Leur calcul pour What's Cooking? est le suivant :

Résultat d'exploitation
En EUR"000
31/12/2023 31/12/2022
EBITDA 45.468 35.861
Amortissements et moins-values -28.510 -27.833
Réductions de valeur et provisions -398 -381
Résultat d'exploitation (EBIT) 16.560 7.647

Résultat d'exploitation
En EUR'000
31/12/2023 31/12/2022
Résultat d'exploitation (EBIT) 16.560 7.647
Frais d'acquisitions 2.259
Frais de rebranding 882
Frais de restructuration 3.444
Colts de l'innovation produits vegetaux 600
Résultat d'exploitation sous-jacent (UEBIT) 21.486 9.906
EBITDA 45.468 35.861
Frais d'acquisitions 0 2.259
Frais de rebranding 882 0
Frais de restructuration 2.922 0
Colts de l'innovation produits végétaux 600 0
EBITDA sous-jacent 49.872 38.120
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Audit externe

Le commissaire, KPMG Bedrijfsrevisoren BV, représenté par Filip De Bock, a confirmé que ses travaux d'audit, qui
sont terminés quant au fond, n'ont pas révélé d'anomalies significatives dans les données comptables incluses
dans le présent rapport.

Calendrier financier

Rapport annuel 2023 19 avril 2024 avant I'ouverture de la bourse
Assemblée générale 30 mai 2024

Résultats semestriels 2024 23 ao(it 2024 avant 'ouverture de la bourse
Résultats annuels 2024 21 février 2025 avant l'ouverture de la bourse
Contacts

Ann De Jaeger
Directeur des affaires juridiques et corporatives
Tel +32 9 370 13 17 / +32 475 201344

Ann.dejaeger@whatscooking.group

Piet Sanders* Yves Regniers®
CEO CFO
*Représentant permanent de Leading for Growth BV °Représentant permanent de ESROH BV

What’s Cooking? est un groupe européen spécialisé dans les produits alimentaires savoureuses frais dont le siege est en Belgique. Le
groupe commercialise, en Europe et a I’échelle internationale, une large gamme de produits alimentaires de charcuterie fine, savoureuse et de
plats préparés (également connus sous le nom de Come a casa®) innovants et de haute qualité, ainsi que des services connexes. «Day by
day, faire de la consommation alimentaire durable une seconde nature. Pour ce faire, nous donnons envie au monde entier de consommer
des repas savoureux et pratiques, préparés avec soin tant pour les personnes que pour la planéte. » Nos clients et nos consommateurs sont
toujours au centre de nos préoccupations lorsque nous préparons nos produits alimentaires, tout comme le bien-étre de nos quelque 3 000
collaborateurs de notre sieége social, de nos 12 usines de production en Belgique, aux Pays-Bas, en France, en Pologne et au Royaume-Uni,
et de nos 7 établissements commerciaux. What’s Cooking Group (précédemment nommée Ter Beke) existe depuis 75 ans et est cotée en tant
que société familiale sur Euronext Bruxelles depuis 1986 (EBR : WHATS). En 2023, I'entreprise a réalisé un chiffre d'affaires de 832 millions
d'euros.

Plus d’informations a propos de What’s Cooking? se trouvent sur le site www.whatscooking.group

What's Cooking Group NV, Beke 1, 9950 Lievegem (Belgique), RPR 03421.364.139 (Gand, département Gand)


mailto:Ann.dejaeger@whatscooking.group
http://www.whatscooking.group/
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Comptes de résultats consolidés
Année financiére jusque'au 31 décembre 2023 et 2022

2023 2022
Chiffre d'affaires 832.326 781.385
Marchandises, matieres premiéres et produits auxiliaires -511.941 -495.220
Senvices et biens divers -132.717 -120.664
Frais de personnel -143.532 -130.826
Amortissements et réductions de valeur spéciales des immobilisations -28.510 -27.833
Réductions de valeur et provisions -398 -381
Autres produits d’exploitation 4.243 3.617
Autres charges d’exploitation -2.911 -2.431
Résultat d’exploitation 16.560 7.647
Produits financiers 1.550 1.305
Frais financiers -6.524 -2.754
Résultat d'exploitation aprés frais financiers nets 11.586 6.198
Impéts -3.831 -1.589
Résultat aprés impdts avant résultat des sociétés mises en
équivalence 7.755 4.609
Résultat des sociétés mises en équivalence -98 -89
Résultats de I'exercice 7.657 4.520
Résultats de l'exercice: action tiers 0 299
Résultats de I'exercice: action groupe 7.657 4.221
Bénéfice ordinaire par action 4,17 2,33
Bénéfice dilué par action 4,17 2,33
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Bilans consolidés
Année financiére jusque'au 31 décembre 2023 et 2022
En EUR'000 2023 2022
Actif
Actifs non courants 224.711 225.726
Goodwill 78.041 77.871
Immobilisations incorporelles 15.951 17.306
Immobilisations 120.511 121.650
Participations selon la méthode de mise en équivalence 333 431
Créances dimpbéts différées 9.808 8.392
Autres créances a long terme 67 76
Actifs courants 174.526 178.733
Stocks 47.264 46.889
Créances commerciales et autres 106.949 112.491
Trésorerie et équivalents de trésorerie 20.313 19.353
Total de I'actif 399.237 404.459
Passif
Fonds propres 125.783 120.573
Capital et primes d'émission 64.856 62.197
Résenes 60.927 56.494
Participations ne donnant pas le contrble 0 1.882
Passif d'impbts différé 4,929 5.615
Dettes a long terme 82.290 87.759
Provisions 3.695 3.442
Emprunts a long terme 78.595 84.317
Autres obligations a long terme 0 0
Dettes & court terme 186.235 190.512
Emprunts a court terme 2.615 2.792
Dettes commerciales et autres 155.853 162.156
Dettes sociales 24.962 22.567
Passif dimpbts 2.805 2.997
Total du passif 399.237 404.459




WHAT'S Communiqué de presse
COOKING? Information réglementée

Etat consolidé des flux de trésorerie en EUR'000
au 31 décembre 2023 et 2022
2023 2022
Activités d’exploitation
Résultat avant impots 11.586 6.198
Intéréts 4.943 1.322
Amortissements 28.510 27.833
Réductions de valeur (*) 101 102
Provisions 245 -58
Plus-values et moins-values réalisé 287 -64
Flux de trésorerie des activités d’exploitation 45.672 35.333
Diminution/(augmentation) des créances a plus de 1 an
Diminution/(augmentation) du stock -285 -8.888
Diminution/(augmentation) des créances a 1 an au plus 5.662 -12.662
Diminution/(augmentation) des actifs opérationnels 5.377 -21.550
Augmentation/(diminution) des dettes commerciales -4.236 22.759
Augmentation/(diminution) des dettes salariales 3.163 2.247
Augmentation/(diminution) des autres dettes et compte de régularisation passif 13 -426
Augmentation/(diminution) des dettes opérationnelles -1.060 24.580
(Augmentation)/diminution du capital d’exploitation 4.317 3.030
Impdts payés -6.220 -1.750
Flux de trésorerie net des activités d’exploitation 43.769 36.613
Activités d'investissements
Achat d'immobilisations corporelles et incorporelles -23.746 -25.082
Achat d'une filiale 0 -520
Augmentation totale des investissements -23.746 -25.602
Vente dimmobilisations corporelles et incorporelles 114 818
Vente de participations dans des entreprises associées
Diminution totale des investissements 114 818
Flux de trésorerie des activités d’investissement -23.632 -24.784
Activités de financement
Augmentation/(diminution) des dettes financiéres a court terme 0 -1.367
Augmentation des dettes a long terme 1.730 8.996
Remboursement des dettes a long terme -7.651 -5.632
Intéréts payés (via le compte de résultats) -4.943 -1.322
Achat des intéréts minoritaires -3.953 0
Augmentation (réduction) de capital (**) 2.659 2.625
Dividende payé par la société-meére (***) -7.284 -7.177
Flux de trésorerie des activités de financement -19.442 -3.877
Modification nette de latrésorerie et des équivalents de trésorerie 695 7.952
Trésorerie au début d'exercice 19.353 11.544
Ecarts de conwversion 265 -143
Trésorerie en fin d'exercice 20.313 19.353
(*) Comporte également les corrections de valeur faisant partie du résultat financier
Il s’agissait de -52 KEUR en 2023 et -337 KEUR en 2022
(**) Augmentation du capital a cause du dividende optionnel
(***) Dividende distributé pour 2022 €4,00 (net €2,80) par action ou KEUR 7284 dont KEUR 4 625 a été payé en
especes et le solde distribué par la création de 35 174 nouwelles actions, résultant en un renforcement des
capitaux propres de KEUR 2 659,
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Chiffres clés par secteur d'activité

en EUR'000 2023 2022
Charcuterie Plats Total Charcuterie Plats Total
Préparés Préparés

Compte de résultats du secteur

Chiffre d'affaires du secteur 463.593 368.733 832.326 442.518 338.867 781.385
Résultat du secteur 338 19.468 19.806 2.325 11.456 13.781
Résultats non alloués -3.246 -6.134
Co(t net de financement -4.974 -1.449
Impbts -3.831 -1.589
Résultat des sociétés mises en équivalence -98 -89
Résultat consolidé 7.657 4.520

Bilan du secteur

Actifs du secteur 107.294 109.789 217.083 110.575 109.985 220.560
Actifs non alloués 7.628 5.166
Total des actifs consolidés 224.711 225.726
Passif du secteur 113.967 72.133 186.100 112.785 73.122 185.907
Passif non alloué 213.137 218.552
Total du passif consolidé 399.237 404.459

Autres informations

Investissements du secteur 13.698 8.419 22.117 13.732 8.756 22.488
Investissements non alloués 2.653 886
Total des investissements 24.770 23.374
Amortissements et frais hors caisse du secteur 16.620 10.870 27.490 16.281 10.539 26.820
Amortissements et frais hors caisse non alloués 1.418 1.394

Total des amortissements et frais hors caisse 28.908 28.214
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Comparaison des informations sectorielles Charcuterie Plats Non Total
Préparés Alloué
EBIT 2023 338 19.468 -3.246 16.560
EBIT 2022 2.325 11.456 -6.134 7.647
Variance -1.987 8.012 2.888 8.913
EBITDA 2023 16.958 30.338 -1.828 45.468
EBITDA 2022 18.606 21.995 -4.740 35.861
Variance -1.648 8.343 2.912 9.607
Non sous-jacent 2023
U-EBIT -4.311 -642 27 -4.926
U-EBITDA -3.789 -642 27 -4.404
Comparaison des informations sectorielles Charcuterie Plats Non Total
Préparés Alloué
UEBIT 2023 4.649 20.110 -3.273 21.486
UEBIT 2022 4.679 11.456 -6.229 9.906
Variance -30 8.654 2.956 11.580
UEBITDA 2023 20.747 30.980 -1.855 49.872
UEBITDA 2022 20.960 21.995 -4.835 38.120
Variance -213 8.985 2.980 11.752




