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Commentaire
du Directeur Général

Antoine de SAINT-AFFRIQUE

66 Forte performance en 2023, le déploiement de

Renew Danone continue de porter ses fruits

« 2023 a été une année de résultats solides et de progrés
constants dans le déploiement de notre stratégie Renew
Danone. Nous avons repositionné la science au cceur de
nos activités et connecté plus étroitement performance
économique et développement durable. Nous avons réalisé
des avancées significatives dans I'optimisation de notre
portefeuille. Nous avons continué a investir dans nos
marques, nos innovations et nos expertises, pour améliorer
progressivement la qualité de notre croissance, tout en créant
de la valeur pour I’'ensemble de nos parties prenantes.

Dans un contexte qui reste difficile, I'amélioration
progressive de notre volume/mix, devenu positif au
quatrieme trimestre, les progres réalisés par nos activités
EDP en Europe, de méme que la dynamique de croissance
forte et continue de notre activité Nutrition Médicale sont
autant de signaux résolument encourageants, méme s'il
reste du chemin a parcourir.
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Nous appuyant sur la dynamique positive de 2023, nous
entamons ce nouvel exercice confiants dans notre stratégie
Renew Danone. Nous resterons concentrés sur sa mise en
ceuvre et son exécution disciplinée. Nous continuerons
de renforcer la résilience de notre Groupe, en construisant
les compétences, la science et les outils qui feront
la compétitivité de Danone demain. Nous nous réjouissons
de vous donner rendez-vous a notre prochain Séminaire
Investisseurs en juin 2024. »

Antoine de SAINT-AFFRIQUE,
Directeur Général



Chiffres [§[] 2023

INDICATEURS FINANCIERS

+7,0 %

CROISSANCE DU CHIFFRE
D'AFFAIRES EN DONNEES
COMPARABLES

+3,4 %

BNPA COURANT

INDICATEURS DE DURABILITE

AAA ©

ACCORDE PAR LE CDP
POUR LA 5° ANNEE
CONSECUTIVE

+142 pb

MARGE DES OPERATIONS

2,6 Mds €

FREE CASH FLOW

83 %

CHIFFRE D’AFFAIRES
COUVERT PAR LA
CERTIFICATION B CORP™

(a) Scores obtenus au titre des questionnaires CDP Climate Change, CDP Water Security et CDP Forests.

Informations financiéres clés

97 pb

REINVESTISSEMENTS

2,10 €

DIVIDENDE PAR ACTION

89 %

CHIFFRE D’AFFAIRES

EN VOLUME NOTE

> 3,5 ETOILES PAR LE HEALTH
STAR RATING SYSTEM

Exercice clos le 31 décembre

Variation en

Variation en

données données
(en millions d'euros sauf mention contraire) 2022 publiées comparables ®
Chiffre d'affaires 27 661 27 619 (0,2) % +7,0 %
Résultat opérationnel courant (®) 3377 3481 31%
Marge opérationnelle courante ® 12,2% 12,6 % 40 pb
Résultat net courant - Part du Groupe ® 2205 2283 35%
Résultat net - Part du Groupe 959 881 8,1)%
BNPA courant (en euros) ™ 3,43 3,54 34%
BNPA (en euros) 1,48 1,36 (80) %
Free cash flow ™ 2127 2633 23,8%
ROIC 8,9 % 9,5 % 60 pb

(b) Indicateur non défini par les normes IFRS, voir définition au paragraphe 3.6 Indicateurs financiers non définis par les normes IFRS.
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PRESENTATION DE L’EMETTEUR ET INFORMATIONS
SUR LE DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL

1.1 Présentation de ’émetteur

EEN PRESENTATION DE L’EMETTEUR

INFORMATIONS CONCERNANT L'EMETTEUR

Dénomination sociale « Danone » (ci-apres la « Société »), depuis sa modification votée par I'Assemblée Générale
et nom commercial du 23 avril 2009 (anciennement « Groupe Danone »)

Immatriculation Registre du Commerce et des Sociétés de Paris, numéro 552 032 534

Code APE 70107 (activité des sieges sociaux)

Identifiant d'entité juridique 969500KMUQ2B6CBAF162 (code LEI)

er .

Date de commencement d'activité 1" janvier 1908

Durée de la Société 25 avril 2112 depuis sa prorogation, en 2013, par 'Assemblée Générale Extraordinaire
Siege social 17, boulevard Haussmann, a Paris (75009), France, Tél. +33 (0)1 44 35 20 20
Site web www.danone.com

Les informations figurant sur le site internet de la Société ne font pas partie intégrante du présent
document, hormis lorsqu'elles sont incorporées par référence.

Information sur les succursales Succursale (établissement secondaire) au 17, rue des Deux Gares, Rueil-Malmaison (92500), France
(article L. 232-1 du Code
de commerce)

Forme juridique Société anonyme a Conseil dAdministration, soumise aux dispositions du livre Il du Code de commerce
et législation applicable

Objet social Aux termes de l'article 2 de ses statuts, Danone a pour objet, directement ou indirectement, en France et
en tous pays : lindustrie et le commerce de tous produits alimentaires et la réalisation de toutes
opérations mobilieres, immobilieres, industrielles, commerciales et financiéres y étant liées.

Les statuts sont disponibles sur le site internet de Danone : www.danone.com (Onglet Investisseurs/
Gouvernance/Statuts, reglement intérieur et principes de bonnes conduites des affaires).

Autres informations Danone a la qualité de société a mission depuis le 3 juillet 2020, date d'inscription de cette qualité au
Registre du Commerce et des Sociétés de Paris, et ce, a la suite de I'approbation par 'Assemblée
Générale du 26 juin 2020.

COMMISSAIRES AUX COMPTES

COMMISSAIRES AUX COMPTES TITULAIRES

Ernst & Young Audit Mazars & Associés

Membre de la Compagnie Régionale Membre de la Compagnie Régionale

des Commissaires aux comptes des Commissaires aux comptes

de Versailles et du Centre de Versailles et du Centre
Adresse Tour First, 1, place des Saisons, TSA 14444 61, rue Henri Regnault

92037 Paris-La Défense Cedex 92400 Courbevoie Cedex
Représentants Alexandre CHRETIEN et Gilles COHEN Achour MESSAS et Gonzague SENLIS
Début du 28 avril 2016 26 avril 2022

premier mandat

Expiration des mandats Assemblée Générale statuant sur les comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2027

(a) Le premier mandat avec une entité du réseau Ernst & Young avait débuté le 22 avril 2010 avec Ernst & Young et Autres.

6 DANONE - DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2023


http://www.danone.com
http://www.danone.com

PRESENTATION DE L’EMETTEUR ET INFORMATIONS
SUR LE DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL

1.2 Informations sur le Document d’Enregistrement Universel

INFORMATIONS SUR LE DOCUMENT
D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL

PRESENTATION DES INFORM‘ATIONS,CHIFFREES
ET INFORMATIONS FINANCIERES CLES

Sauf mention contraire, tous les montants indiqués dans le présent Les informations financieres présentées a la section Chiffres clés sont
Document d’Enregistrement Universel sont (i) exprimés en euros et extraites du paragraphe 3 Activités de Danone en 2023 et perspectives
(i) sont indigués en millions a des fins de commodité. Ces montants 2024 et des comptes consolidés de Danone de lexercice 2023
peuvent avoir été arrondis. Des différences liées aux arrondis peuvent préparés conformément aux normes IFRS, présentés avec leurs
exister, y compris pour les pourcentages. Annexes au paragraphe 4.1 Comptes consolidés et Annexes aux comptes

consolidés.

REFERENCES ET DEFINITIONS

Sauf mention contraire, toutes les références mentionnées ci-aprés correspondent aux éléments suivants :

Catégorie Toutes les références a une « Catégorie » ou aux « Catégories » concernent I'une ou les activités Produits
Laitiers et d'Origine Végétale, Nutrition Spécialisée et Eaux de Danone.
CcDP Organisme non lucratif organisant un systeme de publication globale a destination des investisseurs,

entreprises, villes, Etats et régions leur permettant dappréhender et de gérer leurs impacts
environnementaux.

Certification B Corp

La certification internationale B Corp est attribuée par l'organisme a but non lucratif B Lab a des
entreprises a but lucratif attestant d'une performance sociale, sociétale et environnementale élevée dans
cing domaines d'impact : Gouvernance, Collaborateurs, Collectivité, Environnement et Clients.

Chiffre d'affaires

Chiffre d'affaires net consolidé de Danone.

CNAO
(Chine, Asie du Nord, Océanie)

Zone géographique désignant Chine, Asie du Nord et Océanie et incluant la Chine, le Japon, I'Australie
et la Nouvelle-Zélande.

Comptes consolidés, Annexes
aux comptes consolidés

Comptes consolidés de I'exercice 2023 et leurs Annexes.

Danone

Toutes les références a « Danone » ou au « Groupe » concernent la Société et ses filiales consolidées.

Document d’Enregistrement Universel

Document d’Enregistrement Universel 2023 de Danone.

Eaux Toutes les références a la Catégorie « Eaux » concernent les eaux plates et gazeuses, les eaux
aromatisées et les boissons fonctionnelles.

Europe Zone géographique désignant I'Europe dont I'Ukraine.

FS Actions sous conditions de présence progressives décrites au paragraphe 6.4 Détail des plans

(Fidelity Shares) de rémunération long terme.

GPS Actions sous conditions de performance décrites au paragraphe 6.4 Détail des plans de rémunération long

(Group performance shares) terme.

GPU Rémunération long terme numéraire décrite au paragraphe 6.4 Détail des plans de rémunération long

(Group performance units)

terme.

Groupe

Toutes les références au « Groupe » ou a « Danone », concernent la Société et ses filiales consolidées.

Latam
(Amérique latine)

Zone géographique regroupant le Mexique, le Brésil, lArgentine et 'Uruguay.

Marchés

Toutes les références aux « marchés » de produits en particulier, ou aux parts de marché, concernent
les marchés de produits emballés, et excluent les produits qui peuvent étre commercialisés ou vendus
autrement.

Nutrition Spécialisée

Toutes les références a la Catégorie « Nutrition Spécialisée » ou « SN » concernent la production et la

(SN) distribution de laits et d'alimentation infantiles, ainsi que de nutrition médicale pour enfants et adultes
souffrant de certaines pathologies.
Noram Zone géographique désignant 'Amérique du Nord et incluant les Etats-Unis et le Canada.

(Amérique du Nord)

DANONE - DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2023
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PRESENTATION DE L’EMETTEUR ET INFORMATIONS
SUR LE DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL

1.2 Informations sur le Document d’Enregistrement Universel

Parts de marché et positions de

Danone sur le marché

Toutes les références aux parts de marché ou aux positions de Danone sur le marché sont issues
d'études de marché et de bases de données externes fournies notamment par les instituts Nielsen, IR],
Euromonitor et Canadean.

Parts de marchés et positions
sur le marché

Les informations relatives aux parts de marché et aux positions sur le marché sont basées sur les ventes
en valeur.

Pays émergents

Toutes les références aux « pays émergents » concernent les pays autres que les pays matures et dans
lesquels Danone est présent.

Pays matures

Toutes les références aux « pays matures » concernent les pays d'Europe occidentale (notamment
la France et I'Europe du Sud avec I'Espagne, Iltalie et le Portugal), dAmérique du Nord, le Japon,
I'Australie et la Nouvelle-Zélande.

Produits Laitiers
et d'Origine Végétale
(EDP)

Toutes les références a la Catégorie « Produits Laitiers et d'Origine Végétale » ou « EDP » concernent
la production et la distribution de produits laitiers fermentés frais et autres spécialités laitieres,
de produits et de boissons d'origine végétale, et de produits liés au café.

Reste du Monde

Zone géographique incluant les zones AMOA (Asie, Moyen-Orient dont la Turquie, Afrique) et CEI
(Communauté des Etats Indépendants).

ROIC
(Retour sur capitaux investis)

Ratio résultat net d'exploitation de l'exercice considéré sur les capitaux investis moyens de I'exercice
considéré et de I'exercice précédent tel que publié par Danone dans son Document d'Enregistrement
Universel (voir également paragraphe 3.4 Examen du Bilan et de la sécurité financiere).

Société

Toutes les références a la « Société » concernent I'émetteur Danone SA.

Société a Mission

Toutes les références a « Société a Mission » concernent la qualité de société a mission prévue en droit
francais et adoptée par la Société le 26 juin 2020.

TSR de Danone
(Total shareholder return)

Taux de rendement global, dividendes réinvestis, de I'action DANONE.

Zone géographique

Toutes les références a une « zone géographique » ou aux « zones géographiques » concernent l'une ou
les zones géographiques Europe, Noram, CNAO, Latam et Reste du Monde.

INCORPORATION PAR REFERENCE

En application de l'article 19 du Reglement (UE) 2017/1129 et du paragraphe 36 de la norme IAS 1, Présentation des états financiers qui précise que
doivent étre présentées au minimum des informations comparatives au titre de I'exercice précédent, le présent Document d'Enregistrement
Universel incorpore par référence les informations suivantes :

2021
Document Document
d’Enregistrement d’Enregistrement
Incorporation par référence Universel Pages Universel
Comptes consolidés de I'exercice clos le 31 décembre
et rapport des Commissaires aux comptes 60a 121 60a 121

Comptes annuels de I'exercice clos le 31 décembre
et rapport des Commissaires aux comptes

Déposé aupres de 'AMF

1224142 I e s 2022 )

Déposé aupres de 'AMF
le 16 mars 2022

Informations financieres clés, rapport sur la gestion D.22-0109)

(numéro de dépbt
D.23-0099)

(numéro de dépot

de Danone et ensemble des informations non financieres

relatifs a I'exercice clos le 31 décembre

3et42a56 3et42a58
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PRESENTATION DE L’EMETTEUR ET INFORMATIONS
SUR LE DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL

1.3 Responsable du Document d’Enregistrement Universel

RESPONSABLE DU DOCUMENT
D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL

PERSONNE RESPONSABLE DU DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL

Antoine de SAINT-AFFRIQUE
Directeur Général de Danone

ATTESTATION DU RESPONSABLE DU
DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL

Paris, le 12 mars 2024

«Jatteste que les informations contenues dans le présent Document d’Enregistrement Universel sont, a ma connaissance, conformes a la réalité et
ne comportent pas d'omission de nature a en altérer la portée.

Jatteste que, a ma connaissance, les comptes sont établis conformément aux normes comptables applicables et donnent une image fidele du
patrimoine, de la situation financiere et du résultat de la Société et de 'ensemble des entreprises comprises dans la consolidation, et que le rapport
de gestion référencé dans la table de concordance figurant en Annexe du présent Document d’Enregistrement Universel présente un tableau
fidele de I'évolution des affaires, des résultats et de la situation financiére de la Société et de l'ensemble des entreprises comprises dans la
consolidation et qu'il décrit les principaux risques et incertitudes auxquels elles sont confrontées. »

Le Directeur Général,
Antoine de SAINT-AFFRIQUE
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12

APERCU DES ACTIVITES, FACTEURS DE RISQUES

2.1 Présentation de Danone

XN PRESENTATION DE DANONE

ACTIVITES

Danone opére dans des Catégories en pleine croissance, saines et en
ligne avec les tendances de consommation du secteur agroalimentaire :

B Produits Laitiers et d'Origine Végétale (EDP) (52 % du Chiffre
d'affaires du Groupe en 2023). Les Produits Laitiers regroupent
principalement les yaourts (classiques et a boire), les produits liés
au café (cremes pour café et boissons au café prétes a boire) et les
desserts. Les Produits d'Origine Végétale regroupent les boissons
d'origine végétale, les alternatives aux yaourts d'origine végétale,
mais aussi de nouvelles catégories (cremes glacées, desserts
glacés, boissons au café et fromages) ;

B Nutrition Spécialisée (31 % du Chiffre d'affaires du Groupe en 2023),
qui couvre les laits et Ialimentation infantiles ainsi que la nutrition
médicale pour enfants et adultes. La nutrition médicale pour
enfants regroupe les produits nutritionnels spécialement congus
pour répondre aux besoins spécifiques des enfants souffrant de
certaines  pathologies  (notamment  certaines  allergies).
Le portefeuille de la nutrition médicale pour adultes propose des
compléments nutritionnels oraux destinés aux patients souffrant de
malnutrition induite par des maladies, ainsi que de I'alimentation
par sonde a destination des patients qui ne peuvent plus
s'alimenter normalement ;

B Eaux (17 % du Chiffre d'affaires du Groupe en 2023), qui regroupent
les eaux plates et gazeuses, les eaux aromatisées et les boissons
fonctionnelles.

PRINCIPAUX MARCHES

CHIFFRE D'AFFAIRES CONSOLIDE PAR CATEGORIE
(en millions d'euros)

4793
Eaux
14 322
EDP
TOTAL
27 619
Nutrition
Spécialisée

En termes de valeur, Danone occupe les positions suivantes

(dans les catégories et marchés concernés) :

B n° 1 mondial pour les produits laitiers frais ;
B n°1 mondial pour les aliments et boissons d'origine végétale ;
B n°2 mondial pour les eaux conditionnées ;

B n°2 mondial pour la nutrition infantile ;

]

n°® 4 mondial pour la nutrition médicale pour adultes.

Danone est présent dans cing zones géographiques :

B [Europe (34 % du Chiffre d'affaires du Groupe en 2023), dont les
principaux marchés sont la France, I'Espagne, l'Allemagne et le
Royaume-Uni, couvre toutes les Catégories, des Produits Laitiers et
d'Origine Végétale a la Nutrition Spécialisée, en passant par les Eaux ;

B 'Amérique du Nord (25 % du Chiffre d'affaires du Groupe en 2023)
comprend les Etats-Unis et le Canada. Les principales activités de
la zone géographique sont les Produits Laitiers, notamment
les yaourts, le lait et les produits liés au café, ainsi que les Produits
d'Origine Végétale. Par ailleurs, Danone est également présent
dans les Catégories Nutrition Spécialisée et Eaux ;

B la Chine, I'Asie du Nord et 'Océanie (13 % du Chiffre d'affaires du
Groupe en 2023). Danone se positionne en tant que leader dans les
catégories lait infantile, nutrition médicale et dans la Catégorie Eaux
dans le plus grand pays de la zone, a savoir la Chine. La zone
géographique comprend également le Japon, ou Danone
commercialise des Produits Laitiers et d'Origine Végétale frais, ainsi
que l'Australie et la Nouvelle-Zélande pour la Nutrition Spécialisée ;

B [Amérique latine (10 % du Chiffre d'affaires du Groupe en 2023),
dont les principaux contributeurs sont le Mexique, le Brésil et
I'Argentine ;

B le Reste du Monde (18 % du Chiffre d'affaires du Groupe en 2023),
qui couvre notamment :
® larégion Asie-Pacifique, dont le principal marché est I'Indonésie,

* [Afrique et le Moyen-Orient, ou les plus grands marchés sont
la Turquie et le Maroc.
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CHIFFRE D'AFFAIRES PAR ZONE GEOGRAPHIQUE
(en millions d'euros)

5058

Reste du Europe
Monde
TAL
2794

Amérique
Latine

6889
Amérique
Chine, Asie du du Nord
Nord & Océanie
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Classement des dix premiers pays en termes de part du Chiffre d'affaires

Exercice clos le 31 décembre

(en pourcentage) 2022 m
Etats-Unis 22 % 22 %
Chine 10 % 11 %
France 8 % 8 %
Indonésie 6 % 6 %
Mexique 5% 5%
Royaume-Uni 5% 5%
Espagne 4% 4%
Allemagne 3% 4%
Russie @ 6% 3%
Brésil 3% 3%

(a) Comprend le chiffre d'affaires des activités EDP Russie du 1 janvier 2023 jusqu'a la date de déconsolidation, le 16 juillet 2023, voir Note 3 des Annexes aux

comptes consolidés.

L'évolution de ce classement d'une année sur l'autre refléte également les fluctuations des devises, notamment la forte volatilité des marchés

émergents.

Classement des dix premiers clients

En 2023, les dix premiers clients de Danone dans le monde (dont deux sont francais) représentaient environ 21 % de son Chiffre d'affaires
consolidé ; les cing premiers clients représentaient environ 15 % de son Chiffre d'affaires consolidé.

EEJ AXES STRATEGIQUES

La raison d'étre de Danone est d'apporter la santé par l'alimentation au
plus grand nombre. Cette mission est au cceur du double projet de
Danone, défini en 1972 par le fondateur du Groupe et Président-
Directeur Général de I'époque, Antoine RIBOUD, a l'occasion d'un

CATEGORIES ET MARQUES FORTES

discours historique a Marseille. Aujourd’hui, Danone a conservé cette
ambition de créer de la valeur pour ses actionnaires et pour la société.

Danone opere dans des Catégories en croissance, saines, et qui
bénéficient des tendances de consommation : Produits Laitiers et
d'Origine Végétale (EDP), Eaux et Nutrition Spécialisée.

Le Groupe bénéficie, dans chacun de ces segments, d'un positionnement
unigue au sein du secteur, avec :

B une position de leader dans tous les segments de marché et dans
tous les pays ou le Groupe exerce ses activités (en 2023, le Groupe
occupe la premiere place au niveau mondial dans la Catégorie
Produits Laitiers, la premiere place pour les Produits d'Origine
Végétale, la deuxieme place pour les Eaux, la deuxiéme place pour
la nutrition infantile et la quatrieme place pour la nutrition médicale
pour adultes ;

B des activités concentrées sur des Catégories dynamiques :

e dans la Catégorie Produits Laitiers, plus de 60 % des revenus
de Danone proviennent de segments fonctionnels a forte valeur
ajoutée tels que limmunité, la santé intestinale, les produits
indulgents ou riches en protéines. A titre dexemple, sur
la plateforme des produits riches en protéines, Oikos et YoPro
ont continué a croitre a un rythme rapide en 2023,

* Danone fait partie des leaders du segment des Produits
d'Origine Végétale, une Catégorie qui poursuit sa croissance au
niveau mondial, portée par la montée du flexitarisme. Le Groupe
est notamment actif en Europe (avec Alpro) et en Amérique
du Nord (avec Silk), et dispose d'un portefeuille couvrant tous
les segments clés, du segment bien établi des boissons d'origine
végétale (avec une gamme structurée autour de (i) différents
ingrédients, amande ou avoine par exemple, mais aussi de (ii)
bénéfices nutritionnels, des produits mixtes par exemple) a des
segments plus récents comme les yaourts, le fromage ou la
creme glacée,

® dans la Catégorie Eaux, le Groupe tire parti d'une tendance
favorable a long terme (I'eau plate reste l'option la plus saine
pour shydrater) et d'un portefeuille équilibré entre des
géographies bénéficiant d'un acces a une eau potable sire - sur
lesquelles Danone se concentre essentiellement sur le segment
haut de gamme - et des géographies ou l'eau courante n'est
pas potable ou indisponible, sur lesquelles le Groupe fournit des
eaux slres et de qualité,

DANONE - DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2023
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e dans la Catégorie Nutrition Spécialisée, Danone propose des
laits infantiles adaptés aux besoins des nourrissons. Le Groupe
offre également des solutions aux patients souffrant de diverses
pathologies, telles que l'allergie au lait de vache, les maladies
métaboliques, le cancer ou les accidents vasculaires cérébraux,
grace a ses produits de nutrition pédiatrique et médicale pour
adultes ;

B un portefeuille de marques mondiales et locales emblématiques,
avec:

e une riche plateforme de marques mondiales telles qu'Aptamil,
Actimel, Activia, Danone, YoPro, Neocate, Nutricia et evian,
auxquelles s'ajoutent des marques locales de premier plan,

® une attention particuliere portée a la santé : 90,3 % des volumes
vendus par le Groupe sont axés sur des segments sains,

® un role de pionnier en matiére de développement durable :
Danone est en passe de devenir la plus grande société B Corp™
au monde ;
B une empreinte géographique équilibrée, qui réalise environ un tiers
de son chiffre d'affaires sur les marchés émergents et prées de deux
tiers sur les marchés développés ;

B des atouts et des capacités solides en matiére de santé intestinale,
de fermentation, de protéines laitieres et végétales, de nutrition
infantile, d'allergie au lait de vache ou de soutien nutritionnel
médical pour I'oncologie et les patients.

PLAN STRATEGIQUE « RENEW DANONE »

Le plan stratégique de Danone « Renew Danone », présenté en mars
2022 par le Directeur Général Antoine de SAINT-AFFRIQUE a l'occasion
d'un Séminaire Investisseurs, a continué de progresser et a commencé
a porter ses fruits en 2023.

Le plan « Renew Danone » vise a restaurer la performance, la
compétitivité et la création de valeur de Danone sur le long terme.
Il s'articule autour de quatre piliers stratégiques :

B le renforcement de la compétitivité de Danone dans ses Catégories
et zones géographiques clés ;

B le développement sélectif de la présence de Danone dans certains
segments, canaux et zones géographiques ;

B [identification et la préparation des axes de croissance du futur;
B |a gestion active du portefeuille.

Le plan repose sur une amélioration de la qualité d'exécution sur
I'ensemble de la chaine de valeur ainsi que sur un modeéle d'innovation
renforcé et priorisant 'impact a grande échelle, et des investissements
plus importants dans la valeur pour le consommateur, ainsi que dans
les marques et le développement commercial. « Renew Danone » a été
congu pour réunir les conditions propices a une croissance durable et
compétitive.

L'objectif pour la période 2022-2024 est de permettre a Danone de
retrouver une performance équivalente a celle de ses principaux
concurrents et de relancer sa croissance organique, avec un meilleur
équilibre entre volume, mix et prix, tout en veillant a ce que
la croissance du résultat opérationnel courant soit supérieure a celle
du chiffre d'affaires. Pendant cette période, le Groupe renoue avec
la création de valeur durable et avec les objectifs financiers décrits
dans le paragraphe 3.5 Perspectives 2024.

RENFORCEMENT DANS NOS CATEGORIES ET GEOGRAPHIES CLES

En vue de renforcer sa compétitivité, Danone déploie une approche en
trois volets qui consiste premierement a (i) tirer le meilleur parti de son
coeur de gamme. Les marques et produits principaux bénéficient d'un
soutien et d'une attention accrus, notamment en termes de gestion
des catégories, d'investissements en publicité et promotion et dans la
Recherche et Innovation.

A titre d'exemple, la performance de la Catégorie EDP a progressé au
cours de l'exercice 2023, avec une croissance globale robuste et une
amélioration séquentielle du volume/mix. Cette évolution s'explique
notamment par le repositionnement des marques clés et la revue du
portefeuille de produits, qui a conduit a la rationalisation d'environ
20 % des Unités de Gestion des Stocks (UGS) les moins créatrices de
valeur dans les produits laitiers en Europe.

La plateforme mondiale d’Aptamil est un autre exemple de ce vers quoi
tend le Groupe, en associant a la fois la rénovation de la gamme et
linnovation orientée vers le consommateur.

14 DANONE - DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2023

Renforcer la compétitivité signifie aussi (ii) redresser les actifs les moins
performants, avec le bon sens de I'urgence et en envisageant toutes
les possibilités pour créer de la valeur a partir des actifs du Groupe.
Le redressement de Mizone en Chine, supporté par le déploiement
d'une nouvelle proposition de valeur, est une bonne illustration de
cet effort.

Enfin, Danone (iii) investit sur ses produits gagnants, a savoir les
produits et les marques qui connaissent une croissance rapide et pour
lesquels il dispose d'un avantage concurrentiel, et dont le déploiement
a léchelle mondiale sera accéléré et soutenu dans la durée.
Par exemple, en 2023, le Groupe a réalisé des investissements
importants pour mieux saisir les opportunités de la catégorie nutrition
médicale, une activité qui a enregistré une croissance constante a deux
chiffres. II a notamment augmenté sa capacité de production en
Europe et élargi son portefeuille en Chine, eny langant des produits de
nutrition orale.
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Le Groupe entend également se développer de maniére sélective :

B en améliorant la couverture de ses segments, en pénétrant
de nouvelles catégories ou formats adjacents a fort potentiel de
croissance, notamment les eaux gazeuses et aromatisées ;

B en diversifiant ses revenus, notamment en assurant une présence
cohérente dans toutes les <zones géographiques, plus
particulierement sur les plateformes dans lesquelles le Groupe
a démontré un avantage concurrentiel, telles que les Produits
d'Origine Végétale (au-dela de I'Europe et des Etats-Unis) ;

AXES DE CROISSANCE DU FUTUR

B en développant sa présence dans l'ensemble des canaux de
distribution, en réduisant sa dépendance a I'égard de la grande
distribution et en veillant a ce que le Groupe occupe la place qui lui
revient dans les canaux tels que le « hors domicile », la pharmacie
ou des services alimentaires, par exemple ;

B en accélérant davantage le développement du numérique, dans
un contexte ou les ventes en ligne représentent désormais plus
de 11 % du Chiffre daffaires du Groupe, en sappuyant sur
les partenariats solides déja mis en place et en tirant parti
des enseignements de sa plateforme en Chine.

En vue de préparer la période a partir de 2025, et tandis que les
équipes mettront l'accent sur les axes Renforcer la compétitivité et
Développement sélectif, Danone définira également ses axes de
croissance du futur en explorant les différentes opportunités (produits,
catégories, services) qui :

GESTION ACTIVE DU PORTEFEUILLE

B constituent un pdle de croissance naturel pour le Groupe, compte
tenu de ses actifs et de ses capacités;

B ont le potentiel d'améliorer structurellement la résilience de Danone.

Le quatrieme pilier de « Renew Danone » repose sur une gestion plus
rigoureuse du portefeuille du Groupe. Danone prévoit la rotation d'un
périméetre de son portefeuille équivalent a 10 % de son Chiffre
d'affaires entre 2022 et 2025. A ce titre, le Groupe entend se défaire
des activités les moins performantes et/ou qui ne répondent pas au
programme stratégique de Danone. Derniérement, Danone a annoncé
en janvier 2024 la vente des activités Horizon Organic et Wallaby.

LEVIERS CLES

Le Groupe envisage également des acquisitions stratégiques,
soumises a des critéres rigoureux en termes de valeur ajoutée (par
exemple, l'acces au marché, la technologie, le canal, etc.). Deux
principes essentiels permettront d'y parvenir : d'une part, un contréle
rigoureux des parameétres de création de valeur (croissance,
rentabilité, etc.) et, d'autre part, une approche aussi pragmatique que
nécessaire, sans exception.

Enfin, les quatre piliers stratégiques de « Renew Danone » sont
soutenus par quatre leviers clés. Le Groupe a déja mis en place des
initiatives de transformation pour chacun d'entre eux :

B reconstruire des compétences solides, avec (i) une plus grande
attention portée a la Recherche et Innovation et aux opérations, (ii)
une transformation des systémes d'information et des données et
(iii) avec des centres de services partagés plus intégrés ;

B rétablir une culture axée sur les performances, en faisant évoluer
les incitations a court et a long terme, mais également en renouant
avec les traditionnelles valeurs HOPE (Humanisme, Ouverture,
Proximité, Enthousiasme) et en concevant une nouvelle stratégie
de ressources humaines ;

B aligner les performances sur les objectifs en vue de batir un Groupe
plus durable, en tirant parti du réle de pionnier de Danone dans
ce domaine (attesté par I'ATNI - Access To Nutrition Initiative, le CDP,
lindice MSCI ESG), en protégeant, au dela de sa réputation son
droit a opérer mais aussi en générant un plus grand impact pour
ses initiatives de développement durable, en s'assurant qu'elles
soient toujours étayées par un business case solide ;

B renforcer la compétitivité des colts en adoptant une culture
d'optimisation et de sobriété, une approche adoptée par le Groupe
au cours des derniéres années dans le cadre de la transformation
de ses activités, ce qui lui a permis de maitriser ses colts et,
par conséquent, les niveaux de prix a répercuter sur les
consommateurs.
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15



APERCU DES ACTIVITES, FACTEURS DE RISQUES

2.3 Description et stratégie des Zones

EE] DESCRIPTION ET STRATEGIE DES ZONES

Depuis 2022, dans le cadre de sa stratégie « Renew Danone », le Groupe suit et évalue sa performance opérationnelle par zones géographiques

afin de refléter la mise en place de sa nouvelle organisation Local First.

EUROPE

Description du marché et de la zone

L'Europe est la plus grande zone géographique d'opération de
Danone, couvrant plus de 20 marchés et servant plus de 500 millions
de consommateurs et de patients a travers tous les canaux. Son chiffre
d'affaires a atteint 9,4 milliards d'euros en 2023 (34 % du Chiffre
d'affaires total de Danone), avec un portefeuille équilibré dans tous les
segments : produits laitiers, boissons d'origine végétale, yaourts et
desserts, Eaux, Nutrition Spécialisée dont les segments laits infantiles,
spécialités  pédiatriques, nutrition médicale pour adultes et
suppléments alimentaires pour nourrissons. La plupart des produits
de nutrition médicale (souvent remboursés par les systemes de santé)
sont recommandés ou prescrits par des professionnels de santé
(médecins et personnel médical des hopitaux, des maisons de retraite
et des pharmacies).

La région compte plus de 26 000 collaborateurs de Danone et un
puissant réseau de Recherche et Innovation, de fabrication et de
logistique.

L'Europe est le berceau historique de Danone, avec la fabrication du
premier yaourt et sa commercialisation dans une pharmacie de
Barcelone il y a plus de 100 ans. Aujourd'hui, la zone géographique
abrite certaines des marques les plus emblématiques de Danone, qui
bénéficient d'une forte résonance et d'un solide héritage, et s'appuie
sur un portefeuille équilibré de marques mondiales (Aptamil, Actimel,
Activia, Danone, Alpro, Nutricia, evian, Volvic) et des marques régionales
et locales fortes dans toutes les Catégories (par exemple, Danette dans
les Produits Laitiers, Zywiec Zdroj dans les Eaux en Pologne, Blédina
dans l'alimentation infantile en France), en apportant santé, nutrition et
impact positif aux consommateurs et aux patients tout au long de leur
vie. Les principaux marchés de Danone en Europe sont la France,
I'Espagne, 'Allemagne et le Royaume-Uni.

En 2023, Danone se classe en téte du marché européen dans chacune
des Catégories ou elle est implantée.

Aujourd’hui plus que jamais, les attentes des consommateurs
européens sont tournées vers des produits naturels et respectueux de
I'environnement, qui présentent de vraies qualités gustatives, bons
pour leur santé et leur systéme immunitaire et qui peuvent étre

AMERIQUE DU NORD

consommeés a différents moments de la journée grace a des formats
pratiques. Ces nouvelles attentes alimentent de nouvelles tendances a
travers toutes les Catégories, telles que le flexitarisme (pratique
alimentaire qui privilégie une consommation plus équilibrée entre
protéines d'origine animale et végétale), un intérét croissant pour
limmunité, les produits fermentés, les biotiques et les produits riches
en protéines, ainsi que des attentes plus élevées quant a l'impact des
produits qu'ils consomment sur la santé et la planete.

La zone Europe est fortement engagée en faveur du développement
durable et dispose d'une feuille de route solide, par exemple pour
augmenter l'utilisation de PET recyclé dans les emballages de marques
telles qu'evian ou Volvic, ou supprimer les étiquettes en plastique sur
les produits Actimel, rendant ainsi ces emballages plus faciles a recycler
et réduisant leur empreinte carbone.

Stratégie

En adéquation avec la mission de Danone, la zone Europe entend
apporter la santé par I'alimentation au plus grand nombre, en exercant
un impact positif sur la santé et la planete, en assurant une croissance
durable et rentable et en placant toujours les consommateurs et les
patients au centre des préoccupations. La stratégie de I'Europe, basée
sur le cadre stratégique « Renew Danone », porte principalement sur :

B le renforcement de la compétitivité de Danone dans les Catégories
principales visant I'innovation et la qualité supérieure telles que les
Produits Laitiers dans les domaines de limmunité, de la santé
intestinale et des produits desserts ; les alternatives aux protéines
laitiéres en capitalisant sur la valeur de la marque Alpro ; les laits
infantiles et les solutions médicalisées du nourrisson a l'adulte, en
s'appuyant sur la force des marques reconnues de Danone et sur
son modéle unique d'accés au marché ;

B |e développement sélectif dans des segments attractifs et en pleine
croissance tels que les produits riches en protéines pour le plaisir,
la santé et la performance ou les eaux gazeuses, tout en
poursuivant le développement dans des canaux en croissance,
dans le commerce électronique et les points de vente hors
domicile.

Description du marché et de la zone

L'’Amérique du Nord, constituée des Etats-Unis et du Canada, est la
deuxiéme plus grande zone de Danone et représente 25 % du chiffre
d'affaires total en 2023 (6,9 milliards d'euros). En Amérique du Nord,
Danone occupe des positions de leader ou concurrent majeur dans
plusieurs segments de marché :

B Produits Laitiers : la Catégorie couvre les yaourts, le lait et les
produits liés au café ;
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® Yaourts : le segment est le plus important de la zone et se
compose de marques de confiance qui jouissent d'un riche
héritage et d'une forte pertinence locale, telles que Oikos, Light
& Fit et Activia. Danone est le leader du marché aux Etats-Unis et
au Canada,

e Produits liés au café : le segment regroupe les cremes pour le
café et les boissons au café prétes a boire, vendues
principalement sous les marques International Delight et Stok, et
qui permettent aux consommateurs de reproduire I'expérience
typique des cafés a la maison ou en déplacement ;



B Produits d'Origine Végétale : la Catégorie, qui comprend les
marques Silk, So Delicious et Follow Your Heart, propose des
boissons et des aliments visant a permettre aux consommateurs de
diversifier leurs sources de protéines et de bénéficier de produits
nutritionnels et savoureux sans lactose ;

B Nutrition Spécialisée : la Catégorie, en Amérique du Nord, est
portée par la marque Happy Family, leader du marché dans le
segment des aliments biologiques pour bébés et de laits infantiles
biologiques. En outre, la marque Nutricia poursuit son déploiement
en Amérigue du Nord, notamment dans les domaines des
spécialités pédiatriques, de l'alimentation par sonde, des troubles
de la croissance et de la fragilité physique ;

B pour ce qui est de la Catégorie Eaux, Danone est présent en
Amérique du Nord avec la marque evian.

CNAO
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Danone continue de servir les moteurs fondamentaux de la demande
des consommateurs nord-américains, en privilégiant un désir marqué
de santé et de bien-étre, une alimentation a lintérieur du foyer qui
continue a avoir une forte importance, une accélération des achats et
de I'engagement numériques, ainsi qu'une connectivité sociale accrue.

Stratégie

En Amérique du Nord, la stratégie de Danone est axée sur la
croissance de ses marques phares orientées vers le consommateur
dans ses segments prioritaires (yaourts, produits liés au café et
produits et boissons d'origine végétale, Nutrition Spécialisée), et crée
de la valeur pour les clients directs (les distributeurs) dans les
segments prioritaires. Des efforts continus sont déployés pour
renforcer et améliorer les leviers clés de performance, de la mise en
ceuvre de la mission a la compétitivité des colts en passant par le
développement durable, la croissance, les compétences et la culture.

Description du marché et de la zone

La zone CNAO (Chine, Asie du Nord, Océanie) s'étend principalement
sur quatre marchés (Chine, Japon, Australie et Nouvelle-Zélande). Son
chiffre d'affaires a atteint 3,5 milliards d'euros en 2023 (13 % du Chiffre
d‘affaires total de Danone). Danone se positionne en tant que leader
ou concurrent majeur dans I'ensemble des segments et territoires de
la zone CNAO dans lesquels le Groupe opeére et gagne des parts de
marché grace a un portefeuille compact de produits qui ont une forte
résonance au niveau local.

En Chine, barycentre de la zone géographique et deuxieme plus grand
marché du Groupe, Danone a mis en place trois plateformes
commerciales solides avec des actifs distinctifs :

B |a catégorie des laits infantiles est la plateforme la plus importante
de Danone. Le Groupe occupe une place de premier plan parmi les
multinationales grace a un portefeuille dense de marques chinoises
et internationales haut de gamme, reposant sur une expertise
scientifique mondiale et locale. La marque Aptamil est une marque
leader, et la premiere marque internationale de lait infantile en
Chine ;

B outre la catégorie des laits infantiles, Danone joue un role de
premier plan dans deux domaines thérapeutiques de la catégorie
nutrition médicale : (i) l'alimentation par sonde pour adultes en
milieu hospitalier et (i) les allergies pédiatriques. Implanté dans
90 % des hdpitaux de premier ordre, le Groupe sert plus de la
moitié des patients hospitalisés en Chine et jouit d'une solide
réputation aupres des autorités et des experts scientifiques ;

B enfin, la Catégorie Eaux de Danone, qui Sarticule autour de la
marque Mizone, opére avec un modéle simple et efficace. Ce
modele s'appuie sur des capacités de production au niveau local,
qui garantissent une productivité élevée et donc un acces profitable
a des canaux tels que les commerces de proximité ou le commerce
traditionnel. Consommeée par plus de 350 millions de Chinois
urbains, et favorisée par une distribution a grande échelle, la
marque Mizone a fété son 20° anniversaire en 2023. La marque
occupe la premiere place dans le secteur des boissons
fonctionnelles et elle est une des marques leader dans la trés vaste
Catégorie des Eaux.

Au Japon, Danone se concentre sur la croissance des Catégories des
Produits Laitiers frais et des Produits d'Origine Végétale. Dans ce pays,
le Groupe a atteint une taille critique, classé cinquieme dans la
catégorie des yaourts, et enregistre une forte croissance grace aux
marques fonctionnelles Bio (Activia), dédiée a la santé intestinale, et
Oikos, dédiée aux produits riches en protéines. Danone est également
leader de la catégorie des laits d'avoine d'origine végétale avec la
marque Alpro, lancée récemment.

En Australie et en Nouvelle-Zélande, Danone est le leader incontesté
des laits infantiles et de la nutrition médicale.

Stratégie

La zone CNAO est une zone de croissance pour Danone. Elle
continuera a tirer parti de ses actifs locaux et de sa résilience pour
gagner des parts de marché et diversifier son portefeuille en entrant,
le cas échéant, dans de nouvelles catégories adjacentes, en ligne avec
le plan « Renew Danone ». Pour mener a bien cette stratégie, Danone
capitalisera sur son expertise digitale et en matiere de données, et la
mettra au service de la gestion des médias, de l'efficacité des contenus,
de I'engagement sur les réseaux sociaux et de I'e-commerce, ainsi que
de l'expansion contrélée de ses canaux de distribution. Les travaux
scientifiqgues de haut niveau de Danone a l'échelle mondiale seront
enrichis par des données locales issues du monde réel, recueillies
grace a des initiatives dans les technologiques de la santé, et
permettant de démontrer Iimpact des produits de nutrition du Groupe
sur la santé locale.
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2.3 Description et stratégie des Zones

AMERIQUE LATINE

Description du marché et de la zone

En Amérique latine, le Groupe bénéficie d'un portefeuille de marques
locales et mondiales fortes, qui ont un lien fort avec les
consommateurs : en 2023, la zone a généré un chiffre d'affaires de 2,8
milliards d'euros (10 % du Chiffre d'affaires total de Danone), avec des
ventes dans toutes les Catégories, principalement au Mexique, au
Brésil et en Argentine.

Les Produits Laitiers et d'Origine Végétale sont distribués dans tous les
principaux pays de la zone (Mexique, Brésil, Argentine et Uruguay),
avec une position de leader, notamment sur les produits riches en
protéines et les produits pour enfants. Les principales marques
disponibles en Amérique latine sont Danone, Danonino, La Serenisima,
Activia, et Danette.

La Nutrition Spécialisée est disponible pour les plus jeunes,
notamment avec les laits infantiles, comme pour les adultes.
En Argentine, Danone est le numéro un sur les deux segments.
Les marques mondiales sont bien déployées, avec notamment
la distribution d'Aptamil, de Nutrilon, de Neocate et de Nutridrink.

RESTE DU MONDE

La Catégorie Eaux s'appuie sur des marques locales puissantes telles
que Bonafont (n° 2 au Mexique) ou Salus en Uruguay, qui est le leader
incontesté du marché, avec +70 % des parts de marché. Cette
Catégorie joue un réle important dans les pays ou I'eau du robinet est
considérée comme impropre a la consommation.

Stratégie

L'’Amérique latine est une région clé pour le Groupe, ou Danone

continuera a se concentrer sur une croissance rentable grace aux

leviers suivants :

B renforcement du caractere essentiel et de la supériorité de I'activité
principale ;

B accélération des propositions de produits fonctionnels et pour
enfants dans la Catégorie Produits Laitiers essentiels ;

B élargissement des canaux de distribution ;

B poursuite de la création de valeur tout en déployant le Danone
Impact Journey.

Description du marché et de la zone

La zone Reste du Monde est constituée principalement de marchés
émergents et couvre environ la moitié de la population mondiale. En
2023, la zone Reste du Monde a enregistré un chiffre d'affaires de
5,1 milliards d’euros (18 % du Chiffre d'affaires total de Danone), et des
ventes dans toutes les Catégories de Danone :

B dans la Catégorie Nutrition Spécialisée avec une forte présence
dans la zone et une position de leader dans le domaine des laits
infantiles dans plusieurs pays et régions : I'Indonésie, la Thailande,
la Malaisie, les Emirats Arabes Unis, la Turquie et plusieurs pays en
Afrique ;

B dans les Produits Laitiers, avec une présence dans plusieurs pays
du continent africain, ot Danone est le leader des produits laitiers
frais, ainsi qu'en Turquie ;

B dans la Catégorie Eaux, avec des positions de premier plan
notamment en Indonésie et en Turquie.

Le Groupe bénéficie d'un portefeuille de marques locales et mondiales
fortes, qui ont un lien étroit avec les consommateurs :

B des marques historiques, qui ont souvent contribuées a la création
et au développement de Catégories telles que Danone, Danonino,
Activia et Danette (EDP), AQUA (Eaux), SGM (Nutrition Spécialisée) en
Indonésie ; Bebelac en Indonésie, en Turquie, au Moyen-Orient et
en Afrique du Nord ; Dumex en Asie du Sud-Est ; Ultramel et
Nutriday en Afrique du Sud ; Fan Milk en Afrique de I'Ouest ; Jamila
et Salim au Maroc ; Aptamil en Turquie, au Moyen-Orient, en Afrique
du Nord et en Inde, etc. ;

B une capacité constante a développer de nouvelles plateformes
telles que :

® HiQ pour les boissons lactées fonctionnelles en Thailande,
® les produits indulgents avec Danette en Afrique,

® Alpro, qui est leader du marché des Produits d'Origine Végétale
en Turquie.
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Danone commercialise ses produits au travers de différents canaux,
avec une présence dans des millions de commerces traditionnels et de
proximité, et notamment celui de la grande distribution, qui est en
pleine croissance, I'hotellerie ainsi que les canaux spécialisés comme
les pharmacies. Le commerce électronique se développe désormais
dans toute la zone ; Danone est a la pointe de cette tendance, et
bénéficie de positions fortes en matiére de commerce électronique en
Asie du Sud-Est, par exemple.

La zone concentre ses efforts de développement durable sur des
actions développées au niveau local qui contribuent pleinement au
Danone Impact Journey. Citons par exemple (i) une offre de laits et
céréales infantiles abordables qui aident les consommateurs a lutter
contre les carences en fer (i) des efforts constants pour étre leader de
la circularité en Indonésie et (i) un engagement en faveur du
développement d'une chaine de valeur laitiere durable (impactant
plusieurs milliers de petits exploitants dans son réseau de collecte de
lait en Afrique).

Stratégie

La zone Reste du Monde restera un moteur de croissance pour
Danone, avec pour priorité :

B e développement de son portefeuille de marques coeur dans les
Produits Laitiers, les Eaux et la Nutrition Spécialisée, par exemple
en poursuivant le développement de la Catégorie Nutrition
Spécialisée en Asie du Sud-Est, en Inde, en Turquie, en Afrique et au
Moyen-Orient ;

B le redressement de certains des segments les moins performants,
par exemple en transformant les portefeuilles de produits laitiers
traditionnels sur les marchés émergents ;

B la conquéte du commerce électronique et, en général, I'extension
des canaux de distribution, 1a ou cela est pertinent.
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2.4 Autres éléments de U'activité et de 'organisation de Danone

B2 AUTRES ELEMENTS DE L’ACTIVITE
ET DE L’ORGANISATION DE DANONE

DISTRIBUTION

Bien que relevant de situations différentes du fait de spécificités
locales, les modeles de distribution de Danone sarticulent autour de
cing grands schémas :

B les flux a destination de la grande distribution (hypermarchés,
supermarchés, magasins de proximité, discounters) ;

B les flux a destination des points de vente du commerce
traditionnel;

B les flux a destination de I'e-commerce ;

B les flux a destination des points de vente hors domicile (par
exemple, hotels, restaurants, cafés) ;

B les flux a destination de la Nutrition Spécialisée (par exemple,
hopitaux, cliniques, pharmacies, et soins a domicile homecare).

Danone mene une politique constante de rationalisation de ses flux
logistiques pour accroitre sa qualité de service tout en réduisant ses
codts. Cette politique s'articule autour d'une réflexion permanente sur
les schémas organisationnels, notamment au travers dune
externalisation de la distribution en collaboration avec des
intervenants spécialisés.

Grande distribution (hypermarchés,
supermarchés, magasins de proximité,
discounters)

Le Groupe établit des partenariats globaux avec ses principaux clients
afin de contribuer au développement des ventes de ses produits. Ces
partenariats se fondent sur des plans daffaires développés en
commun, couvrant tous les aspects de cette collaboration et mettant
en avant les principaux leviers de croissance comme la collaboration
logistique, le développement de canaux spécifiques de vente et de
Catégories, les projets de développement durable tels que la lutte
contre le gaspillage alimentaire, les programmes de recyclage, les
programmes destinés a 'amélioration de la santé, ou encore la gestion
de la sécurité alimentaire.

Danone a notamment pris différentes initiatives de collaboration avec
les grands distributeurs pour optimiser les flux de marchandises et les
niveaux de stocks de ses clients avec la démarche ECR (Efficient
Consumer  Response). QOutre la gestion des stocks, e
réapprovisionnement automatique et la livraison « en flux tendus »,
I'ECR a pour objet de collaborer avec la distribution sur la gestion de la
demande pour apporter une réponse optimale aux attentes du
consommateur dans les points de vente. Pour ce faire, le Groupe a mis
en place des systémes de gestion des stocks partagés avec ses
principaux distributeurs clients afin de coordonner les niveaux de
stocks entre les magasins, ainsi que chez les distributeurs et dans les
entrep6ts de Danone.

Par ailleurs, Danone s'associe avec ses clients afin de développer des
opérations commerciales spécifiques, comme des promotions
communes, dans le but de répondre aux attentes des consommateurs
pour chaque marché et canal de distribution.

Grace a son positionnement et a son portefeuille uniques, Danone
s'impose comme le partenaire privilégié de ses clients dans le cadre
d'un programme commun de développement durable, en organisant
des initiatives de création de valeur autour de la santé, de la planéte et
de la responsabilité sociale.

Commerce traditionnel indépendant

Une part significative des ventes mondiales de Danone et plus
particulierement dans les pays émergents, est réalisée dans le
commerce traditionnel. Une force de distribution en propre et/ou des
contrats  d'exclusivité avec des distributeurs ou grossistes
intermédiaires constituent pour le Groupe un atout compétitif dans
ces pays.

Par ailleurs, en Amérique latine et en Asie, une partie significative de la
distribution de la Catégorie Eaux s'effectue directement aupres des
consommateurs (livraison a domicile).

Enfin, dans les pays émergents, Danone développe de nouveaux
modeles de vente de proximité au travers de larges réseaux de
vendeurs indépendants, afin de fournir un acces a des produits sains a
des prix abordables.

E-commerce

Danone accélére ses investissements dans I'e-commerce pour satisfaire
la demande croissante des consommateurs et développer ce modele
économique spécifique. On distingue trois principales formes de
canaux en matiére d'e-commerce :

B les acteurs « bricks & mortars » (acteurs de la distribution qui
operent une activité en ligne en plus de leur activité principale dans
les magasins physiques) ;

B les « pure players » (enseignes vendant exclusivement en ligne) ;

B le « direct to consumer » (site internet appartenant a Danone et lui
permettant de vendre aux consommateurs sans intermédiaire) et
d'autres sous-canaux d'e-commerce en pleine croissance, tels que la
livraison rapide et le commerce social.

Danone travaille avec ses clients pour exploiter au mieux la part
croissante des ventes en ligne de produits alimentaires. Par exemple, il
est essentiel de proposer un contenu en ligne exclusif et personnalisé
pour que les clients puissent comprendre et avoir confiance dans les
produits de Danone.
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2.4 Autres éléments de Uactivité et de 'organisation de Danone

Points de vente hors domicile

Les produits Danone sont distribués dans les points de vente hors
domicile (par exemple, les hotels, les restaurants, les cafés, les
aéroports, les établissements tels que les écoles ou les bureaux, etc.),
ce qui donne l'opportunité d'exposer les marques du Groupe, d'attirer
de nouveaux consommateurs et d'intégrer et développer de nouvelles
habitudes de consommation. Le Groupe s‘associe a la fois a des
acteurs majeurs des chaines et a des points de vente indépendants (en
sappuyant généralement sur des distributeurs locaux comme
intermédiaires).

CONCURRENCE

Canaux spécialisés de distribution
(hdpitaux, clinique, pharmacies et homecare)

Pour la Catégorie Nutrition Spécialisée, une grande partie des produits
est commercialisée aupres d'hdpitaux, de cliniques et de pharmacies,
au travers de distributeurs spécialisés ou par le biais d'appels d'offres.
Pour le homecare, les produits et services de nutrition médicale (par
exemple, les services infirmiers, I'éducation et les soins) sont prodigués
aux patients directement a domicile. Danone entretient également une
relation réguliere avec les professionnels de santé grace a ses visiteurs
médicaux qui rencontrent les médecins généralistes et spécialistes
(pédiatres, allergologues, oncologues, gériatres, nutritionnistes,
diététiciens, etc.), ainsi que les pharmaciens.

La présence de nombreux acteurs, tant locaux qu'internationaux, fait
du secteur des boissons et des aliments conditionnés un marché
fortement concurrentiel. Danone estime que le succes de sa stratégie
de croissance rentable repose avant tout sur la qualité, le godt,
I'accessibilité et le caractere innovant de ses produits, ainsi que sur
limage forte véhiculée par ses marques dans les domaines aussi
importants que la santé, la nutrition ou la responsabilité sociétale et
environnementale.

Considérant que le succes dans lindustrie agroalimentaire se construit
avant tout sur la base de positions locales fortes, Danone vise une
position de numéro un pour chacune de ses activités dans chacun des
pays ou elles sont présentes, et ce toujours dans le respect des lois et
réglementations relatives a la concurrence. Cette stratégie permet de
construire une relation pérenne, équilibrée et constructive avec les
grands réseaux de distribution en disposant de produits
incontournables vecteurs de croissance et de rentabilité pour chacune
des parties.

Catégorie Gamme de produits

Environnement concurrentiel

Produits Laitiers et Produits laitiers frais

d'Origine Végétale (EDP)

Grands groupes internationaux de l'agroalimentaire (Nestlé, General Mills, Lactalis,
Mdller), de nombreuses sociétés plus locales spécialisées dans certaines gammes de
produits ou certains marchés (par exemple Chobani, Wimm-Bill-Dann,
FrieslandCampina, Lala, Meiji, Arla, Fage) et des marques de distributeurs.

Produits et boissons
d'origine végétale

Quelques grands acteurs mondiaux (Coca-Cola, Hain Celestial, Nestlé, Unilever), des
sociétés plus locales spécialisées dans certaines gammes de produits ou certains
marchés (Blue Diamond, Califia Farms, Triballat, Ecotone, Oatly, Valsoia, Chobani,
Upfield) et des marques de distributeurs.

Produits liés au café

Quelques grands groupes internationaux de l'agroalimentaire et des boissons (par
exemple : Nestlé), des sociétés plus locales spécialisées dans certaines gammes de
produits ou certains marchés (Hood, Chobani) et des marques de distributeurs.

Nutrition Spécialisée Nutrition infantile

(SN)

Grands groupes internationaux de la nutrition infantile (Abbott, Reckitt/Mead Johnson,
Nestlé) et des sociétés plus locales et/ou spécialisées dans certaines gammes de
produits ou certains segments (par exemple : HIPP, Kendamil, Biostime, a2 Milk, Yili,
Feihe).

Nutrition pour adultes

Grands groupes internationaux de la nutrition médicale et de la pharmaceutique
(Nestlé, Abbott, Fresenius) et des sociétés plus locales spécialisées dans certaines
gammes de produits ou certains segments (par exemple : Nutrisens, Nualtra, Aymes).

Eaux Eaux

Grands groupes internationaux sur le marché des boissons (Coca-Cola, PepsiCo, Nestlé)
et sociétés plus locales (par exemple : Mayora en Indonésie, Nongfu et China Resources
en Chine, Neptune en France).

RECHERCHE ET INNOVATION

La raison d'étre de Danone est d'apporter la santé par l'alimentation au
plus grand nombre. L'activité Recherche et Innovation de Danone a
pour ambition de concevoir des produits et des solutions de haute
qualité pour les consommateurs et les patients, a chaque étape de leur
vie. Soucieuse de satisfaire les besoins des consommateurs depuis
plus de 100 ans, l'activité Recherche et Innovation de Danone est
représentée par une équipe unie de 1 700 experts de classe mondiale,
qui innovent avec plus de 800 nouveaux produits par an, dans plus de
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50 pays. Danone concoit et développe des solutions offrant une
expérience utilisateur optimale : des produits délicieux, pratiques,
abordables et durables, conformément aux engagements du Danone
Impact Journey.

La Recherche et Innovation de Danone fagonne ['avenir de la nutrition,
en s'appuyant sur plus de 150 publications scientifiques, 100 études
cliniques et un portefeuille de 5 000 brevets.



La Recherche et Innovation oriente ses ressources scientifiques et
technologiques vers des thématiques clés, en prenant en compte les
nouvelles tendances et les connaissances approfondies sur la nutrition
et I'hydratation au quotidien, la santé intestinale, la croissance infantile,
limmunité et les allergies, I'énergie et les performances physiques, le
bien-étre mental, ainsi que la santé et la récupération du cerveau.

Pour y parvenir, la Recherche et Innovation repose sur :
B ['humain, avec plus de 1 700 experts répartis entre :

® un centre mondial de Recherche et Innovation sur deux sites
(Paris-Saclay en France et Utrecht aux Pays-Bas), qui capitalisent
sur leurs compétences et écosystemes scientifiques et
technologiques respectifs,

® six centres spécialisés dans les emballages (France), la nutrition
de précision D-Lab (Singapour), la technologie relative aux
produits laitiers frais (Espagne), les produits d'origine végétale
(Belgique et Etats-Unis) et la Nutrition Spécialisée (Chine),

e 55 filiales locales de Danone ;

B le consommateur placé au centre de la démarche, pour proposer
de meilleures solutions plus innovantes en matiere d'expérience
consommateur et patient, de qualité nutritionnelle et de respect de
I'environnement, et pour mieux répondre a leurs besoins ainsi
gu'aux attentes du marché ;
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2.4 Autres éléments de U'activité et de 'organisation de Danone

B un portefeuille sain : la qualité nutritionnelle du portefeuille de
Danone est régulierement évaluée en fonction de criteres basés sur
les directives de 'OMS, en prétant une attention particuliere au
sucre. Pour plus d'informations sur comment Danone propose des
produits sains aux consommateurs, voir paragraphe 5.2 La santé
par l'alimentation ;

B une conception durable : un programme de développement
durable a été mis en place dans le but d'examiner les ingrédients et
les emballages pour améliorer en permanence les produits et les
processus sur le plan de la qualité, de la décarbonation et du
développement durable. La Recherche et Innovation s'est
particulierement intéressée aux sources de protéines végétales et
alternatives, ainsi qu'aux technologies innovantes et efficaces visant
a réduire lempreinte carbone et a la circularisation des
emballages ;

B des coopérations et partenariats avec le monde universitaire et
scientifique, notamment avec les grandes universités, les
organismes de recherche universitaires du monde entier, les
fournisseurs, les acteurs des secteurs concernés et les startups.

De plus amples informations concernant la stratégie et les activités de
Recherche et Innovation sont disponibles sur le site internet
www.danone.com.

SITES DE PRODUCTION ET EQUIPEMENTS

Danone exploite des sites de production dans le monde entier sur ses
marchés principaux. La politique de Danone est généralement de
posséder ses propres sites de production. Ils sont nombreux et
dispersés géographiquement, sauf pour la Catégorie Nutrition
Spécialisée pour laquelle les sites sont plus concentrés. Au
31 décembre 2023, Danone possédait 153 sites de production.

ACHATS DE MATIERES PREMIERES

Enfin, Danone loue certains sites, notamment des sites administratifs
et des bases logistiques.

Des contréles réguliers sont effectués sur les sites de production afin
d'évaluer les possibilités d'amélioration de la qualité, de la protection
de I'environnement, de la sécurité et de la productivité.

Les besoins de Danone en matieres concernent

principalement :

premieres

B les matiéres nécessaires a la production de produits alimentaires et
de boissons, notamment le lait, les fruits et le sucre. Le lait
constitue, en valeur, la principale matiere premiere achetée,
majoritairement sous la forme de lait liquide, pour lequel les filiales
opérationnelles concluent généralement des contrats avec des
producteurs locaux ou des coopératives. Son prix est fixé
localement, sur des périodes contractuelles variant d'un pays a
l'autre. Les principales autres matieres premieres alimentaires sont
les préparations a base de fruits ;

B les matériaux nécessaires a I'emballage des produits, en particulier
les plastiques et le carton. Les achats d'emballages sont gérés au
travers de programmes d'achats régionaux ou mondiaux pour
optimiser les compétences et les effets volumes. En effet, les prix
sont influencés par l'offre et la demande au niveau mondial et
régional, par les cycles économiques mais aussi par les capacités de
production et le prix du pétrole ;

B les matiéres premieres énergétiques, dont I'électricité et le gaz pour
les usines et le diesel pour le transport.

La stratégie de Danone s'appuie de plus en plus sur la part amont de
son activité, et en particulier sur son approvisionnement en matieres
premieres, non plus uniquement pour piloter ses co(ts mais aussi
pour en faire un levier de création de valeur et de différenciation face a
la concurrence.

L'évolution du prix des principales matieres premieres peut influencer
la structure des résultats de Danone, qui, dans ce contexte, gere la
volatilité de leur colit au travers des actions suivantes :

B amélioration continue de sa productivité : Danone sattache
notamment a optimiser lutilisation de ses matiéres premiéres
(réduction des pertes de matiéres, allégement des emballages,
meilleure valorisation des sous-composants du lait dans ses
produits, réduction de la consommation d'énergie et évolution vers
les énergies renouvelables), et a tirer parti de la mutualisation des
achats, en gérant par exemple, de maniére centralisée les achats
d'ingrédients et d'emballages ;

B politique d'achat (Market Risk Management - MRM) définissant les
regles de sécurisation de lapprovisionnement physique et de
fixation des prix auprés des fournisseurs et/ou sur des marchés
financiers lorsqu'ils existent. Le suivi de l'exposition et la mise en
ceuvre de cette politique sont effectués au niveau de chaque
catégorie de matiéres premieres par I'équipe Global procurement,
avec le support de I'équipe Finance MRM pour la stratégie de
fixation des prix.
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2.5 Organigramme simplifié au 31 décembre 2023

ENVIRONNEMENT REGLEMENTAIRE

Danone exerce ses activités dans un environnement réglementaire
complexe, en constante évolution et toujours plus contraignant.

Les produits de Danone sont soumis a diverses lois et réglementations
locales, nationales et régionales dans des domaines aussi variés que la
sécurité des produits, les allégations santé et nutritionnelles, les
allégations environnementales, la production, I'étiquetage, 'emballage,
le stockage, le transport, la distribution, la fiscalité, le marketing, la
publicité, la propriété intellectuelle, lintégrité, les droits humains, la
confidentialité des données, la concurrence et I'utilisation des produits.
Dans les nombreux pays ou le Groupe est présent, il est également
soumis a diverses lois et réglementations environnementales relatives
a l'utilisation et au recyclage des matieres plastiques, aux déchets
alimentaires, a lutilisation de I'énergie, au traitement de I'eau, aux
émissions de gaz a effet de serre et plus généralement a la protection
de 'environnement.

En outre, divers territoires réglementent les activités de Danone en
délivrant des autorisations et en inspectant ses usines et ses
installations de fabrication, en exigeant un enregistrement
réglementaire avant de commercialiser ou de rembourser certains
produits, en appliquant des normes pour certains produits
alimentaires, en classant les produits alimentaires et/ou en
réglementant les pratiques commerciales liées a la vente et a la
fixation des prix des produits alimentaires. Un grand nombre
dingrédients alimentaires utilisés par Danone dans ses activités sont
soumis aux politiques agricoles et a l'intervention des pouvoirs publics.
L'attention portée aux questions relatives aux droits de 'lhomme dans
les chaines dapprovisionnement du secteur a donné lieu a
I'élaboration de réglementations dans de nombreux pays. Ces
réglementations et politiques sont soumises a des controles
gouvernementaux et administratifs réguliers.

EXJ ORGANIGRAMME SIMPLIFIE AU 31 DECEMBRE 2023

Danone SA
(France)

Holding internationale
de Boissons @
(France)

Danone Baby & Medical
Nutrition
B.V.
(GEVSREED)

Dan Investments SAS
(France)

(a) Détient indirectement la société Evian Resort exploitant le casino d’Evian qui est, & ce titre, soumise au controle du Ministére francais de Intérieur et & la

réglementation applicable aux activités de jeux dans les casinos.

Zones géographiques

Catégories

m Europe®

Amérique du Nord ®

Chine, Asie du Nord & Océanie
Amérique latine @

E
m
=
B Reste du Monde

B Produits Laitiers et d'Origine Végétale (EDP)
B Nutrition Spécialisée
B Eaux

(a) Europe dont I'Ukraine.

(b) Etats-Unis et Canada.

(c) Chine, Japon, Australie et Nouvelle-Zélande.

(d) Mexique, Brésil, Argentine et Uruguay.

(e) Reste du Monde incluant I'Asie-Pacifique, I'Afrique et le Moyen-QOrient.

SOCIETE MERE DANONE SA

Danone SA est la société mere du Groupe. Elle exerce essentiellement
une fonction de (i) holding en détenant directement ou indirectement,
notamment via ses quatre principales sous-holdings figurant ci-dessus,
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les sociétés composant le Groupe, et (i) coordination des principales
fonctions et activités avec un effectif moyen de 1 042 salariés en 2023.



FILIALES

APERCU DES ACTIVITES, FACTEURS DE RISQUES

2.6 Facteurs derisques

La liste des filiales consolidées de Danone figure sur son site internet www.danone.com.

PRINCIPALES PARTICIPATIONS COTEES

Au 31 décembre 2023

Catégorie Place de cotation

Fan Milk PLC ©

EDP Ghana (Afrique)

(a) Société consolidée par intégration globale.

EX3 FACTEURS DE RISQUES

POLITIQUE D'IDENTIFICATION ET DE CONTROLE DES RISQUES STRATEGIQUES

Comme tout groupe, Danone est confronté a des risques et des
incertitudes, internes comme externes, lorsqu'il exerce ses activités et
déploie sa stratégie. Les principaux risques spécifiques auxquels
Danone estime étre exposé a la date du présent Document
d’Enregistrement Universel sont décrits dans le paragraphe suivant. II
est possible que Danone soit exposé a d'autres risques qui pourraient
avoir un effet négatif sur le Groupe a l'avenir : des risques généraux,
ou des risques dont il na pas connaissance a la date du présent
Document d’Enregistrement Universel ou qu'il estime non significatifs a
cette méme date.

Danone applique une politique active d'identification et de gestion des
risques visant a assurer au mieux la défense et le développement de
ses actifs et de sa réputation ainsi que la réalisation de ses objectifs, et
a protéger les intéréts de ses consommateurs, de ses actionnaires, de
ses salariés, de ses clients, de ses fournisseurs, I'environnement, les
personnes affectées par ses activités et ses autres parties prenantes,
sans toutefois garantir 'absence totale de risques.

Rattaché a la fois a la Direction Finance et a la Direction Durabilité et
Développement Stratégique, I'équipe de Planning Stratégique est
chargée de lidentification et du suivi des risques stratégiques de
Danone, ainsi que de la coordination des différents processus de
gestion des risques de Danone.

A cette fin, il s'appuie sur le Comité des Risques, un groupe de cadres
dirigeants provenant de I'ensemble des fonctions clés du Groupe. Ce
Comité veille notamment a la détection et au signalement des risques
émergents, permet lintégration de contributions externes au
processus et mene des analyses approfondies de certains risques,
lorsqu'elles sont nécessaires.

La cartographie des risques stratégiques se présente sous la forme
d'une classification des risques établie en fonction de la probabilité
d'occurrence de chaque risque et de leur impact estimé sur le Groupe,
comme décrit ci-apres.

Méthodologie

La cartographie des risques est établie et mise a jour semestriellement
par la Direction du Planning Stratégique du Groupe. Ce processus
s'inscrit dans le cadre de la planification stratégique annuelle et aboutit
a I'élaboration de la nouvelle cartographie des risques et des actions
préventives afférentes, selon la méthodologie suivante :

B identification des risques considérés comme matériels par les
Country Business Units, avec le concours des principales fonctions
du Groupe ;

B consolidation des risques majeurs au niveau du Groupe et
intégration des risques systémiques quine sont pas perceptibles au
niveau des Country Business Units ;

B classement des risques en fonction de leur probabilité d'occurrence
et de leur impact financier estimé, au niveau d'une Country Business
Unit ou du Groupe ;

B détermination des actions préventives ou correctives, qui peuvent
étre transversales ou propres aux Country Business Units.

Suivi des risques

Les risques les plus significatifs sont discutés lors de réunions
spécifiques des Comités de Direction des pays auxquelles participe le
Directeur Général de chaque pays. Ces réunions sont placées sous la
responsabilité du directeur financier de chaque pays et elles ont lieu au
moins une fois par an dans toutes les Country Business Units du
Groupe.

Le Responsable de la Planification Stratégique du Groupe présente
également, deux fois par an, une revue des risques les plus significatifs
au Directeur Général et au Directeur Général Finances de Danone. A
cette occasion, la cartographie des risques majeurs et des mesures de
gestion des risques de Danone sont examinés et évalués. Ces travaux
servent également de base aux présentations faites au Comité
Exécutif, au Comité d'Audit et au Conseil d’Administration.
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2.6 Facteurs de risques

PRINCIPAUX FACTEURS DE RISQUES

Le tableau suivant classe les principaux risques spécifiques auxquels Danone est exposé en trois typologies : (1) risques stratégiques, (2) risques
liés a 'environnement externe, et (3) risques opérationnels.

Afin de déterminer l'importance de chacun de ces risques, ces derniers ont été évalués par rapport a leur probabilité d'occurrence d'une part et a
I'ampleur anticipée de leur impact négatif d'autre part, en prenant en compte I'effet des mesures de gestion des risques. Pour chaque typologie, les
risques sont indiqués par ordre d'importance décroissante, selon une échelle a trois niveaux (E%E, WlLEE, ), comme ci-dessous.

Risques stratégiques Dépendance aux marchés principaux et exposition a l'instabilité géopolitique, économique et

sociétale

Emballages

Evolution rapide des préférences des consommateurs

Evolution des canaux de distribution

Risques liés a
I'environnement externe

Volatilité des prix et disponibilité des matieres premiéres et de I'énergie

Enjeux juridiques et réglementaires

CI-B Impact du changement climatique sur la chaine de valeur

Volatilité des devises

Crise sanitaire

Risques opérationnels (L Cybersécurité

Sécurité des aliments et qualité des produits
_ Pénurie de talents
Transformation de l'activité

Ces principaux risques spécifiques a Danone, de méme que leurs possibles impacts négatifs et les mesures mises en ceuvre pour les gérer, sont
décrits ci-apres.

24 DANONE - DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2023



APERCU DES ACTIVITES, FACTEURS DE RISQUES

2.6 Facteurs derisques

DESCRIPTION DES PRINCIPAUX FACTEURS DE RISQUES

Risques stratégiques

Description

Mesures de gestion des risques

m Dépendance aux marchés principaux et exposition a I'instabilité géopolitique, économique et sociétale

En 2023, les cing premiers marchés de Danone (Etats-Unis, Chine,
France, Indonésie et Mexique) représentaient 52 % de ses ventes
consolidées. Une mauvaise performance, dune ou de plusieurs filiales
dans un ou plusieurs de ces cing pays, en raison, notamment, d'un
ralentissement de I'économie, d'une instabilité politique, de tensions
géopolitiques, d'une crise sanitaire, d'une évolution de la fiscalité, d'un
durcissement de la réglementation ou de toute autre raison, serait
susceptible d'avoir un impact négatif sur les activités et les résultats de
Danone dans son ensemble et ainsi, risquerait de compromettre la
réalisation de ses objectifs financiers et de sa stratégie.

Cela est particulierement vrai pour la Chine, le deuxieme pays de
Danone en termes de contribution au Chiffre d'affaires du Groupe
(environ 10 %) et le plus important en matiére de contribution a ses
résultats. L'activité de Danone en Chine s‘articule autour de trois piliers :
le lait infantile, la nutrition médicale et les boissons.

Dans le secteur de la Nutrition Spécialisée, les laits infantiles vendus aux
consommateurs chinois sont principalement fabriqués dans des usines
situées en dehors de la Chine. Une évolution du contexte réglementaire
ou des politiques publiques, telle que le durcissement de la
réglementation du commerce transfrontalier, pourrait limiter la capacité
de Danone a poursuivre ou a développer ses activités commerciales
et/ou l'exposer a des contraintes, des colts ou des investissements
supplémentaires. Cette situation pourrait avoir des effets négatifs
importants sur ses ventes, sa marge et sa situation financiere en Chine
et dans le reste du monde.

L'une des principales priorités de Danone est de renforcer sa
résilience, tant au niveau de I'entreprise (international) qu'au niveau
local, dans chaque Country Business Unit. Dans cette optique, Danone a
élaboré une stratégie qui s'appuie sur :

B des positions fortes sur les marchés ou le Groupe opeére, avec une
attention particuliere portée aux principaux marchés ;

B des synergies locales entre les différentes catégories et les
différents canaux, rendues possibles grace au modele opérationnel
du Groupe ;

B des synergies substantielles entre les régions visant a atténuer les
risques locaux, telles que l'innovation ou I'approvisionnement en
matieres premiéres importantes a ['échelle mondiale. Danone
revoit régulierement son portefeuille d'activités pour trouver un
équilibre entre risques et opportunités stratégiques a travers les
différentes Catégories et zones géographiques.

En parallele, Danone a développé un systeme de reporting pour suivre
son activité et limpact potentiel des conditions économiques des pays
dans lesquels il est implanté. Concernant la résilience du modele de
Danone en Chine, le Groupe a:

B activement recentré ses laits infantiles sur les canaux controlés et
s'est éloigné des canaux non controlés ; et

B accéléré sa croissance dans le segment de la nutrition médicale et
investi dans le redressement de l'activité boissons de Mizone afin
d'équilibrer son exposition.

Dans cette optique, Danone dispose désormais d'un centre de
Recherche et Innovation a Shanghai, ainsi que d'une usine locale de
fabrication de lait infantile. Le Groupe a également élargi son offre
locale de nutrition médicale.
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Description

Mesures de gestion des risques

L'emballage est essentiel pour Danone car il permet la protection
des produits et boissons et donc une durée de conservation
accrue, en limitant ainsi le gaspillage alimentaire. En 2023,
Danone a utilisé un total de 1,39 million de tonnes d'emballages,
dont 0,69 million de tonnes d'emballages plastiques.

Le plastique constitue cependant un point dattention dans le
monde entier, en raison des risques qu'il entraine pour la nature,
les droits humains et la qualité et la sécurité des produits
alimentaires. Par conséquent, les pressions exercées par les
régulateurs, les distributeurs, les ONG et les consommateurs
évoluent a un rythme sans précédent.

Dans de nombreux pays, la conception des emballages et la
gestion des déchets d'emballages sont désormais réglementées
par des mesures liées a la réduction (dont la réutilisation), la
recyclabilité et I'utilisation de matériaux recyclés, ainsi que par un
cadre régissant la responsabilité élargie des producteurs. Par
exemple, la directive 2019/904 de I'Union européenne sur les
plastiques a usage unique prévoit l'interdiction des cuilléres et
pailles en plastique, une teneur minimale obligatoire en matieres
plastiques recyclées pour les bouteilles, en plus de la mise en
ceuvre de bouchons solidaires, la réduction des contenants
alimentaires en plastique spécifiques par le biais de la réutilisation,
de l'augmentation des redevances payées par les producteurs au
titre de leur responsabilité élargie et/ou des exigences de
recyclabilité. Ces exigences s'appliqueront progressivement dans
I'Union européenne, par transposition dans les |égislations des
Etats membres.

Dans ce contexte, Danone évolue vers un systeme d'emballage
circulaire et a faible émission de carbone, ce qui pourrait entrainer
une augmentation des co(ts liée, par exemple, a la révision de la
conception des emballages, a I'utilisation de matériaux alternatifs
ou a l'intégration de matériaux recyclés.

Dans le cas ou:

B Danone ne parviendrait pas a atteindre les objectifs fixés dans
le Danone Impact Journey et notamment a réduire
suffisamment son utilisation de plastiques vierges d'origine
fossile ;

B les systemes et les infrastructures de recyclage ne parviendraient
pas a atteindre les niveaux requis.

Danone pourrait étre exposé aux risques suivants : (i) risques de
réputation, (ii) défis liés a son droit a opérer, en relation avec des
mesures réglementaires ou des restrictions des distributeurs sur
les emballages pouvant entrainer des colts supplémentaires, (iii)
évolution des préférences des consommateurs impactant
négativement la demande pour les produits du Groupe.

Danone ceuvre pour proposer des aliments et des boissons nutritifs, de
qualité dans des emballages 100 % circulaires et a faible impact carbone.
Cela implique que les emballages ont été congus pour étre ré-employés,
recyclés ou compostés en toute sécurité d'une part et de garantir que les
matériaux d'emballages utilisés restent dans une économie circulaire et ne
deviennent pas des déchets ou une pollution d'autre part.

Le Groupe a pleinement adopté I'ambition d'une économie circulaire pour
les emballages lorsqu'il a rejoint l'initiative New Plastics Economy de la
Fondation Ellen MacArthur (EMF) en 2017, et signé I'Engagement mondial
sur les plastiques de 2018, lancé par IEMF.

Depuis lors, Danone s'est investi pour progresser sur les objectifs qu'il s'est
fixé. Le Groupe a aussi plaidé en faveur d'une transition collective, a I'échelle
globale. Depuis 2018, Danone a réalisé des progres tangibles dans des
domaines clés tels que : la réduction des plastiques vierges, le réemploi, le
taux de recyclabilité et la teneur en matieres recyclées. Entre 2018 et 2023,
Danone a ainsi réduit de 8 % son utilisation d'emballages en plastique et de
16 % son utilisation de plastique vierge d'origine fossile.

Néanmoins, le Groupe a rencontré des obstacles systémiques, telles que
l'insuffisance des infrastructures de ré-emploi, de collecte et de recyclage ou
la rareté des matériaux recyclés.

Ces obstacles systémiques doivent étre surmontés avec (i) 'ensemble des
acteurs du secteur, quelque soit leur positionnement sur la chaine de valeur
et (ii) les décideurs politiques, notamment par le biais de la réglementation.
C'est pourquoi Danone plaide depuis 2020, avec le Fonds mondial pour la
nature (WWF) et 'EMF en faveur d'un traité ambitieux et contraignant de
I'Organisation des Nations unies sur les plastiques, car un tel traité serait
une opportunité importante pour débloquer et accélérer les progres du
Groupe sur ses propres objectifs en matiere de circularité des plastiques.

En tirant les enseignements des défis rencontrés au cours des derniéres
années et en reconnaissant la nécessité de réduire les émissions de gaz a
effet de serre liées aux emballages, en 2023, dans le cadre de sa nouvelle
stratégie de développement durable, le Danone Impact Journey, le Groupe
a mis a jour et réaffirmé son engagement a :

W avoir 100 % de ses
compostables d'ici 2030 ;

emballages réutilisables, recyclables ou

B réduire de moitié l'utilisation d'emballages vierges d'origine fossile d'ici a
2040, et de 30 % d'ici 2030, en accélérant le réemploi et le recyclage ;

B soutenir le développement de systemes efficaces de collecte pour
récupérer autant de plastique que le Groupe en utilise d'ici a 2040.

Danone partage sa vision et ses engagements en matiere d'emballage avec
ses fournisseurs et partenaires commerciaux, en leur demandant de
s'aligner sur son approche pour co-construire une économie circulaire
transparente. Cette approche est intégrée dans les Principes de durabilité
de Danone (DSP), et incluse dans les clauses contractuelles entre Danone et
ses fournisseurs directs. Pour atteindre ses objectifs, Danone traduit ses
engagements en plans d'action dans tous les pays ou le Groupe a des
activités, en suivant les principes de la hiérarchie des déchets de la
Fondation Ellen MacArthur New Plastics Economy, la Directive européenne
sur les plastiques a usage unique, et le prochain Reglement européen sur
les emballages et les déchets d'emballages (PPWR), a travers trois objectifs
globaux :

B réduire la production de plastique ;

B améliorer la circulation des plastiques qui ne peuvent étre éliminés ;

B récupérer ce qui n'est pas recyclé, en s'attaquant aux fuites et en
améliorant les conditions de vie des collecteurs de déchets.

Pour plus dinformations sur les emballages de Danone, sa politique
emballages et ses objectifs, voir paragraphe 5.3 Nature.
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Description

Mesures de gestion des risques

m Evolution rapide des préférences des consommateurs

Face a lévolution rapide des préférences et des habitudes des
consommateurs, Danone doit constamment innover et adapter sa
gamme de produits et I'ensemble de sa chaine d'approvisionnement.
Les achats sont de plus en plus motivés par la diversification des goQts
et des habitudes alimentaires, ainsi que par une sensibilisation
croissante aux questions de santé, de société et d'environnement, dans
un contexte ou les pressions sur le pouvoir d'achat ainsi que la
polarisation croissante du monde incitent les consommateurs a préter
davantage attention aux produits qu'ils achétent.

Les consommateurs recherchent des produits qui :

B sont de haute qualité nutritionnelle, notamment en s'assurant de la
présence ou de labsence de certains ingrédients (par exemple :
sucre, protéine, additifs) ;

B permettent la circularité des emballages (voir le risque lié aux
emballages ci-dessus) ;

B ont un impact social ou environnemental connu, avec un

approvisionnement durable des ingrédients ;

W sont transparents quant a leur origine et leur qualité nutritionnelle
des produits et l'origine de I'entreprise possédant la marque (forte
tendance du local) ;

B sont abordables.

Les autorités gouvernementales et les distributeurs sont par ailleurs de
plus en plus attentifs aux préoccupations des consommateurs en
matiére sociale, environnementale et de santé, principalement au
niveau (i) des bienfaits pour la santé dont la qualité nutritionnelle des
produits, (i) de la provenance locale, (iii) de I'étiquetage sur la qualité
nutritionnelle et/ou sur 'empreinte environnementale des produits et
emballages, et (iv) du gaspillage alimentaire.

Si Danone ne parvient pas (i) a anticiper I'évolution des préférences des
consommateurs en termes de golt, dhabitudes alimentaires et
d'attentes environnementales, (i) a identifier ces tendances de
consommation, (iii) a les traduire en offres de produits appropriées,
(iv) a avoir une politique de prix responsable tout en maintenant un
niveau élevé de productivité afin de limiter l'inflation induite pour les
consommateurs et/ou (v) a suivre I'évolution de ces préférences, la
demande en produits du Groupe et ses ventes pourraient étre
affectées, Danone pourrait subir des pertes et ses activités, ses résultats
et sa notoriété pourraient en étre négativement affectés.

Le cadre d'action de Danone, One Planet. One Health, et sa nouvelle
démarche de développement durable, au travers du Danone Impact
Journey ont été définis pour mieux répondre aux défis de la révolution
alimentaire en cours et pour mieux saisir les opportunités qui en
découlent.

En outre, Danone a développé un portefeuille axé sur des Catégories
saines (90,3 % des volumes vendus en 2023). Ce portefeuille plus sain
a été reconnu par le dernier Access to Nutrition global Index (ATNI),
qui a classé Danone a la premiere place pour la sous-catégorie sur le
profil des produits. Danone est également le seul groupe de la liste a
avoir atteint la note de 3,5 étoiles en matiere de santé au niveau du
portefeuille selon le systeme de notation HSR (Health Star Rating). De
plus, conformément a sa raison d'étre de Société a Mission, Danone
s'est engagé dans une démarche d'amélioration continue du profil
nutritionnel de ses produits (conformément a ses normes
nutritionnelles) en portant une attention particuliere a la teneur en
sucre de ses produits. Le Groupe vise également a mieux informer les
consommateurs quant aux profils nutritionnels des produits en
proposant un étiquetage transparent et informatif, qui encourage les
consommateurs a faire de meilleurs choix. Cette démarche fait
également partie de ses objectifs a long terme en tant que Société a
Mission.

Son expertise en recherche et innovation permet a Danone de
développer un large éventail de produits et, ainsi, de répondre aux
différents régimes alimentaires, besoins nutritionnels et situations. A
titre d'exemple, Danone a récemment lancé le tout premier lait
infantile hybride, a base de produits laitiers et d'origine végétale, en
réponse au désir des parents de proposer des options végétariennes
et flexitariennes a leur nourrisson.

De plus, Danone s'efforce d'encourager le dialogue continu avec ses
consommateurs en s'adaptant a leurs nouvelles attentes et a leurs
nouveaux comportements, et en faisant preuve d'une plus grande
transparence, notamment via les outils de communication digitaux sur
ses engagements sociétaux et environnementaux (comme I'économie
circulaire des emballages et 'agriculture régénératrice).

A travers son ambition d'obtenir la certification B Corp™, Danone a
également pour objectif de développer des marques a impact positif et
de respecter les normes sociales et environnementales les plus
strictes.

Pour plus dinformations sur le contenu et [Iempreinte
environnementale des produits, la gestion de l'eau, les emballages
plastiques et l'approvisionnement durable, voir paragraphe 5.3 Nature,
Politique.

Pour plus d'informations sur la démarche de Danone pour le
développement durable, voir paragraphe 5.3 Nature, Identification des
risques liés au changement climatique.

DANONE - DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2023

27



APERCU DES ACTIVITES, FACTEURS DE RISQUES

2.6 Facteurs de risques

Description

Mesures de gestion des risques

Evolution des canaux de distribution

Apres

I'évolution et les nouvelles dynamiques des canaux de

distribution impulsées par la Covid-19, linflation a eu un impact
supplémentaire sur les comportements des acheteurs avec une plus
grande sensibilité aux prix, ce qui a notamment entrainé :

I'augmentation du poids des marques de distributeur ;

une plus grande attention portée aux Catégories essentielles ;
la recherche d'offres avantageuses et promotions ;

la diminution des achats impulsifs.

En conséquence, le secteur de la distribution continue dévoluer
rapidement, notamment avec :

I'accélération de la croissance du canal des magasins discount, en
particulier en Europe et aux Etats-Unis, ainsi que de la croissance
des canaux des commerces de proximité et des pharmacies ;

le ralentissement de la croissance de l'e-commerce post-Covid, qui
reste toutefois dynamique.

Dans un contexte marqué par linflation, les clients de Danone (les
distributeurs) adaptent leur proposition de valeur et leur modéle
opérationnel :

en cherchant a attirer des clients et a augmenter la fréquentation de
leurs magasins (en accordant une attention particuliere aux produits
d'entrée de gamme tant avec leurs marques de distributeurs qu'avec
les marques a plus haute valeur ajoutée, ainsi qu'en améliorant la
perception de leur marque au moyen de promotions, de prix bas
et/ou de programmes de fidélité) ;

en optimisant les processus (notamment grace a la mutualisation
des achats via des alliances et des groupes d'achat) ;

en générant de nouvelles sources de revenus (retail media, services
financiers, etc.);

en réduisant leurs niveaux de stock pour optimiser leur trésorerie.

Par conséquent, Danone se doit d'adapter sa proposition de valeur aux
consommateurs et dentretenir une collaboration étroite avec ses
clients pour répondre au mieux aux enjeux que souléve linflation. Dans
le cas contraire, le Groupe risquerait de perdre des parts de marché, ce
qui entrainerait un ralentissement de la croissance et une diminution de
la marge opérationnelle, qui péeseraient sur la situation financiére de
Danone.

Pour s'adapter a I'évolution des canaux de distribution, Danone met en
ceuvre de nombreuses initiatives, notamment :

W ['amélioration de la proposition de valeur pour le consommateur
(i) en faisant évoluer le portefeuille produits pour tenir compte de la
sensibilité au prix (par exemple, en ajoutant des packs d'entrée de
gamme dans les canaux et catégories concernés) ; (i) en
segmentant la tarification et les promotions (au moyen d'outils
améliorés et d'un renforcement des compétences des équipes) ;
(i) en permettant d'accroitre la compétitivité des produits (par
exemple, revue de leur conception pour améliorer la valeur) ; (iv) en
renforcant le capital des marques du Groupe et donc la volonté du
consommateur de payer pour ces marques, par le biais d'une
augmentation de la publicité et de la promotion de ses marques ;

B le pilotage de sa stratégie commerciale, et principalement :

e lintégration du développement durable et du programme One
Planet. One Health dans la raison d'étre des marques, ainsi que
des stratégies de développement et d'activation du portefeuille
permettant de créer de la valeur de diverses manieres pour les
clients et les consommateurs,

e |a compréhension plus fine des attentes des consommateurs,
dans le but d'élaborer des plans d'action commerciaux adaptés
(par exemple, portefeuille et activation) pour chaque canal clé.
Cela permettra de maximiser le plein potentiel du portefeuille
de base de Danone, tout en misant sur des innovations moins
nombreuses, mais plus importantes, et d'activer ses Catégories
d'une maniere plus pertinente,

e e perfectionnement de ses connaissances sur tous les canaux,
en privilégiant les canaux en expansion tels que les magasins
discount, les points de vente hors domicile et I'e-commerce,

® la mise en ceuvre de programmes d'excellence opérationnelle
en magasin et en ligne (en intégrant les caractéristiques
propres a chaque canal et a chaque Catégorie, et en mettant
I'accent sur les leviers les plus impactants),

e lavancement de plusieurs initiatives relatives a la chaine
d'approvisionnement, en étroite collaboration avec la grande
distribution, en vue d'optimiser le flux de marchandises et les
niveaux de stocks de ses clients grace a l'approche ECR (Efficient
Consumer Response). Le Groupe a, par exemple, mis en place
des systemes de gestion des stocks partagés avec ses
principaux distributeurs, afin de coordonner les niveaux de
stocks entre les magasins, ainsi que chez les distributeurs et
dans les entrepdts de Danone,

e des plans d'action spécifiques et pertinents dans le contexte de
linflation, tels que (i) 'adéquation du portefeuille pour répondre
a la sensibilité au prix, (i) l'optimisation des prix et des
promotions (avec de meilleurs outils et une meilleure formation
des équipes) sur la base de sources publiques externes en lien
avec les acheteurs, les consommateurs et les distributeurs, et
(iii) un travail sur la compétitivité des produits.
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Risques liés a I'environnement externe

APERCU DES ACTIVITES, FACTEURS DE RISQUES

2.6 Facteurs derisques

Description

Mesures de gestion des risques

m Volatilité des prix et disponibilité des matiéres premiéres et de I'énergie

Le colt des matiéres (matiéres premiéres, emballages, énergie,
produits finis) représente globalement environ 80 % du colt de revient
de Danone, soit environ 10 milliards d'euros par an.

Les matieres premieres de Danone peuvent étre globalement scindées
en deux catégories : le lait et les ingrédients laitiers d'une part et les
autres aliments et ingrédients nécessaires a la fabrication de produits
alimentaires d'autre part, dont le soja et les noix, les fruits et les
légumes, le sucre et les édulcorants, les huiles et graisses, etc.

Les facteurs clés influencant I'équilibre entre l'offre et la demande sont
notamment :

W les conditions climatiques et les catastrophes naturelles ;

B les controles étatiques et I'évolution de la réglementation ;

B les événements géopolitiques ;

W [évolution des préférences des consommateurs : par exemple,
laugmentation de la demande pour des protéines de lait en Chine

peut conduire a une hausse des prix de la poudre de lait a I'échelle
globale.

Les variations de l'offre et de la demande aux niveaux mondial ou
régional sont susceptibles d'exposer Danone a :

B des hausses de prix pour les principales matieres premiéres qui ne
pourraient étre partiellement ou totalement répercutées sur les prix
de vente de ses produits ;

B une moindre disponibilité des principales matieres premiéres, qui
pourrait impacter négativement la capacité de Danone a répondre a
la demande des consommateurs pour ses produits ;

B une perturbation de I'écosystéme des fournisseurs, notamment en
matiere d'emballage et de logistique.

Cela pourrait avoir un impact négatif sur les ventes, la marge et les
résultats de Danone.

Dans le contexte géopolitique actuel, les prix de I'énergie sont
également confrontés a des risques de volatilité au niveau mondial,
ainsi qu‘a certains risques de disponibilité au niveau local, notamment a
un risque de perturbation de lapprovisionnement en gaz et en
électricité pouvant affecter les activités de certaines usines de Danone
en Europe, ce qui pourrait avoir un impact négatif sur les ventes, la
marge et les résultats de Danone.

La politique d'approvisionnement de Danone et son exposition aux
risques sur les principales matieres premiéres, notamment le lait, sont
décrites a la Note 7.7. des Annexes aux comptes consolidés.

Afin d'assurer la disponibilité des matieres premieres et de I'énergie
dans un contexte ou les chaines dapprovisionnement restent
soumises a des contraintes élevées, au lendemain des perturbations
liées a la Covid-19 et des récentes évolutions géopolitiques, Danone a
lancé un programme visant a :

B réduire ses sources d'approvisionnement uniques ;
W diversifier l'origine
d'approvisionnement.

géographique de ses sources

Afin de limiter la volatilité des prix, Danone définit, pour chaque
matiere premiere et entité, une stratégie de couverture en fonction de
I'impact sur son compte de résultat, sa position sur le marché et son
besoin de visibilité financiere.

Dans le contexte de forte volatilité des prix des matiéres premieres et
de I'énergie et afin d'en limiter I'impact sur ses résultats et son activité,
le Groupe gere cette inflation des colts au travers de différentes
actions telles que :

B ['amélioration de la visibilité en temps réel et le renforcement de
ses plans de contingence ;
B la simplification et la révision des caractéristiques des matieres
premiéres (ingrédients, emballages) dans les approches design-to-
cost et design-to-value ;
B [adaptation des processus de négociations commerciales (par
exemple, les appels d'offres électroniques) ;
B des stratégies de couverture et d'autres mesures visant a gérer la
volatilité des colts, décrites au paragraphe 2.4 Autres éléments
de l'activité et de l'organisation de Danone ;
B et concernant le risque lié a l'approvisionnement en gaz et en
électricité :
® des mesures permanentes et temporaires d’ approvisionnement
en bi-énergie pour les pays et sites a haut risque,

e une meilleure efficacité énergétique (réduction de la
consommation d'énergie de 30 % d'ici 2025), comme indiqué
dans le Danone Impact Journey, et

e une utilisation accrue des énergies renouvelables (50 % de
I'énergie proviendra de sources renouvelables d'ici 2030).
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2.6 Facteurs de risques

Description

Mesures de gestion des risques

Enjeux juridiques et réglementaires

En tant qu'acteur de lindustrie alimentaire opérant dans de nombreux
pays, Danone exerce ses activités dans un environnement
réglementaire complexe, en évolution permanente, et de plus en plus
exigeant.

Ses activités sont soumises aux lois et reglements qui régissent
notamment les produits laitiers et d'origine végétale, l'eau, les laits
infantiles et produits de nutrition médicale, les emballages, la protection
de I'environnement, les allégations relatives au développement durable,
le contenu nutritionnel des produits, les pratiques de marché, la
propriété intellectuelle, la fiscalité, les régimes de sanctions
internationales, lintégrité, les droits humains, la confidentialité des
données et la concurrence.

Pour plus d'informations sur I'environnement réglementaire du Groupe,
voir le paragraphe 2.4 Autres éléments de l'activité et de l'organisation
de Danone.

Par exemple:

B dans de nombreux pays, le droit local de la consommation restreint
les pratiques de commercialisation des produits destinés aux
nourrissons et aux enfants et/ou applique des regles
d’enregistrement strictes pour ces produits. En Chine, par exemple,
depuis 2018, la réglementation impose I'enregistrement des laits
infantiles auprés d'une autorité publiqgue (SAMR) avant leur
commercialisation. Un audit des sites de production situés a
|'étranger doit étre réalisé avant de pouvoir enregistrer un lait
infantile ;

B dans de nombreux pays, la Iégislation locale régit les conditions
d'extraction et de mise en bouteille d'eau, qui peuvent inclure
I'obtention d'autorisations administratives ;

W les sites de production de Danone sont soumis a des normes et
réglementations environnementales strictes concernant l'utilisation
de 'énergie et de I'eau ainsi que la gestion des déchets.

Des changements dans les lois et réglementations, leur évolution plus
stricte ou le durcissement de leur application pourraient (i) limiter la
capacité de Danone a poursuivre et développer ses activités, et donc
I'obliger a adapter ou réduire ses activités, ses actifs ou sa stratégie (y
compris sa présence géographique), (i) I'exposer a des contraintes ou
des colts supplémentaires ou l'obliger a procéder a de nouveaux
investissements et/ou (iii) entrainer d'éventuels litiges. Cela pourrait
avoir des effets négatifs significatifs sur ses ventes, sa marge et sa
situation financiere.

Danone est et pourrait étre impliqué dans des litiges associés a ses
activités, notamment en ce qui concerne les pratiques de publicité et de
marketing, les produits et les étiquettes, le droit de la concurrence, le
développement durable et la fiscalité, pouvant nuire a sa situation
financiére, a sa rentabilité et a sa réputation. L'exposition de Danone a
d'importants litiges réels ou potentiels est décrite a la Note 16.4. des
Annexes aux comptes consolidés.

Danone a mis en place un Secrétariat Général comprenant les
fonctions Juridique, Affaires Réglementaires et Conformité, déployé
aux niveaux local et central. Le Groupe et ses filiales, avec leurs
directions juridiques et/ou des cabinets davocats, veillent en
permanence au respect des lois et réglementations applicables, aux
demandes dautorisations administratives lorsque nécessaire, a
lidentification de toute nouvelle réglementation applicable et au suivi
des réclamations, litiges et procédures judiciaires.

De plus, Danone a élaboré et mis en ceuvre des politiques et
procédures internes en matiére de conformité. Afin de garantir
l'application généralisée de ces mesures chez Danone, le Groupe a
intégré la conformité dans son systeme de contréle interne, et plus
particulierement dans son cadre de contrdle interne (pour plus
d'informations, voir le paragraphe 2.7 Environnement de controle).
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Impact du changement climatique sur la chaine de valeur

Le risque climatique est présent dans plusieurs des risques de Danone
décrits dans ce paragraphe : deux risques stratégiques (Emballages et
Evolution rapide des préférences des consommateurs) et deux risques
liés a I'environnement externe (Enjeux juridiques et réglementaires et
Volatilité des prix et disponibilité des matieres premieres et de
I'énergie). En outre, sur le plan opérationnel, les activités de Danone
étant directement liées a la nature et a l'agriculture, sa chaine de valeur
peut étre affectée par le changement climatique et ses conséquences
sur les sols, la biodiversité et les écosystemes ainsi que les
conséquences des changements ou des perturbations dans la
disponibilité, la qualité et les prix des matieres premiéres et des
ingrédients utilisés.

Le changement climatigue a également une incidence sur la
disponibilité de I'eau, ce qui peut nuire aux activités de Danone et aux
relations des filiales du Groupe avec leurs parties prenantes locales.

La transition vers les pratiques de I'agriculture régénératrice, les efforts
pour maintenir la disponibilité des ingrédients et l'efficacité climatique
des opérations sont essentielles pour adapter le modele de Danone a
ce changement environnemental en renforcant la résilience, l'efficacité
et les préférences des consommateurs.

Dans l'ensemble, Danone estime que ce risque est faible sur le court
terme, mais élevé sur le long terme.

Danone surveille I'ensemble de son empreinte carbone pour asseoir
sa stratégie, qui repose sur trois piliers : (i) la réduction des émissions
de carbone, (ii) la promotion de la séquestration du carbone dans le
sol et (iii) le déploiement d'actions positives pour le carbone pour
compenser les émissions restantes.

Danone est membre du groupe de travail mené par la Science-Based
Targets initiative (SBTi) en vue de définir des trajectoires a 1,5 °C pour
les secteurs de la forét, de la terre et de l'agriculture (FLAG), qui a
abouti au lancement de la premiére norme mondiale applicable aux
entreprises des secteurs a forte utilisation des terres le 28 septembre
2022.

En décembre 2022, la Science-Based Targets initiative a validé les
nouveaux objectifs 1,5 °C a court terme de Danone pour les scopes 1,
2 et 3,y compris les secteurs FLAG.

En décembre 2023, Danone a remplacé sa Politique Climat (2016) par
le Plan de Transition Climatique, actualisant sa feuille de route
climatique afin de refléter son ambition 1,5 °C. Ce plan aidera Danone
a atteindre ses objectifs a I'horizon 2030. 1l offre un apercu du travail
que le Groupe continuera a mener au cours des prochaines années,
avec un engagement de mises a jour régulieres.

Pour plus d'informations sur la gestion de I'eau et 'agriculture durable,
notamment l'agriculture régénératrice (dont agriculture biologique),
sur les engagements de Danone en faveur de la neutralité carbone et
de I'élimination de la déforestation, ainsi que sur les plans d'action, voir
paragraphe 5.3 Nature.
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Volatilité des devises

Les filiales de Danone opérent majoritairement localement et donc dans
la devise de leur pays. Cependant, limplantation de certaines unités de
production ou de certains de ses services centraux, régionaux ou
transactionnels peut donner lieu a des facturations intragroupe en
devises. Par ailleurs, certaines des matieres premieres de Danone sont
facturées ou parfois indexées en devises étrangéres. Enfin, Danone
développe également des activités a I'export.

Pour les filiales concernées, les fluctuations des devises par rapport a
leur devise fonctionnelle peuvent impacter leur chiffre d'affaires et leur
marge opérationnelle. Une baisse significative ou prolongée de leur
devise, une moindre disponibilité des couvertures de cette devise ou
'augmentation de leur co(t pourraient également avoir un impact
négatif sur leur compétitivité, leur rentabilité et leurs résultats.

Au 31 décembre 2023, les principales devises exposées au risque de
change transactionnel sont le yuan chinois, la livre sterling, le peso
mexicain, le dollar canadien, la roupie indonésienne et le dollar
américain.

Les informations concernant le risque de change opérationnel sont
présentées a la Note 14.3. des Annexes aux comptes consolidés.

La politique de Danone, appliquée par la Direction Trésorerie
Corporate, consiste a (i) minimiser et gérer I'impact des expositions au
risque de change transactionnel sur ses résultats, (i) les suivre et les
gérer de maniére centralisée, puis (iii) lorsque les contextes
réglementaires et monétaires l'autorisent, exécuter les opérations
financieres centralement, et localement dans le cas contraire, et enfin
(iv) n'utiliser des instruments dérivés qu'a des fins de couverture
économique.

Ainsi, Danone couvre ses opérations commerciales hautement
probables afin que, au 31 décembre, son exposition résiduelle sur
I'ensemble de I'exercice suivant soit significativement réduite.
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Crise sanitaire

Alors que la propagation de la Covid-19 a été maitrisée en 2023,
Danone, en tant qu'entreprise mondiale, reste exposée aux crises
sanitaires et aux épidémies.

Une nouvelle crise sanitaire pourrait entrainer :

un retour a de faibles niveaux de mobilité, se soldant par une baisse
du chiffre d'affaires lié aux ventes effectuées via les canaux sensibles
aux achats d'impulsion ;

la fermeture des frontieres et des restrictions de voyage/
déplacement, pesant sur les ventes de la Catégorie Eaux dans le
canaux dépendant du tourisme et du voyage ;

une diminution des revenus et du pouvoir dachat des
consommateurs, avec a la clé une tendance a privilégier les produits
les moins chers,

et, par conséquent, une baisse des ventes et de la rentabilité de
Danone.

Les actions mises en place par Danone pour s'adapter au risque de
crise sanitaire s'appuient sur les lecons tirées de la crise de la Covid-19
comprennent notamment :

B le renforcement de l'autonomie des équipes locales afin qu'elles

puissent prendre des décisions agiles pour assurer la continuité de
I'activité et la disponibilité des produits : adaptation du portefeuille
(recentrage de la gamme) et gestion de la chaine
d'approvisionnement (duplication des fournisseurs, transport
alternatif) afin notamment de recentrer les capacités de production
disponibles sur les formats et les canaux les plus pertinents ;

une gestion proactive du capital humain et des méthodes de travail
pour assurer la santé et la sécurité des salariés, mais aussi pour
s'adapter aux fortes variations de la demande ;

un suivi du moral et du niveau d'énergie des salariés via le
renforcement des programmes de santé et des enquétes
régulieres permettant une prise de décision agile, par exemple
concernant les conditions de télétravail.
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Cybersécurité

La réussite de Danone dépend de la disponibilité totale et
ininterrompue de ses systéemes d'information, notamment pour traiter
les transactions, gérer les stocks, les achats et les livraisons de ses
produits. Dans un environnement en mutation rapide, Danone doit
évoluer vers une organisation qui s'appuie davantage sur les données
disponibles, afin d'atteindre les consommateurs plus rapidement avec
des produits et services adaptés a leurs besoins.

Dans ce contexte, les usines Danone se digitalisent de plus en plus, et le
cyber-risque s'intensifie en conséquence. Les cyberattaques et autres
violations des systemes d'information sont de plus en plus fréguentes
et sophistiquées, ce qui pourrait avoir pour effet d'accroitre I'exposition
de Danone a certains risques, notamment :

W |e piratage dinstallations physiques (usines, systemes de sécurité,
portes électriques, etc.) ;

B |a fuite des données confidentielles du Groupe ;
B la cyber-fraude et les rangongiciels.

Le télétravail et le travail hybride sont toujours d'actualité et le risque lié
a l'augmentation de la connectivité et du numérique subsiste.

Les tensions géopolitiques ont démontré que la guerre hybride est une
réalité tangible et que la cybersécurité et la géopolitique sont
étroitement liées. Dans le méme temps, un paysage réglementaire plus
strict se dessine en matiere de cybersécurité, comme la directive NIS2,
en vertu de laquelle les Etats membres doivent adopter et publier les
mesures auxquelles devront se conformer les organisations d'ici
octobre 2024.

Toute violation de la sécurité informatique de Danone qui affecterait
lintégrité des données, le fonctionnement des systémes ou causant
une perte de données, exclusives ou autres, pourrait induire des co(ts
élevés et avoir de nombreux effets négatifs sur Danone et ses filiales :
perturbation de la production et des ventes, inexactitude du reporting
financier, vol de données stratégiques, amendes réglementaires,
préjudice de réputation, avec a la clé une incidence sur les résultats
financiers du Groupe.

Danone applique une stratégie globale intégrée de cybersécurité
couvrant a la fois linformatique et les technologies opérationnelles.
Ses plans daction sont axés sur la résolution des éventuelles
vulnérabilités identifiées et sur 'amélioration des dispositifs de sécurité
et des processus concernant l'identification, la protection, la détection,
la réponse et la restauration des éléments, afin de se prémunir contre
les cyberattaques. Danone poursuit I'alignement de ses contréles de
cybersécurité sur le cadre €laboré par le Département du commerce
ameéricain (National Institute of Standards and Technology, NIST) afin de
structurer ces efforts.

Danone intensifie ses efforts en matiere de modération des cyber-
risques et investit dans un programme de transformation pluriannuel :

B une organisation adéquate en matiere de cybersécurité a été mise
en place, gouvernance comprise. Danone renforce ses capacités
grace a un programme de transformation pluriannuel en matiere
de cybersécurité, dont les progres sont examinés chaque année
par une partie externe ;

B [e Groupe actualise régulierement le cadre de sa politique relative a
la cybersécurité afin de définir des méthodes de travail validées par
la Direction et continue de communiquer aupres l'ensemble de
I'organisation sur ce sujet. Des formations et des campagnes de
sensibilisation sont organisées en ce sens;

B la sensibilisation des utilisateurs finaux est renforcée par une
formation obligatoire des salariés de Danone visant a développer
une culture de cybersécurité au niveau mondial ;

B Danone continue a renforcer ses capacités de cybersécurité afin de
se protéger contre d'éventuelles attaques visant ses technologies
d'information et ses sites industriels. Pour ce faire, le Groupe peut
s'appuyer sur :

e un centre opérationnel de sécurité disponible 24 heures sur 24
et 7 jours sur 7 pour les secteurs informatique et industriel, afin
de protéger Danone, et de permettre une détection et une
réponse rapide a d'éventuels incidents,

e ['évaluation des risques liés aux projets de mise en ceuvre des
technologies clés et I'amélioration de la protection de la sécurité
des infrastructures stratégiques,

e laccent mis sur l'atténuation des risques de cybersécurité au
niveau de la chaine d'approvisionnement,

® la visibilité des menaces et la gestion des vulnérabilités.
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Sécurité des aliments et qualité des produits

En raison de la nature méme de ses activités, Danone est exposé au
risque (réel ou simplement percu ou présumé) de produits contaminés
et dangereux pour les consommateurs ou patients, pouvant donner
lieu a une crise sanitaire.

Ce risque en matiere de sécurité alimentaire peut survenir en cas de
présence réelle ou présumée de risques (contaminants chimiques,
microbiologiques, physiques ou allergénes) dans les matieres
premieres, les emballages ou les produits finis, lesquels pourraient
survenir a nimporte quel maillon de la chaine de valeur, depuis le
fournisseur jusqu'au consommateur.

Compte tenu de la rapidité avec laquelle évoluent la science
agroalimentaire, la réglementation et les méthodes d'analyse, et du fait
que la couverture médiatique peut placer sous le feu des projecteurs
certains sujets, le nombre de sujets susceptibles de déclencher des
controverses sur la sécurité alimentaire et qui peuvent étre directement
associés aux marques de Danone augmente.

La matérialisation des risques décrits ci-dessus pourrait entrainer un
recul des ventes du Groupe, des rappels colteux de produits, ainsi que
des plaintes individuelles ou collectives, des amendes et/ou des
décisions de justice susceptibles davoir un impact négatif sur sa
réputation, la confiance des consommateurs, leur demande en produits
et leurs préférences.

Les contaminations récurrentes de produits alimentaires et leur impact
sur les consommateurs et les performances des entreprises montrent
régulierement l'importance de la sécurité et de la qualité alimentaires
pour tous les acteurs du secteur alimentaire.

Danone a la responsabilité de sassurer que toutes ses parties
prenantes ont confiance en ses produits. Pour honorer cet
engagement, le Groupe engage durablement toutes ses équipes, ainsi
que ses fournisseurs et partenaires.

Danone concoit, sélectionne, fabrique et livre chaque jour des produits
qui répondent aux exigences réglementaires et aux normes les plus
strictes en matiere de qualité et de sécurité alimentaire.

Pour mener a bien sa mission et respecter ses engagements, Danone

veille a:

B maintenir et déployer un systeme de gestion de la qualité basé sur
les normes internationales (ISO, GFSI, etc.) et internes les plus
strictes, afin de garantir l'application d'un référentiel unique pour
tous les produits et technologies de Danone, ou qu'ils soient
vendus ou produits, avec une obsession pour |'amélioration
continue grace a des programmes d'audit interne/externe
exigeants ;

B maintenir des capacités scientifiques a la pointe du progres, en
tirant parti de l'expertise interne, ainsi que des relations et des
partenariats externes ;

B appliquer des processus efficaces pour anticiper, évaluer et gérer
les risques (analyse des tendances, identification des risques
émergents/évolutifs et gestion des cas de non-conformité, en
évitant qu'ils ne se reproduisent) ;

B mettre en place une gouvernance analytique solide et développer
les capacités des laboratoires internes et externes ;

B développer des programmes d'excellence (par exemple, avec les
fournisseurs de matieres premieres et d'emballages) ;

W développer et diffuser une culture de la qualité dans I'ensemble de
I'organisation.

Pour plus dinformations sur la politique de sécurité alimentaire de
Danone, voir paragraphe 5.2 La santé par l'alimentation, Assurer la
qualité et la sécurité des aliments.
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Description

Mesures de gestion des risques

Pénurie de talents

En 2023, Danone employait prés de 100 000 personnes dans plus de
55 pays, avec un taux de rotation des salariés de 19 % sur l'exercice. La
disponibilité, la qualité et 'engagement des collaborateurs de Danone
ainsi que leur capacité a s'adapter a des environnements en mutation
rapide jouent un rdle essentiel dans la réussite du Groupe.

La capacité de Danone a attirer et fidéliser les talents dont il a besoin
est un facteur clé de sa réussite. Cest particulierement le cas dans
certains de ses marchés principaux, dans des pays émergents ou pour
certaines catégories de métiers (par exemple liées aux données et au
digital), et dans le contexte de l'engagement de Danone dans un
programme de transformation ambitieux.

Toute incapacité a retenir ou a attirer des talents pourrait affecter la
compétitivité du Groupe, sa capacité d'évolution et donc ses résultats.

Danone s'appuie sur sa stratégie de ressources humaines pour attirer
et fidéliser les talents, qui se décline en quatre axes principaux : (i) la
formation et le perfectionnement continus des salariés, (ii) la diversité
et l'inclusion, (iii) le dialogue social et (iv) la santé, la sécurité et le bien-
étre des salariés.

En 2023, Danone a lancé plusieurs initiatives visant a renforcer sa
proposition de valeur pour les salariés, notamment une nouvelle
stratégie de formation, un programme complet de santé et de bien-
étre, un nouveau cycle d'évaluation des collaborateurs et de multiples
outils numériques destinés a améliorer I'expérience des salariés, tels
gu'un nouveau systeme de recrutement qui met l'accent sur
I'expérience des candidats.

Toutes ces initiatives consolident la culture spécifique de Danone et
sont alignées sur les valeurs HOPE (Humanisme, Ouverture, Proximité
et Enthousiasme) que Danone considére étre de puissants leviers de
rétention et des atouts importants pour attirer les talents en externe.

En outre, un nouvel ensemble de comportements de leadership
(appelé Danone Behaviors) a été lancé cette année, en tenant compte
des commentaires fournis par plus de 60 000 salariés. Un plan
complet de gestion du changement a été mis en place, comprenant
une formation d'une journée et demie pour tous ses cadres et
administrateurs, ainsi qu'une formation en ligne qui a déja été suivie
par 20 000 salariés.

Pour plus d'informations sur les valeurs et les politiques de Ressources
Humaines de Danone, voir le paragraphe 5.4 Collaborateurs

et communautés, Collaborateurs de Danone.
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2.6 Facteurs derisques

Description

Mesures de gestion des risques

Transformation de l'activité

Danone est aujourd’hui trés avancé dans son ambitieuse démarche de
transformation, avec notamment une nouvelle organisation, la
transformation de ses opérations au travers d'approches intégrées de
bout en bout, et un programme axé sur le numérique et les données.
L'objectif est daligner Danone sur les nouvelles tendances
opérationnelles et de marché, suscitées par les préférences des
consommateurs et la dynamique concurrentielle.

Ces transformations pourraient cependant avoir des effets négatifs, sur
les résultats et la situation financiére de Danone, par exemple :

W si la transformation engendre de fortes perturbations de l'activité,
des tensions sociales, ou un manque d'attention envers les priorités
opérationnelles et d'exécution de la part de la direction et du
personnel de Danone ;

B si le Groupe ne parvient pas a réaliser ces transformations de
maniere efficace et a un rythme satisfaisant, ou a atteindre les
résultats escomptés.

Danone a instauré une gouvernance mondiale et régionale en matiere
de transformation, pilotée par les membres du Comité Exécutif, afin de
(i) fixer les priorités, (ii) d'assurer le suivi approprié de I'exécution des
objectifs définis et du rythme de mise en ceuvre du changement, ainsi
que de (i) définir les processus et moyens nécessaires pour la
transformation.

Cette gouvernance comprend notamment :

B deux équipe de transformation spécifiques, respectivement
chargées de piloter la transformation des finances et des
opérations et de mener la transformation des systemes
d'information et des données ;

B une gouvernance plus stricte en ce qui concerne les autorisations
de dépenses d'investissement avec un comité CapEx, qui alloue des
budgets annuels en fonction des business cases et supervise les
retours a différentes étapes clés.
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2.7

GESTION DES RISQUES

ENVIRONNEMENT DE CONTROLE

Danone organise son systeme d'identification et de gestion des risques
autour de processus complémentaires :

identification et gestion des risques stratégiques, coordination de la
cartographie et du suivi de 'ensemble de l'univers des risques, sous
la responsabilité de la Direction du Planning Stratégique (voir
paragraphe 2.6 Facteurs de risques) ;

identification et gestion des risques opérationnels liés aux fonctions
Ventes, Achats, Opérations, Ressources Humaines, Finances,
Systemes dInformation et Secrétariat Général, sous la
responsabilité et le suivi de la Direction Contréle Interne (voir
paragraphe Contrdle interne ci-apres);

identification et gestion des risques relatifs a I'élaboration et au
traitement de [linformation financiere et comptable (voir
paragraphe Information financiére et comptable ci-apres) ;

identification et gestion des risques liés (i) a la corruption, (i) aux
pratiques anti-concurrentielles et (iii) a la non-conformité avec les
lois sur la protection des données personnelles et les lois
internationales en matiere de sanctions commerciales, sous la
responsabilité de la Direction Conformité via ['élaboration et
I'animation d'un Programme de Conformité (voir paragraphe 5.1
Introduction) ;

autres dispositifs, tels que :

e [élaboration de procédures sur la veille concurrentielle, les
formations, la prévention et la protection, ainsi que les actions
menées par des directions spécialisées, comme la Direction de
la Stratégie Durabilité, Eau & Biodiversité ou la Direction de la
Qualité et de la Sécurité des aliments,

e |a contribution de la Direction de la SlOreté en matiere
d'identification des menaces sur les salariés ou les actifs de
Danone,

¢ [lidentification des crises potentielles par la Direction de la
Gestion de Crise et la préparation des filiales concernées, sur la
base des cartographies établies au niveau de chaque zone
géographique,

e des canaux courts de prise de décision et la contribution des
unités opérationnelles dans les discussions stratégiques,
facilitant le reporting des risques.

ORGANISATION DE LA FONCTION FINANCES

En 2023, 'organisation de la fonction Finances repose sur :

des directions fonctionnelles centrales :

e Corporate Finance, Controle et Finance Digital Transformation
dont dépendent notamment les Directions (i) Trésorerie et
Financement (ii) Fiscalité, (iii) Assurance, (iv) Consolidation,
Reporting & Normes, (v) Contrble Interne, et (vi) Audit Interne ;

e Planification et management de la performance dont dépendent
notamment les Directions (i) Controle de Gestion, et (ii)
Méthodes et Business Intelligence ;

e Stratégie;
®  Mergers & Acquisitions ;
e Communication financiére ;

e Sustainable Finance.
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des fonctions transactionnelles (comptabilité, trésorerie, etc.) et
certaines fonctions d'expertise, organisées par pays ou ensemble
de pays (Danone Business Services), elles-mémes regroupées par
continent ou sous-continent ;

des directions financieres opérationnelles pour les zones
géographiques et activités opérationnelles clés, en charge de
I'animation et du pilotage du business ; chaque zone géographique
dispose d'une direction financiere opérationnelle, elle-méme
organisée par région regroupant une unité par pays ou ensemble
de pays (Country Business Unit).
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2.7 Environnement de controle

Objectifs du contrdle interne

Le contréle interne est mis en oceuvre par la Direction Générale,
I'encadrement et les équipes opérationnelles de Danone et vise pour
I'essentiel a assurer :

B le bon fonctionnement des processus internes de Danone,
notamment ceux concourant a la sauvegarde des actifs et au
dispositif anti-corruption introduit par la Loi Sapin II ;

B la conformité aux lois et reglements en vigueur ;

B |a fiabilité des informations financiéres.

En 2023, Danone a poursuivi le travail de déploiement des outils
d'analyses de données dans les filiales opérationnelles.

Acteurs clés du controdle interne
Direction Générale

La Direction Générale est responsable du dispositif de contréle interne
de Danone et sappuie en particulier sur la Direction Générale
Finances, le Comité d'’Audit assurant le suivi de l'efficacité du systeme
de contréle interne et de gestion des risques de Danone (voir
paragraphe 6.1 Organes de gouvernance).

Direction centrale Controéle Interne

Les équipes de Controle Interne et d'Audit Interne Corporate,
regroupées dans une méme Direction, conservent des roéles bien
distincts, préservant l'indépendance des deux fonctions, et rapportent
a la Direction Corporate Finance, Contréle et Technologies & Data.

La Direction Contrdle Interne a pour principales missions :

W ['évolution de l'approche de contrdle interne incluant le référentiel
DANgo mais également l'utilisation de data analytics ;

B |2 définition des priorités en matiere de controle interne et
présentation des résultats au sein de Danone ;

B le support et la co-animation avec Danone Business Services du
réseau international de contrdleurs internes par des actions de
coordination, communication et formation.

Réseau de controéleurs internes locaux

Le contrdle interne Danone est porté par un réseau de contréleurs
internes locaux, généralement rattachés aux directeurs financiers des
Danone Business Services. Leurs principales missions sont les
suivantes :

W |a réalisation et la documentation de travaux de testing des points
de controle pour lévaluation du controle interne et ce, en
conformité avec les instructions émises par la Direction Controle
Interne ;

B la présentation des résultats de controle interne auprés des
comités de direction des filiales et le suivi des plans d'actions ;

W la contribution active a tous les projets de transformation pour y
intégrer la dimension controle interne et maitrise des risques ;

B et plus généralement I'animation du dispositif aupres de I'ensemble
des parties prenantes.

Dispositif de contrdle interne
Référentiel : DANgo

Le référentiel de contrdle interne utilisé par Danone est DANgo
(Danone Governing and Operating Processes), construit en 2006 et
completement revisité en 2019. Il couvre les processus opérationnels
suivants : Ventes, Achats, Opérations, Ressources Humaines, Finance,
Systemes dInformation et Secrétariat Général et comprend une
section Environnement de contréle. Tous ces processus sont déclinés
en 61 domaines de risques couverts par 106 points de controle interne
(Danone Internal Control Evaluations). Pour chacun des domaines de
risques, le référentiel précise les impacts potentiels pour Danone :
dommages réputationnels, erreurs sur les états financiers, pertes
financieéres, perturbations opérationnelles des activités opérationnelles
et fraude.

Périmeétre

Le référentiel de contrble interne de Danone s'applique a l'ensemble
des filiales consolidées par intégration globale.

Périmetre d'évaluation

Le contréle interne de toutes les filiales est évalué selon une approche
différenciée, le niveau de profondeur de cette évaluation dépendant de
la taille et du niveau de risque de chaque filiale.

Méthodologie d'évaluation

L'évaluation du contréle interne n'est pas le résultat de questionnaires
d'auto-évaluation mais provient du testing des points de contréle par
les contréleurs internes locaux. Le référentiel de contréle étant centré
sur la maitrise des risques, c'est le degré d'exposition a ces mémes
risques qui est évalué par les contréleurs internes locaux pour chacun
des points de contréle du périmétre d'évaluation. Les procédures de
testing et d'évaluation des degrés d'exposition aux risques font I'objet
de guides et d'instructions spécifiques émis par la Direction Contréle
Interne. Enfin, cette évaluation par les filiales fait régulierement l'objet
d'audits internes (voir ci-apres).

Reporting des évaluations

Les évaluations de controle interne de chacune des filiales sont
remontées a la Direction du Contréle Interne en juillet et en janvier de
chaque année grace a un outil commun a 'ensemble des filiales. Elles
sont aussi accompagnées systématiquement de plans d'actions pour
chacun des points de contréle (voir paragraphe Revue des évaluations
ci-apres).
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Evaluation du contrdle interne
par la Direction Audit Interne

La Direction de I'Audit Interne mene des audits selon une approche
par les risques, afin de s'assurer de la qualité de I'évaluation DANgo
effectuée par les filiales. Ces missions, du fait des exigences accrues de
conformité, identifient périodiquement des écarts d'appréciation dans
I'évaluation de certaines filiales, qui font l'objet d'une communication
aupres du management des zones géographiques et des fonctions
clés. En 2023, la Direction Audit Interne a mené 29 missions d'audit
interne dans des filiales ou fonctions transversales, sur la base d'un
plan préalablement validé par le Comité d’Audit. Les équipes d’Audit
Interne effectuent toutes leurs missions a l'aide d'un outil d’extraction
et d'analyse de données qui facilite I'approche par les risques. Par
ailleurs, la Direction Audit Interne de Danone a vu sa certification
externe confirmée lors d'un second audit de suivi par I'organisme
indépendant IFACI (Institut Francais de 'Audit et du Contréle Internes)
fin 2023.

A la suite de chaque mission, un plan d'actions est préparé par la
direction de la filiale pour corriger les éventuelles faiblesses mises en
évidence dans le rapport d’audit interne. Un suivi de l'exécution des
plans d'actions est assuré par les responsables opérationnels et
fonctionnels, sous la supervision de la Direction Audit Interne. Ce suivi
s'est notamment traduit par la réalisation, en 2023, de deux missions
de suivi de mise en ceuvre des plans d'actions initiés en 2022 et d'un
reporting spécifique pour tous les autres points.

Technologies & Data Trésorerie et Financement, Fiscalité et
Assurances, Technologies & Data, Durabilité, Juridique/Conformité,
Food Safety, Qualité, Industriel, Sécurité, Organisation, Ressources
Humaines, et Gestion de Crise organisent des audits et des visites de
contrdle ponctuels dans les filiales, qui viennent compléter les missions
générales d'audit interne.

Pilotage du Contrdle interne
Suivi des indicateurs

La Direction Controle Interne suit comme principal indicateur les
points de contréle présentant un risque élevé.
Objectifs annuels

Danone définit tous les ans les priorités de controle interne de I'année
(filiales et risques opérationnels prioritaires). Elles sont validées par la
Direction Générale et le Comité d’Audit.
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Revue des évaluations

Cette revue est opérée a tous les niveaux de I'organisation de Danone.
En effet, en premier lieu, les résultats de controle interne sont
présentés a chacun des comités de direction des filiales pour revue
des points de vulnérabilité, discussion de leur criticité puis priorisation
et suivi des plans d'actions.

Les résultats de contréle interne sont également présentés
individuellement a chacun des cadres dirigeants des processus
opérationnels couverts par DANgo et aux cadres dirigeants de la
fonction Finances. Enfin le Comité d’Audit, tout comme la Direction
Générale sont informés, au moins deux fois par an, de l'avancement
des processus d'évaluation des filiales, de ses résultats et des initiatives
en cours pour une plus grande efficacité du dispositif.

Communication et Animation
Plateformes dédiées

La version électronique du référentiel DANgo, avec un lien vers les
politiques et guides de Danone, est communiquée a toutes les parties
prenantes. En complément de DANgo, tous les documents
méthodologiques propres au contrdle interne (instructions, scripts de
tests, guides méthodologiques) sont disponibles sur lintranet dédié
aux contréleurs internes. Par ailleurs, la communauté des contrdleurs
internes échange des informations et des bonnes pratiques au sein du
réseau social de Danone.

Animation de la communauté
des controleurs internes locaux

La Direction Controle Interne anime, forme et coordonne le réseau des
contrbleurs internes dans son ensemble mais aussi par régions et par
processus opérationnels pour un meilleur ciblage des messages clés et
des bonnes pratiques. Elle organise par ailleurs chaque année un
atelier de travail réunissant les contréleurs internes locaux principaux
de chaque Danone Business Services (voir paragraphe Information
financiere et comptable ci-apres). Enfin, elle organise également des
sessions de formation dédiées sur des sujets dactualité tels que
I'Intégrité, la Durabilité et l'utilisation des data analytics.
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INFORMATION FINANCIERE ET COMPTABLE

Production de l'information financiére
et comptable

La fonction Finances structure le processus de production de
linformation financiere et comptable de Danone autour des piliers
suivants :

B maintien et animation de référentiels uniques en matiere financiere
et de contr6le interne, accessibles a tous les salariés de la fonction
Finances, via (i) l'outil central recensant les principaux principes
organisationnels et processus de la fonction Finances ainsi que les
procédures et principes comptables de Danone, qui sont en
cohérence avec ses principes de controle interne, et (ii) le
référentiel DanGo (voir paragraphe Contréle interne ci-avant) ;

B définition des rdles et des compétences requis aux différents
niveaux de l'organisation financiere ;

B élaboration et mise a disposition de programmes de formation
interne, de réunions dinformation et de partage des bonnes
pratiques regroupant régulierement les principaux responsables
financiers (notamment de Danone Business Services et de fonctions
centrales) et organisation réguliere de sessions de formation sur
des sujets comptables spécifiques ;

W diffusion de l'information : tous les trimestres, 'ensemble de la
fonction financiere peut se connecter a un site ou le Directeur
Général Finances commente lactivité du trimestre, les résultats
financiers a date et les principaux enjeux du Groupe.

Processus de planification financiére

L'information financiere est issue d'un processus rigoureux et complet
de planification financiére qui integre notamment :

B des indicateurs financiers utilisés pour le suivi des performances,
dont le choix et la pertinence sont revus régulierement ;

B un plan stratégique a trois ans précisant les objectifs financiers clés
annuels ;

B des prévisions a un an glissant dites rolling forecast réalisées
trimestriellement sur tous les indicateurs financiers et des mises a
jour mensuelles pour certains indicateurs ;

M des arrétés mensuels ;

B des réunions mensuelles de suivi des performances comprenant
les équipes financieres et les directeurs généraux des zones
géographiques ;

B des réunions trimestrielles de suivi de l'exécution de la stratégie
comprenant les équipes financiéres et les directeurs généraux des
zones géographiques.

Le processus global de planification financiere est animé par la
Direction Controle de Gestion, la direction financiere des zones
géographiques étant responsable du suivi de la performance, des
investissements et du suivi des flux de trésorerie opérationnels. Des
visites régulieres sont effectuées par les membres des fonctions
centrales dans les unités opérationnelles (suivi des performances,
revue des procédures, réunions de pré-cloture, audits de sujets
ponctuels, avancement des projets d'amélioration du contréle interne,
suivi de plans d'actions, formations aux normes comptables).

Dispositifs de production et de contrdle
de I'information financiére et comptable

L'information financiere et comptable est produite selon les pratiques et
procédures de contréle DANgo, qui comporte un nombre important de
controles relatifs a la qualité de linformation financiere et comptable.

Chaque unité opérationnelle prépare mensuellement un reporting
financier détaillé et, deux fois par an, une liasse de consolidation
exhaustive pour les comptes consolidés, les Country Business Units et
des Danone Business Services ayant la co-responsabilité de la
production et du contenu de leurs états financiers ainsi que de leur
controle interne. Le respect des procédures de Danone et la
conformité aux normes applicables des informations financiéres fait
l'objet, deux fois par an, d'une confirmation écrite transmise aux
équipes centrales du directeur général, du directeur financier de
chaque filiale et du directeur financier du Danone Business Service la
couvrant : lettre d'affirmation portant sur les clotures des comptes
semestriels et annuels et incluant les aspects de gestion de risques, de
contrdle interne, mais également de droit des sociétés.

La Direction Consolidation, Reporting & Normes procéde a la
consolidation proprement dite des reportings et liasses de
consolidation, aux opérations d'élimination et de consolidation, ainsi
qu'aux principales étapes de contrdle suivantes :

B validation, tout au long de I'année, des principales options comptables
retenues par les filiales et les fonctions centrales et simulation des
transactions complexes dans le progiciel de consolidation ;

B examen approfondi des arrétés mensuels a fin mai et a fin novembre
de certaines filiales (procédure dite de hard close) en fonction des
risques et transactions spécifiques identifiés en préparation des
comptes consolidés respectivement semestriels et annuels ;

B () réunions de préparation des arrétés avec les équipes financiéres
des principales filiales et les Danone Business Services les couvrant
en fonction des risques et transactions spécifiques identifiés et (ii)
présentation au Comité d’Audit des transactions spécifiques de la
période, des principales options comptables de cléture et des
éventuels changements significatifs introduits par I'évolution du
référentiel IFRS (voir paragraphe 6.1 Organes de gouvernance) ;

B lors des arrétés : analyse et validation des postes les plus
significatifs des comptes consolidés (actifs incorporels, impots,
capitaux propres, provisions, dettes, etc.).

Les activités de contréle sont donc menées a tous les niveaux
hiérarchiques et fonctionnels du Groupe et comprennent des actions
aussi variées qu'approuver et autoriser, vérifier et rapprocher,
apprécier les performances opérationnelles, s'assurer de la protection
des actifs ou controler la séparation des fonctions. Les missions
diligentées et menées par la Direction Audit Interne de maniere
indépendante permettent de s'en assurer. En particulier, les missions
d'audit interne réalisées dans les Country Business Units et dans les
Danone Business Services ont notamment pour objectif la vérification de
la qualité de linformation comptable et financiére. Enfin, des travaux
détaillés sont menés (i) sur les contréles clés du processus
d'élaboration de l'information financiere (notamment publiée) dans les
filiales et au siége et (i) sur leur mise en ceuvre effective.

Ces activités, destinées a maitriser linformation comptable et
financiere des filiales consolidées, tout comme les procédures de
contréle interne conduisant a l'élaboration de la consolidation des
comptes, sont adéquates pour fournir des informations comptables et
financieres fiables.
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2.7 Environnement de controle

Gestion des risques relatifs a I'élaboration
et au traitement de lI'information financiére
et comptable

Lorsqu'ils sont identifiés, Danone les suit et les gére de la fagon
suivante :

B les directions financieres des zones géographiques s'assurent que
les plans d'actions établis a la suite des missions d'audit interne et/
ou externe et des travaux sur les contréles clés sont correctement
mis en ceuvre, 'amélioration du processus relatif a I'élaboration et
au traitement de linformation financiere étant une des
responsabilités de chaque directeur financier d'une zone
géographique et de chaque directeur fonctionnel ;

B les risques mis en évidence a lissue des résultats de I'évaluation
annuelle du contrble interne (DANgo) et des audits internes font
I'objet d'un suivi spécifique ;

B les principaux risques identifiés sont par ailleurs suivis lors des
processus de planification stratégique, de suivi des performances,
lors des réunions régulieres ou les fonctions financieres sont
largement parties prenantes (ainsi que lors des réunions du Comité
Exécutif des Risques et du Comité Exécutif) ;

B e dispositif de contrdle interne est adapté en fonction des risques
identifiés.
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Systémes de production de I'information
financiére et comptable

Systéme d’information intégré SAP/Themis

La gestion et loptimisation des flux dinformation des fonctions
financieres mais également des fonctions achats, industrielles, qualité,
supply chain, et commerciales, aussi bien au sein qu'entre les filiales, se
fait principalement au travers du systeme dinformation intégré SAP/
Themis. Son déploiement dans les filiales progresse régulierement.
Au 31 décembre 2023, les activités supportées par Themis représentent
89 % du Chiffre d'affaires consolidé de Danone.

Progiciel de consolidation et de reporting

Le reporting financier mensuel et plus généralement les informations
financiéres utilisées pour gérer et contréler lactivité des unités
opérationnelles sont produits par un systeme dinformation unifié
(SAP/Business Objects Financial Consolidation). Ce systeme est
également utilisé pour la production des comptes consolidés annuels
et semestriels. Les processus relatifs a la sécurité, a I'exploitation et au
développement de nouvelles fonctionnalités de ce systéeme de
consolidation font I'objet d'une documentation.
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2.8 Assurance et couverture des risques

X} ASSURANCE ET COUVERTURE DES RISQUES

Concernant les risques autres que ceux de marché, Danone a une
politique de couverture globale reposant sur des évaluations
techniques rigoureuses et faisant appel aux produits d'assurance du
marché mondial, en fonction de leur disponibilité et des
réglementations locales. Ainsi, cette politique de couverture est
uniforme pour I'ensemble des sociétés dont Danone a le contréle
opérationnel.

Les programmes dassurance pour les risques de dommages aux
biens, pertes d'exploitation et responsabilité civile sont négociés au
niveau de la Société pour I'ensemble des filiales avec des assureurs
internationaux de premier rang. Les couvertures sont en « tous risques
sauf » sur la base des garanties les plus larges existantes sur le
marché, assorties de franchises variables, mais relativement faibles par
rapport a celles accordées a des groupes de taille comparable, pour
tenir compte de la gestion autonome des filiales. Les limites de
garanties sont fixées sur la base de scénarios catastrophes et sur la
base des capacités offertes par le marché des assurances. Ces
programmes ont été renouvelés au 1% janvier 2022 pour une durée de
deux ans et leur budget global s'éléve a 40 millions d'euros en 2023.
L'augmentation de la prime s'expliqgue notamment par la hausse des
valeurs assurées et de l'inflation.

Les programmes d'assurance pour les risques « traditionnels » qui
nécessitent une gestion locale, tels que la couverture des flottes de
véhicules, les garanties transport de marchandises, les accidents du
travail (dans les pays ou ceux-ci relevent de l'assurance privée) et les
assurances spécifiques a certains pays sont négociés et gérés
conformément aux pratiques et réglementations locales, dans le cadre
de directives précises données et contrblées par le Groupe. Le budget
de primes s'est élevé a 22 millions d'euros en 2023.

Enfin, les programmes d'assurance pour les risques spéciaux,
potentiellement significatifs, qui exigent un traitement centralisé, tels
que la responsabilité des mandataires sociaux, les actes de fraude,
ainsi que divers risques (retraits de produits, risque crédit, risque
environnement, risque cyber), sont négociés en fonction des capacités
disponibles sur les marchés, sur la base de scénarios de sinistres
d'intensité probable. Le budget global de cette catégorie de couverture
s'est élevé a 4 millions d'euros en 2023.

Par ailleurs, afin d'optimiser ses colts d'assurance et d'avoir une bonne
maitrise des risques, Danone pratique une politique d'auto-assurance
au travers de sa filiale de réassurance Danone Ré détenue et
consolidée a 100 %. Cette politique d'auto-assurance porte sur un
certain nombre de risques, dont la connaissance de la fréquence et de
limpact financier permet une bonne visibilité sur leurs co(ts. Elle
concerne essentiellement (i) les couvertures de dommages aux biens,
de pertes d'exploitation, de responsabilité civile d'une grande majorité
des sociétés de Danone (ces programmes d'auto-assurance sont
limités aux sinistres de fréquence, avec un plafond maximum de
7,5 millions d'euros par sinistre pour les risques de dommages aux
biens, pertes d'exploitation et un plafond maximum de 5 millions
d'euros par sinistre pour les risques de responsabilité civile), les
risques de transport pour partie et (ii) les rentes déces, invalidité,
éducation, concernant les filiales francaises. En outre, une couverture
dite stop-loss permet de protéger Danone Ré contre toute dérive de
fréquence de la sinistralité. La gestion de ces programmes d'auto-
assurance est confiée a des gestionnaires et assureurs professionnels
sous la supervision de Danone et le montant des provisions est calculé
par des actuaires indépendants.
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ACTIVITES DE DANONE EN 2023 ET PERSPECTIVES 2024
3.1 Apercu des activités en 2023

Les comptes consolidés de Danone et les Annexes aux comptes consolidés de l'exercice 2023 sont présentés au paragraphe 4.7 Comptes consolidés
et Annexes aux comptes consolidés. La politique d'identification et de contréle des risques, ainsi que les principaux risques stratégiques,
environnementaux externes et opérationnels sont décrits au paragraphe 2.6 Facteurs de risques.

Les montants sont exprimés en millions d'euros et arrondis au million le plus proche. De facon générale, les valeurs présentées sont arrondies a l'unité la
plus proche. Par conséquent, la somme des montants arrondis peut présenter des écarts non significatifs par rapport au total reporté. Par ailleurs, les
ratios et écarts sont calculés a partir des montants sous-jacents et non a partir des montants arrondis.

Danone utilise des indicateurs financiers non définis par les normes IFRS, en interne (parmi les indicateurs utilisés par ses principaux décideurs
opérationnels) et dans sa communication externe. Leur définition figure au paragraphe 3.6 Indicateurs financiers non définis par les normes IFRS :

variations en données comparables du chiffre d'affaires ;
marge des opérations ;

résultat opérationnel courant ;

marge opérationnelle courante ;

autres produits et charges financiers non courants ;
impots sur bénéfices non courants ;

taux dimposition effectif courant ;

résultat des sociétés mises en équivalence non courant,
résultat net courant;

BNPA courant ;

free cash flow;

dette financiere nette ;

ratio dette nette / EBITDA et le ROIC.

Par ailleurs, Danone utilise des références et des définitions définies au paragraphe 1.2 Informations sur le Document d'Enregistrement Universel,
relatif aux Références et définitions.

XN APERGU DES ACTIVITES EN 2023

FAITS MARQUANTS (FIGURANT DANS LES PRINCIPAUX COMMUNIQUES
DE PRESSE EMIS RELATIFS A L'EXERCICE 2023)

Le 18 janvier 2023, Danone a annoncé le renforcement de son
équipe dirigeante afin de poursuivre le déploiement de son plan
stratégique « Renew Danone ». Ces évolutions sont effectives a
partir du 1% février 2023. Le Groupe a reflété la nouvelle
organisation par zone géographique dans ses comptes consolidés
au 31 décembre 2023.

Le 6 février 2023, Danone a inauguré son nouveau centre
international de Recherche et Innovation Daniel Carasso de Paris-
Saclay, pour accélérer les travaux sur le futur de l'alimentation. Ce
centre de recherche est dédié au développement et a l'innovation
des catégories « produits laitiers frais et d'origine végétale » et
« eaux minérales naturelles ». En ligne avec la vision One Planet,
One Health de Danone, cet établissement labellisé B Corp™ a été
pensé pour limiter son impact sur I'environnement, lui permettant
d'étre aujourd'hui le premier centre de recherche européen a
détenir le label bas-carbone.

Le 22 février 2023, Danone a recentré sa démarche de
développement durable, a travers le Danone Impact Journey,
articulée autour de trois piliers : la Santé, la Nature et les Salariés et
Communautés. Pour chacun de ces piliers, I'entreprise s'est fixée de
nouvelles priorités et de nouveaux objectifs a moyen et long terme,
se concentrant sur les axes dans lesquels Danone peut apporter le
plus de valeur avec son écosystéme de partenaires.

Le 15 mai 2023, Danone a réalisé le placement d'une émission
obligataire d'un montant de 800 millions deuros, avec une
maturité de huit ans et assortie d'un coupon de 3,47 %. Le
reglement-livraison a eu lieu le 22 mai 2023 et les obligations sont
cotées sur Euronext Paris.
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B Le 16juillet 2023, Danone a pris acte du décret des autorités russes

visant a placer Danone Russie sous administration externe
temporaire de [I'Agence fédérale russe Rosimushchestvo.
Le 18 juillet 2023, les autorités russes ont indiqué avoir changé le
Directeur Général et le Conseil d'Administration de Danone Russie.
Ces changements ont été réalisés sans I'approbation de Danone.
En conséquence de ces événements, Danone ne détient plus le
controle de son activité EDP en Russie bien quil en reste le
propriétaire. Le Groupe reflete dans ses comptes consolidés au
31 décembre 2023, les effets de I'absence de contrle constatée,
voir Note 3 des Annexes aux comptes consolidés.

Le 6 novembre 2023, Danone a réalisé le placement d'une émission
obligataire d'un montant de 800 millions d'euros, avec une maturité
de six ans et assortie d'un coupon de 3,706 %. Le réglement-
livraison a eu lieu le 13 novembre 2023 et les obligations sont
cotées sur Euronext Paris.

Le 20 décembre 2023, Danone a publié son Plan de Transition
Climat détaillant sa feuille de route pour atteindre ses objectifs
climatiques basés sur la science et alignés avec un scénario 1,5 °C
d'ici 2030 et contribuer a sa trajectoire vers zéro émission nette d'ici
2050 sur I'ensemble de sa chaine de valeur.

Le 2 janvier 2024, Danone a annoncé la signature d'un accord pour
vendre ses activités de produits laitiers biologiques aux Etats-Unis &
Platinum Equity, une société d'investissement basée aux Etats-Unis.
Cette cession s'inscrit dans la revue de portefeuille et le programme
de rotation d'actifs annoncés en mars 2022 dans le cadre de la
stratégie « Renew Danone ».
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B Le 6 février 2024, Danone a été distingué pour la cinquiéme année
consécutive par l'organisation a but non lucratif CDP, pour son
leadership en matiére de transparence et de performance dans les
domaines du changement climatique, de la préservation des foréts
et de la sécurisation des ressources en eau. Parmi les
21 000 entreprises évaluées en 2023, Danone est l'une des

AUTRES ELEMENTS DE L'ACTIVITE EN 2023

3.1 Apercu des activités en 2023

10 entreprises seulement a obtenir un « A » dans chacun des trois
domaines environnementaux étudiés par le CDP : changement
climatique, préservation des foréts et sécurisation des ressources
en eau.

Acquisitions, cessions de sociétés consolidées par intégration globale

Exercice 2023

Pourcentage d'intérét détenu au 31 décembre

(en pourcentage) Zone (Pays) Catégorie Date d'opération® 2022 m

PRINCIPALES SOCIETES CONSOLIDEES POUR LA PREMIERE FOIS AU COURS DE L'EXERCICE

Dumex Baby Food Co., Ltd. CNAO (Chine) Nutrition spécialisée Mars - 100,0 %

Centrum Medyczne Promedica Spolka Cywilna

Piotr Compala, Halina Compala-Kusnierz Europe (Pologne) Nutrition spécialisée Mars - 100,0 %

PRINCIPALES SOCIETES CONSOLIDEES AVEC CHANGEMENT DANS LE POURCENTAGE DE DETENTION

Harmless Harvest Amérique du Nord (Etats-Unis) Eaux Mars  51,0% 100,0 %
Hunan Eurbest Nutritional Food CNAO (Chine) Nutrition spécialisée Aot  965% 100,0%
PRINCIPALES SOCIETES QUI NE SONT PLUS CONSOLIDEES PAR INTEGRATION GLOBALE AU 31 DECEMBRE

JSC Danone Russie Reste du Monde (Russie) EDP Juillet  100,0% 1000 %

(a) Mois de l'exercice 2023.

(b) Relatif aux activités EDP Russie suite a la déconsolidation au 16 juillet 2023 (voir Note 3 des Annexes aux comptes consolidés).

Par ailleurs, Danone a annoncé le 6 décembre 2023 sa volonté de céder I'entreprise frangaise Michel et Augustin. La société a été consolidée par
intégration globale dans les comptes de Danone depuis le 1" avril 2019. Les actifs et passifs associés ont été reclassés comme détenus en vue de

leur cession au 31 décembre 2023, conformément a la norme IFRS 5.

Acquisitions, cessions de sociétés mises en équivalence

Exercice 2023

Danone n'a enregistré aucun changement significatif au cours de I'exercice clos au 31 décembre 2023.

Empreinte environnementale et sociale 2023

Empreinte environnementale 2023
Voir paragraphe 5.3 Nature.

Performance B Corp™ et diversité inclusive

Voir paragraphes 5.1 Introduction et 5.4 Collaborateurs et communautés.

Recherche et Innovation
Accélération du programme de supériorité produit

B Au cours des 18 derniers mois, Danone a mis en place un effort
collectif et a accéléré son programme de supériorité produits dans
toutes les zones géographiques et Catégories. Danone a doublé le
nombre de tests consommateurs réalisés, passant de 74 en 2021 a
150 en 2022, et atteint les 264 tests en 2023. Aujourd'hui, la
majorité des Unités de Gestion des Stocks (Stock Keeping Units -
SKUs) les plus importantes de Danone obtiennent des résultats
supérieurs a ceux de la concurrence (méthodologie du test en
aveugle);

Gouvernance et opérations financiéres

Voir paragraphes 6.1 Organes de gouvernance, 6.2 Mandats et fonctions
exercés par les Administrateurs ainsi que 3.4 Examen du bilan et
de la sécurité financiere.

B Design to Superior Value (DTSV), qui signifie « revoir la conception

pour améliorer la valeur », est une méthodologie complete et
globale qui vise a soutenir linnovation centrée sur le
consommateur. Cette méthodologie est aujourd'hui utilisée dans
plusieurs zones géographiques et Catégories. Elle vise a maintenir
les produits clés et les principales caractéristiques d'emballage
appréciés par les utilisateurs, tout en améliorant les codts a chaque
étape de la gestion du cycle de vie du produit.
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3.1 Apercu des activités en 2023

Inauguration du centre international
de Recherche et Innovation de Paris-Saclay

Le 6 février 2023, Danone a inauguré son nouveau centre international
de Recherche et Innovation Daniel Carasso de Paris-Saclay, pour
accélérer les travaux sur le futur de lalimentation. Ce centre de
recherche, dédié au développement et a l'innovation des catégories
« produits laitiers frais et dorigine végétale » et « eaux minérales
naturelles » de Danone, concentre ses recherches autour de cing
grands axes :

B les consommateurs et les patients : pour continuer d'apporter des
solutions innovantes qui répondent aux besoins et usages tout au
long de la vie ;

B un portefeuille produits tourné vers la santé et le plaisir : pour
promouvoir une alimentation variée, savoureuse, de qualité et pour
tous les ages ;

B la science et la technologie : pour faire avancer la recherche sur
lalimentation, I'hydratation, limmunité, le microbiote, la
fermentation et les protéines animales et végétales ;

B les emballages de demain : pour développer des emballages
adaptés, garantissant la sécurité alimentaire des produits et
répondant aux grands enjeux environnementaux de ses filieres ;

B le digital et la data : afin de collecter plus de données et analyser
plus efficacement pour développer des services numériques, pour
améliorer constamment la tracgabilité du produit et rester a la
pointe de la technologie.

En ligne avec la vision One Planet, One Health de Danone, cet
établissement labellisé B Corp™ a été pensé pour limiter son impact
sur I'environnement lui permettant d'étre aujourd’hui le premier centre
de recherche européen a détenir le bas-carbone.

Produits Laitiers et d'Origine Végétale 2023

Les équipes Recherche et Innovation de la Catégorie Produits Laitiers
et d'Origine Végétale ont poursuivi leur démarche d'innovation en
2023 en enrichissant les gammes de produits pour y inclure :

B des produits riches en protéines, capitalisant l'expertise et les
technologies clés des équipes Recherche et Innovation
(fermentation, température ambiante, filtration), qui ont été
commercialisés dans diverses zones géographiques, avec des
saveurs et des formats différents ;

B des produits laitiers, comme Oikos au Japon, YoPro au Brésil et en
Espagne, GetPro et Hipro en Europe et en Egypte. Des sous-
gammes ont également été créées pour répondre aux besoins
spécifiques des consommateurs, telles que YoPro Energy Boost au
Brésil, ainsi que des produits laitiers riches en protéines pour le
maintien et la croissance des muscles en Europe.

En Europe et en Amérique du Nord, la tendance des produits riches en
protéines s'est également étendue aux produits d'origine végétale. Par
exemple, la boisson Alpro riche en protéines, |'alternative au yaourt de la
marque Alpro sans sucres ajoutés, Ialternative en tube au yaourt Silk de la
gamme Greek Style, les boissons protéinées Silk a lavoine et au soja.

B des produits a faible teneur en sucre tels que les yaourts et les
boissons Light'n Fit Zero, les smoothies Two Good, et l'alternative au
yaourt d'origine végétale So Delicious Dairy Free ont été commercialisés
aux Etats-Unis grace & la technologie de l'ultrafiltration ;

B des produits contribuant a la santé intestinale, tels que I'alternative
au yaourt d'origine végétale Alpro commercialisée au Royaume-Uni
et le lait fermenté Activia au Brésil, qui a un effet symbiotique sur les
consommateurs di aux combinaisons de fibres probiotiques et
prébiotiques, avec une faible teneur en lactose et 20 % de sucre en
moins par rapport au marché local ;

B des produits favorisant limmunité, comme Actimel (enrichi en
vitamines D, B6 et B12) qui ont été commercialisés en Europe ;
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B des desserts, tels que la Danette a boire en Turquie ou l'alternative au
yaourt d'origine végétale Alpro a base de noix de coco en Europe ;

B des produits abordables et accessibles, comme Al Baraka, Danone
et Dango, en Egypte.

Danone a mené des recherches sur la biologie intestinale, le
microbiome intestinal, les probiotiques et leur impact sur la santé. Les
équipes Recherche et Innovation francaises se sont notamment
associées a Le French Gut pour caractériser le microbiote intestinal de
100 000 adultes volontaires vivant en France, afin de mieux comprendre
le lien entre l'intestin et la santé a travers lalimentation. Par ailleurs, le
Danone Open Science Research Center (OSRC) de Shanghai a été certifié
« Group Open Innovation center » (centre d'innovation), témoignant d'une
reconnaissance importante de la part du gouvernement chinois. Les
équipes Recherche et Innovation de Danone sont ainsi autorisées a
demander une aide, y compris des subventions (remboursement). Ce
nouveau soutien aux centres d'innovation par le Gouvernement Chinois
a été possible grace a l'approche stratégique de l'open innovation des
équipes Recherche et Innovation de Danone.

Eaux 2023

En 2023, I'équipe Recherche et Innovation de la Catégorie Eaux a axé
ses actions sur :

B |3 réorganisation au service de I'amélioration : refonte des gammes
de boissons sous les marques Sirma, Bonafont et Volvic pour
proposer des versions moins sucrées et aux arébmes plus naturels.
Par exemple, des gammes Volvic avec des propositions gustatives
améliorées ont été commercialisées en Allemagne. En Chine,
Mizone Electrolyte, une boisson isotonique pour sportifs, enrichie en
minéraux et vitamines, a également été commercialisée pour
compléter la gamme supérieure existante ;

B des innovations ciblées avec le lancement de l'eau de source
enrichie en minéraux et en vitamines, ZYWIEC ZDROJ, en Pologne ;

B le développement de solutions d'emballages alternatives au
plastique plus performantes ; la généralisation des grands formats,
une plus grande proportion des bouteilles en PET recyclé et/ou le
lancement d'alternatives au plastique. Par exemple, evian en France
et Bonafont au Mexique ont lancé une bouteille sans étiquette issue
d'un processus circulaire. Elle est recyclable et fabriquée avec
100 % de plastique recyclé sauf le bouchon, tout en étant sans
étiquette.

En Indonésie, le programme Danone-Aqua Positive Water Impact
promeut la gestion de l'eau a travers |'utilisation durable des nappes
phréatiques, en laissant a la nature le temps de se recharger
davantage en eau par rapport a la quantité qui a été extraite, créant
ainsi un équilibre positif de l'eau.

La recherche vise également a poursuivre I'exploration de nouveaux
matériaux d'emballage durables par le biais de partenariats tels que
Lanzatech en vue de développer le PET a partir de sources de carbone
ou d'expérimenter de nouveaux modeles économiques tels que la
distribution d'evian en vrac dans des fontaines a eau, permettant de
réduire davantage l'empreinte carbone.

Nutrition Spécialisée 2023

En 2023, les équipes Recherche et Innovation de la Catégorie Nutrition
Spécialisée ont continué a développer des produits, des travaux
scientifiques et des technologies au profit des nourrissons, des enfants
et de leurs parents, ainsi que des personnes de tous ages souffrant de
diverses pathologies. De nouvelles solutions ont été commercialisées :

B congue pour les familles souhaitant intégrer davantage de produits
d'origine végétale dans leur mode de vie, a la fois pour leur santé et
pour la planete, la préparation Dairy and Plants Blend (mélange
laitier et végétal) d'Aptamil a été commercialisée en Europe. A noter
également, le lancement des tablettes pré-dosées Aptamil, destinée
aux parents et aux bébés ;



ACTIVITES DE DANONE EN 2023 ET PERSPECTIVES 2024

en Chine, Fortimel a été commercialisé. Congu pour répondre aux
besoins nutritionnels des patients en convalescence aprés une
chirurgie ou des maladies non transmissibles telles que le cancer et
les accidents vasculaires cérébraux, la nouvelle gamme, qui sera
produite en Chine, réunit I'expertise de longue date de Danone en
matiere de nutrition médicale ainsi que les connaissances de
Danone sur les préférences et besoins des patients chinois ;

des produits pédiatriques spécialisés : Neocate SYNEO (A R4S £ ),
un produit important de la gamme Neocate, a été lancé sur le
marché chinois. Le nouveau complément probiotique Almimama a

3.2 Examen du résultat consolidé

commercialisé Nutricia Pepticate aux Etats-Unis afin d‘aider les
parents et les bébés ;

en ce qui concerne 'Amérique latine, Danone a commercialisé
Pregomin Plus au Brésil, un lait hypercalorique fortement hydrolysé
pour les nourrissons souffrant d'allergies et de probléemes de
croissance, et Ketoblend en Argentine, un mélange unique
spécialement congu pour les préparations culinaires.

Ces lancements de produits ont été soutenus par un travail continu et
novateur dans le domaine des sciences de la vie :

également été commercialisé en Espagne. D'aprés les résultats B en 2023, 108 articles relatifs, a la santé intestinale, a l''mmunité,
d'une étude clinique, il favorise l'allaitement maternel tout en a la croissance et a la santé du cerveau ont été publiés ;
contribuant a réduire lincidence de la mastite ; B une campagne d'activation sur le microbiome intestinal en lien avec

Danone a commercialisé Fortini Mix en Europe, une boisson de
nutrition médicale avec des ingrédients issus de véritables sources
de fruits et de légumes, adaptée aux enfants ;

la gamme de dispositifs médicaux innovants Flocare a

l'alimentation et le mode de vie a été réalisée. L'initiative THDMI
(Human Diets & Microbiome), une étude internationale sans
précédent mobilisant des scientifiques en vue de révolutionner
I'exploration du microbiome intestinal et de révéler les secrets

commercialisé Infinity IIl en Europe pour faciliter I'alimentation par de l'intestin démontre son importance pour la santé.

sonde des patients et de leur famille. En outre, Danone a

Contrats importants

Au cours des deux derniers exercices, Danone n'a pas conclu de contrats importants conférant une obligation ou un engagement important pour
I'ensemble du Groupe, autres que ceux conclus dans le cadre normal de ses activités.

IEEJ EXAMEN DU RESULTAT CONSOLIDE

CHIFFRES CLES

Exercice clos le 31 décembre

Variation en

Variation en

données données

(en millions d'euros sauf mention contraire) 2022 publiées comparables ®

Chiffre d'affaires 27 661 27 619 (0,2)% +7,0 %
Résultat opérationnel courant @ 3377 3481 31%
Marge opérationnelle courante 12,2 % 12,6 % 40 pb
Produits et charges opérationnels non courants @ (1 234) (1 438) (205)
Résultat opérationnel 2143 2042 (4,7) %
Marge opérationnelle 7.7 % 7,4 % (35) pb
Résultat net courant - Part du Groupe 2205 2283 35 %
Résultat net non courant - Part du Groupe (1 246) (1 402) (156)
Résultat net - Part du Groupe 959 881 (8,1 %)
BNPA courant (en euros) @ 3,43 3,54 3.4 %
BNPA (en euros) 1,48 1,36 (8,0) %
Free cash flow ® 2127 2633 23,8 %
Trésorerie provenant de I'exploitation 2964 3442 16,1 %

(a) Voir définition au paragraphe 3.6 Indicateurs financiers non définis par les normes IFRS.
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3.2 Examen du résultat consolidé

CHIFFRE D'AFFAIRES

Chiffre d'affaires consolidé

En 2023, le chiffre d'affaires consolidé a atteint 27 619 millions d'euros,
en progression de +7,0 % en données comparables, avec un effet prix
de +7,4 % et un effet volume/mix de -0,4 %. L'effet volume/mix s'est
amélioré progressivement tout au long de l'année, pour redevenir
positif au T4 (+0,8 %).

Chiffre d'affaires par zone géographique

En données publiées, le chiffre d'affaires a affiché une baisse de -0,2 %
reflétant notamment un impact négatif des taux de change (-4,3 %),
reflétant la dépréciation de la majorité des monnaies face a l'euro, et
de leffet périmetre -3,4 %, partiellement compensé par une
contribution positive de I'hyperinflation +1,8 %.

Exercice clos le 31 décembre

Variation du

chiffre Variation
(en millions d'euros sauf pourcentage) 2022 @@ d'affaires © Volume / Mix ©
Europe © 8871 9382 5,9 % (3.3 %)
Amérique du Nord 6712 6 889 5,8 % 0,2 %
Chine, Asie du Nord & Océanie 3428 3496 10,1 % 8,6 %
Amérique latine 2 805 2794 9,8 % (1,3 %)
Reste du Monde 5 846 5058 7.2 % (1,8 %)
TOTAL 27 661 27 619 7.0 % (0,4 %)

(a) Chiffre d'affaires net hors Groupe.

(b) Dont un chiffre d'affaires net de 2 324 millions d'euros réalisé en France en 2023 (2 134 millions d'euros en 2022), voir Note 7.2 des Annexes aux comptes

consolidés.

(c) Dans le cadre de la nouvelle organisation le chiffre d'affaires 2022 a été réalloué selon la redéfinition des secteurs opérationnels.
(d) Dans le cadre de I'évolution de l'organisation le chiffre d'affaires 2023 a été réalloué selon la redéfinition des secteurs opérationnels (voir Note 2.1 des Annexes aux

comptes consolidés).
(e) En données comparables.

Europe

Chiffre d’affaires

En Europe, le chiffre d'affaires a progressé de +59 % en 2023, en
données comparables, avec un effet prix de +9,2 % et un effet volume/
mix de -3,3 %.

Principaux marchés

Dans la catégorie EDP, la transformation du portefeuille EDP a
commencé a porter ses fruits, avec une amélioration séquentielle de la
performance tout au long de lannée, soutenue notamment par les
marques Actimel, Danone, YoPro et Alpro. La Nutrition Spécialisée a
affiché une croissance résiliente, dans un marché peu dynamique,
alors que la croissance des Eaux a été forte, portée notamment par les
maraques evian, Volvic et Zywiec Zdroj.

Amérique du Nord

Chiffre d’affaires

En Amérique du Nord, le chiffre d'affaires a progressé de +5,8 % en
2023, en données comparables, avec un effet prix de +5,6 % et un effet
volume/mix de +0,2 %.

Principaux marchés

L'Amérique du Nord a délivré une forte croissance en 2023, soutenue
par les produits liés au café et les yaourts, et en particulier les marques
International Delight, Stok et Oikos. En paralléle, Danone travaille au
renforcement de la compétitivité de lactivité Produits d'Origine
Végétale, tout en ceuvrant au repositionnement de son portefeuille.
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Chine, Asie du Nord & Océanie

Chiffre d'affaires

En Chine, Asie du Nord & Océanie, le chiffre d'affaires a progressé de
+10,17 % en 2023, en données comparables, avec un effet prix de
+1,5 % et un effet volume/mix de +8,6 %.

Principaux marchés

La zone a enregistré une forte croissance compétitive en 2023. En
Chine, la marque de nutrition infantile Aptamil a enregistré une forte
croissance, avec des gains de parts de marché, alors que la marque de
Nutrition pour Adulte Nutrison et la marque de Solutions Pédiatriques
Neocate ont généré une croissance a deux chiffres. Dans la catégorie
Eaux, la marque Mizone confirme son redressement, avec une
croissance a deux chiffres portée par les volumes, et des gains de
parts de marché. Au Japon, la catégorie EDP a affiché une croissance a
deux chiffres, portée par son portefeuille de marques fonctionnelles.

Amérique latine

Chiffre d'affaires

En Amérique latine, le chiffre d'affaires a progressé de +9,8 % en 2023,
en données comparables, avec un effet prix de +11,1 % et un effet
volume/mix de -1,3 %.

Principaux marchés

La performance a été portée par toutes les catégories et toutes les
géographies, et plus particulierement les marques Oikos, YoPro, et
Bonafont. Au Brésil, Danone progresse dans la transformation de son
modele d'affaires en recentrant son portefeuille vers les produits et
marques a plus forte valeur ajoutée.
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Reste du Monde

Chiffre d'affaires

Dans le Reste du Monde, le chiffre d'affaires a augmenté de +7,2 % en
2023, en données comparables, avec un effet prix de +9,0 % et un effet
volume/mix de -1,8 %.

Chiffre d'affaires par catégorie

3.2 Examen du résultat consolidé

Principaux marchés

La performance a été portée par toutes les catégories en 2023, et en
particulier la Nutrition Spécialisée, qui a connu une dynamique
soutenue en Asie et au Moyen-Orient, tandis que les Eaux ont affiché
une performance solide, notamment en Indonésie. En Afrique, Danone
a progressé dans l'optimisation de son modele d'affaires dans les
Produits Laitiers, tout en renforcant progressivement sa résilience.

Exercice clos le 31 décembre

Part du chiffre
d'affaires
réalisé par la

Part du chiffre
d'affaires

Variation du réalisé par la

chiffre Variation des catégorie en catégorie en
(en millions d'euros sauf pourcentage) 2022 d'affaires®  volumes/mix @ 2022 2023
EDP 14799 14322 6,6 % (1.4) % 54 % 52%
Nutrition Spécialisée 8319 8 504 6,7 % 06 % 30 % 31 %
Eaux 4543 4793 91 % 08 % 16 % 17 %
TOTAL 27 661 27 619 7,0 % (0,4) % 100 % 100 %

(a) En données comparables.

RESULTAT OPERATIONNEL COURANT ET MARGE OPERATIONNELLE COURANTE

Résultat opérationnel courant et marge opérationnelle courante consolidés

Le résultat opérationnel courant s'est établi a 3,5 milliards d'euros
en 2023.

La marge opérationnelle courante a atteint 12,6 %, en hausse de
+40 points de base (pb) par rapport a l'année précédente. Cette
hausse s'explique principalement par I'amélioration de la marge des
opérations, en hausse de +142 pb : les leviers de croissance du chiffre
d'affaires, qui integrent volume, mix et prix, ont eu un effet cumulé
d'environ +590 pb, partiellement contrebalancé par l'impact toujours
significativement négatif de l'inflation du co(t des intrants (nette des
effets de productivité), estimé a environ -450 pb.

Par ailleurs, Danone a continué de réinvestir dans les marques, la
supériorité produit et les compétences, ce qui a eu un impact négatif
de -97 pb en 2023. Enfin, les taux de change, l'effet de périmetre et la
contribution de I'hyperinflation, ont eu un impact combiné de +13 pb,
alors que les frais généraux avant réinvestissement ont eu un effet
négatif de -18 pb.

Le Co(t des produits vendus s'éleve a 14 535 millions d’euros en 2023
(14 922 millions d'euros en 2022), soit 52,6 % du chiffre d'affaires
consolidé (53,9 % en 2022).

Les Frais sur ventes s'élévent a 6 288 millions d'euros en 2023
(6 294 millions d'euros en 2022), soit 22,8 % du chiffre d'affaires
consolidé, globalement en ligne avec 2022.

Les Frais généraux sélevent a 2 748 millions d'euros en 2023, soit
9,9 % du chiffre d'affaires consolidé (9,5 % en 2022). Les Frais de
recherche et développement s'éléevent a 398 millions d'euros en 2023,
en hausse par rapport a 2022 (339 millions d'euros) (voir paragraphe
3.1 Apercu des activités en 2023).

Le solde des Autres produits et charges s'est établi a une charge de
170 millions d'euros en 2023 ((92) millions d'euros de charge en 2022).

Résultat opérationnel courant et marge opérationnelle courante par zone géographique

Exercice clos le 31 décembre

Résultat opérationnel courant

données
2022 2o [ 2022 [

(en millions d'euros sauf pourcentage et pb)

. Variation en
Marge opérationnelle courante

Europe 1084 1076 122 % 11,5 % -75 pb
Amérique du Nord 679 699 10,1 % 10,1 % 3pb
Chine, Asie du Nord & Océanie 1037 1052 30,2 % 30,1 % -15pb
Amérique latine 55 123 1,9 % 4,4 % 247 pb
Reste du Monde 522 530 89 % 10,5 % 155 pb
TOTAL 3377 3481 12,2 % 12,6 % 40 pb
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Résultat opérationnel courant et marge opérationnelle courante par catégorie

Exercice clos le 31 décembre

Résultat opérationnel courant Marge opérationnelle courante Variation en

données
(en millions d'euros sauf pourcentage et pb) 2022 2023 m 2023 publiées
EDP 1207 1224 82 % 8,5 % 39 pb
Nutrition Spécialisée 1799 1772 21,6 % 20,8 % -79 pb
Eaux 370 485 82 % 10,1 % 197 pb
TOTAL 3377 3481 12,2 % 12,6 % 40 pb

RESULTAT FINANCIER

Exposition aux risques financiers et gestion des risques financiers

Voir Note 12 des Annexes aux comptes consolidés.
Résultat financier

Exercice clos le 31 décembre

(en millions d'euros) 2022 m

Produits financiers sur disponibilités et placements a court terme 155 341
Charges financieres sur dette financiere (308) (513)
Coiit de I'endettement financier net (153) (172)
Autres produits financiers 51 60
Autres charges financiéres (208) (245)
Autres produits et charges financiers (158) (185)
RESULTAT FINANCIER (311) (357)

La charge financiere nette a augmenté de 46 millions d'euros, atteignant (357) millions d'euros, avec 'augmentation des taux d'intérét.

TAUX D'IMPOSITION

Le taux d'imposition courant s'est établia 27,2 % en 2023, en ligne avec I'année précédente.
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3.2 Examen du résultat consolidé

RESULTAT NET COURANT - PART DU GROUPE ET BNPA COURANT

Le résultat net courant s'éleve a 2 364 millions d'euros en 2023 (2 275 millions d’euros en 2022).

Les Autres produits et charges opérationnels se sont établis a (1 438) millions d'euros en 2023, contre (1 234) millions d'euros l'année précédente,
reflétant la déconsolidation au 16 juillet 2023 des activités EDP en Russie et la dépréciation, conformément a IFRS 5, actifs et passifs destinés a étre
cédés suite a la signature d'un accord pour la vente des activités de produits laitiers biologiques aux Etats-Unis.

Résultat net des sociétés
mises en équivalence

Le Résultat net des sociétés mises en équivalence s'est établi a
36 millions d'euros, en amélioration par rapport a l'année précédente
(32) millions d'euros qui intégrait notamment la dépréciation relative a
la cession des investissements minoritaires restants dans les
partenariats avec Mengniu.

Part des intéréts minoritaires

La Part du résultat courant des intéréts minoritaires s'est élevée a
81 millions d'euros en hausse par rapport a lannée précédente
(70 millions d’euros en 2022).

Résultat net courant - Part du Groupe

Le résultat net courant - Part du groupe s'est établi a 2 283 millions
d'euros en 2023, en hausse de +3,5 % par rapport a 'année derniére.

Le BNPA courant dilué s'est établi a 3,54 euros par action, en hausse
de +3,4 % par rapport a I'année derniére. Le BNPA publié a baissé de
-8,0 % a 1,36 euros par action.

Passage du Résultat net - Part du Groupe au Résultat

Exercice clos le 31 décembre

Non Non
(en millions d'euros sauf mention contraire) Courant courant Total Courant courant Total
Résultat opérationnel courant 3377 - 3337 3481 - 3481
Autres produits et charges opérationnels - (1 234) (1 234) - (1 438) (1 438)
Résultat opérationnel 3377 (1234) 2143 3481 (1438) 2042
Co(t de I'endettement financier net (153) - (153) (172) - (172)
Autres produits et charges financiers (138) (20) (158) (135) (49) (185)
Résultat avant impats 3086 (1253) 1832 3173 (1 487) 1686
Imp0ts sur les bénéfices (841) 64 (778) (864) 95 (768)
Taux d'imposition effectif 273 % -% 42,4 % 27,2 % -% 45,6 %
Résultat net des sociétés intégrées 2244 (1 190) 1054 2309 (1392) 917
Résultat net des sociétés mises en équivalence 31 (63) (32) 55 (19) 36
Résultat net 2275 (1252) 1023 2364 (1411) 953
B Part du Groupe 2205 (1 246) 959 2283 (1402) 881
W Part des intéréts minoritaires 70 (6) 64 81 9) 72
BNPA dilué (en euros) 3,43 - 1,48 3,54 - 1,36
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Passage du BNPA au BNPA courant

Exercice clos le 31 décembre

2022
Courant Total Courant

Résultat net - Part du Groupe (en millions d'euros) 2205 959 2283 881
Coupon relatif au financement hybride net d'impots (en millions d'euros) (13) (13) (8) (8)
NOMBRE D'ACTIONS

B Avant dilution 639 050 821 639 050 821 641 030818 641 030 818
B Aprésdilution 639 484 607 639 484 607 641738 674 641738 674
BNPA (en euros)

B Avant dilution 343 1,48 3,55 1,36
B Apres dilution 3,43 1,48 3,54 1,36

AUTRES INFORMATIONS SUR LE COMPTE DE RESULTAT

Passage des données publiées aux données comparables

Effets des
variations du

Variations en

Effets des
variations des
taux de change

Contribution

organique des Variations en

(en millions d'euros données périmétre de et autresy pays en données
sauf pourcentage) 2022 comparables consolidation comprisIAS29 hyperinflation publiées
Chiffre d'affaires 27 661 +7,0 % (3.4) % (5.6) % +1,8 % 02)% 27619

IAS 29 : impact sur les données publiées

Danone applique la norme IAS 29 a I'Argentine depuis les comptes
annuels 2018, a I'Tran depuis les comptes annuels 2020, a la Turquie
depuis les comptes annuels 2022 et au Ghana a partir des comptes
annuels 2023.

Danone applique la norme IAS 29 aux pays en hyperinflation au sens
des normes IFRS. La norme IAS 29 requiert de retraiter les éléments
non-monétaires des actifs et passifs des pays en hyperinflation ainsi

(en millions d'euros sauf pourcentage)

que leur compte de résultat pour refléter 'évolution du pouvoir d'achat
général de sa monnaie fonctionnelle, entrainant un profit ou une perte
sur la position monétaire nette qui est enregistrée en résultat net. De
plus, les états financiers de ces pays sont convertis au taux de cl6ture
de la période considérée.

Chiffre d'affaires (198)
Croissance du chiffre d'affaires (0,7 %)
Résultat opérationnel courant (55)
Résultat net courant - Part du Groupe (64)
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3.3 Free cash flow

Répartition du chiffre d'affaires 2023 par trimestre aprés application d'IAS 29
Le chiffre d'affaires de I'exercice 2023 est obtenu en additionnant :
B le chiffre d'affaires du T4 2022 publié ;

W les chiffres d'affaires du T1, T2 et T3 2023 résultant de I'application
d'IAS 29 jusqu'au 31 décembre au chiffre d'affaires des entités des
pays en hyperinflation (application du taux dinflation aux entités

des pays en hyperinflation jusquau 31 décembre 2023 et
conversion en euros au taux de cléture du 31 décembre 2023)
présentés dans le tableau ci-dessous pour information (données
non auditées).

(en millions d'euros) T12023 @ 722023 @ T3 2023 © T4 2023 2023
Europe 2248 2429 2392 2313 9382
Amérique du Nord 1714 1704 1747 1725 6 889
Chine, Asie du Nord & Océanie 824 954 896 822 3496
Amérique latine 639 727 724 704 2794
Reste du Monde 1480 1392 1095 1092 5058
TOTAL 6904 7 205 6 854 6 655 27619

(a) Résulte de l'application d'TAS 29 jusqu'au 31 décembre 2023 au chiffre d'affaires T1 des entités des pays en hyperinflation.
(b) Résulte de l'application d'TAS 29 jusqu'au 31 décembre 2023 au chiffre d'affaires T2 des entités des pays en hyperinflation.
(c) Résulte de l'application d'TAS 29 jusqu'au 31 décembre 2023 au chiffre d'affaires T3 des entités des pays en hyperinflation.

DIVIDENDE AU TITRE DE L'EXERCICE 2023

Le Conseil d’Administration de Danone proposera a I'Assemblée Générale des actionnaires, qui se réunira le 25 avril 2024, un dividende de
2,10 euros par action au titre de I'exercice 2023, en hausse de +5,0 % par rapport a celui de I'année précédente, et de retour au niveau record de

2019. Si cette proposition de distribution est approuvée, le dividende sera détaché de l'action le 3 mai 2024 et sera payable le 7 mai 2024.

EED FreE casH FLow

A la date du présent Document d’Enregistrement Universel, Danone
estime que les flux de trésorerie générés par ses activités
opérationnelles, sa trésorerie ainsi que les fonds disponibles via des
lignes de crédit confirmées gérées au niveau de la Société seront
suffisants pour couvrir les dépenses et investissements nécessaires a
son exploitation, le service de sa dette (incluant le financement de
I'exercice de toutes options de vente accordées aux détenteurs
d'intéréts ne conférant pas le contrdle) et la distribution de dividendes.

FREE CASH FLOW

Le free cash-flow a atteint 2 633 millions d'euros en 2023, en hausse
par rapport a 2022 (2 127 millions d'euros), grace a une amélioration
significative de la trésorerie provenant de [lexploitation. Les
investissements industriels se sont élevés a 847 millions d'euros.

Passage de la trésorerie provenant de I'exploitation au free cash flow

(en millions d'euros)

Exercice clos le 31 décembre

Trésorerie provenant de I'exploitation 2964 3442
Investissements industriels (873) (847)
Cessions et réalisations d'actifs industriels & Frais d‘acquisitions avec prise de controle @ 37 38
FREE CASH FLOW 2127 2633

(a) Correspond aux frais d'acquisition avec prise de contréle effectivement versés au cours de ['exercice.
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3.3 Free cash flow

TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES

Exercice clos le 31 décembre

(en millions d'euros) 2022 m

Résultat net 1023 953
Résultat des sociétés mises en équivalence net des dividendes 53 (13)
Amortissements et dépréciations des actifs corporels et incorporels 1863 1611
Variation nette des provisions et des passifs non-courants (241) (52)
Variation des impéts différés 40 (46)
Plus ou moins-value de cession d'actifs industriels et financiers 78 (7)
Charges liées aux rémunérations en actions et épargne salariale 25 61

Co0t de I'endettement financier net 154 170

Intéréts décaissés nets (152) (181)
Variation nette des intéréts financiers 2 (11)
Autres éléments sans impact sur la trésorerie © 44 669
Marge brute d’autofinancement 2886 3165

Variation des stocks (667) 41

Variation des créances clients (424) 74

Variation des dettes fournisseurs 879 324

Variation des autres comptes débiteurs et créditeurs 289 (162)

Variation des éléments du besoin en fonds de roulement 77 277
Trésorerie provenant de I'exploitation 2964 3442
Investissements industriels (873) (847)
Cessions d'actifs industriels ® 30 15
Acquisitions d'actifs financiers © (100) (162)
Cessions d'actifs financiers © 206 177
Variation nette des préts et des autres immobilisations financieres (12) (17)
Trésorerie provenant des opérations d'investissement/ désinvestissement (749) (834)
Augmentation du capital et des primes 51 69

Acquisition d'actions propres (nettes de cession) - =

Emission nette de titres subordonnés & durée indéterminée - (750)
Rémunération et prime de rachat des titres subordonnés a durée indéterminée (18) (18)
Dividendes versés aux actionnaires de Danone (1238) (1279)
Rachat d'intéréts ne conférant pas le contréle (91) (118)
Dividendes versés aux intéréts ne conférant pas le contréle (80) (62)
Contribution des intéréts ne conférant pas le contréle aux augmentations de capital 17 0
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ACTIVITES DE DANONE EN 2023 ET PERSPECTIVES 2024

3.3 Free cash flow

(en millions d'euros)

Exercice clos le 31 décembre

Transactions avec les détenteurs d'intéréts ne conférant pas le controle (153) (181)
Flux nets dinstruments dérivés® 4 0
Financements obligataires émis au cours de l'exercice 600 1597
Financements obligataires remboursés au cours de I'exercice (1 682) (1 852)
Flux nets des autres dettes financieres courantes et non courantes (1032) 577
Flux nets des placements a court terme 1535 (220)
Trésorerie affectée aux opérations de financement ® (1934) (2 057)
Incidence des variations de taux de change et autres @ 112 (503)
VARIATION GLOBALE DE LA TRESORERIE 392 49
Disponibilités au 1°" janvier 659 1051
Disponibilités au 31 décembre 1051 2363
Disponibilités nettes au 31 décembre 721 1099
INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES

Flux de trésorerie liés au paiement d'impots sur les bénéfices (716) (730)

a)

b)
@
(d)
(e)
0]
(@)
(h)

Comprennent principalement l'impact du recyclage des écarts de conversion relatif aux activités EDP Russie suite a la déconsolidation au 16 juillet 2023 (voir

Note 3 des Annexes aux comptes consolidés).
Concernent les actifs corporels et incorporels opérationnels.

Acquisition / cession de titres de sociétés. Pour les sociétés consolidées par intégration globale, comprend la trésorerie a la date d'acquisition / cession.

Part payée en numéraire.

Instruments dérivés en gestion de la dette nette.

Dont 37 millions d'euros liés a la variation des découverts bancaires au 31 décembre 2022.
Effet de reclassement sans incidence sur la dette nette.

Les découverts bancaires s'élevent & 330 millions d'euros au 31 décembre 2022.
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3.4 Examen du bilan et de la sécurité financiéere

3 ACTIVITES DE DANONE EN 2023 ET PERSPECTIVES 2024

%8 EXAMEN DU BILAN ET DE LA SECURITE FINANCIERE

BILAN CONSOLIDE SIMPLIFIE

Au 31 décembre

(en millions d'euros) 2022 m

Actifs non courants 33128 31570
Actifs courants 12153 12916
Total de I'actif 45 281 44 486
Capitaux propres - Part du Groupe 17 923 16 176
Intéréts ne conférant pas le controle 69 46
Passifs non courants 15160 14 436
Passifs courants 12130 13828
Total du passif et des capitaux propres 45 281 44 486
Dette nette 10107 10 221
Dette financiere nette 9785 9 865

STRUCTURE DE FINANCEMENT ET SECURITE FINANCIERE

Risque de liquidité et politique de gestion

Voir Note 12 des Annexes aux comptes consolidés. En particulier, Danone centralise la gestion du risque de liquidité et de ses financements au
niveau de la Société.

Situation des financements et du risque de liquidité

Principales opérations de financement de I'exercice 2023

Exercice clos le 31 décembre

(en millions de devises) Devise Nominal Echéance

NOUVEAUX FINANCEMENTS

Emprunt obligataire euro EUR 800 2029
Emprunt obligataire euro EUR 800 2031
REMBOURSEMENTS

Hybride EUR 750 2023
Emprunt obligataire euro EUR 500 2023
Emprunt obligataire USD usb 1500 2023
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ACTIVITES DE DANONE EN 2023 ET PERSPECTIVES 2024

3.4 Examen du bilan et de la sécurité financiéere

Echéanciers des principales dettes financiéres
1l s'agit des financements gérés au niveau de la Société.

SORTIES DE TRESQRERIE PREVISIONNELLES RELATIVES AU REMBOURSEMENT CONTRACTUEL EN NOMINAL
SELON L'HYPOTHESE DE NON-RENOUVELLEMENT

EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE
(en millions d'euros)

356

4000

2000

1592 1600
) 800
0 o0 [ oo
2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 Durée
indeterminée
B Emprunts obligataires @ I Dettes lices aux options de vente
I Titres de créance a court terme B rinancement hybride ®

(a) Comprend la valeur des instruments dérivés adossés aux emprunts obligataires et aux titres de créance a court terme.
(b) Dont 500 millions d'euros & maturité économique 2026.
Sources de financement disponibles a tout moment

Les financements disponibles a tout moment sont portés par la Société et composés de lignes de crédit confirmées et d'un crédit syndiqué.

AU 31 DECEMBRE
(en millions d'euros)

3000
567 567
2000
1000 2000 2000
T 231
. 56 —
2023 2024 2025 2026 2027
I Credit syndiqué I Lignes de crédit confirmées
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ACTIVITES DE DANONE EN 2023 ET PERSPECTIVES 2024

3.4 Examen du bilan et de la sécurité financiéere

Rating de la Société

Au 31 décembre

2022 | s

Moody's Standard and Poor's Moody's Standard and Poor's
NOTATION COURT TERME
Notation A-2 - A-2
NOTATION LONG TERME *
Notation BBB+ Baa1l BBB+
Perspective Stable Stable Stable Stable

(a) Notation du programme de Titres négociables a court terme de la Société.
(b) Notation des dettes senior a plus d'un an de la Société.

DETTES LIEES AUX OPTIONS DE VENTE A,CCORDEES ~
AUX DETENTEURS D'INTERETS NE CONFERANT PAS LE CONTROLE

Principes généraux

Danone a consenti a des tiers détenant des intéréts ne conférant pas le contréle dans certaines sociétés consolidées, des options de vente sur tout
ou partie de leur participation dans ces sociétés. Ces dettes financiéres ne portent pas intérét.

Variation de la période

(en millions d'euros)

Au 1 janvier 354 323
Nouvelles options et options comptabilisées auparavant selon IFRS 9 - -
Exercices d'options © 81 (67)
Variation de la valeur actuelle des options en cours 50 100
AU 31 DECEMBRE 323 356

(a) Valeur comptable a date de cléture de la période précédente pour les options exercées.
(b) Pour la plupart, le prix d'exercice est évalué sur le chiffre d'affaires et sur les flux de trésorerie actualisés.
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ACTIVITES DE DANONE EN 2023 ET PERSPECTIVES 2024

DETTE NETTE ET DETTE FINANCIERE NETTE

3.4 Examen du bilan et de la sécurité financiéere

Dette nette

(en millions d'euros)

Au 31 décembre

Dettes financiéres non courantes ©

11238 10739
Dettes financiéres courantes © 3298 4270
Placements a court terme (3631) (3638)
Disponibilités (1 051) (2 363)
Découverts bancaires 330 1264
Instruments dérivés - actifs - Non courants ® (18) (34)
Instruments dérivés - actifs - Courants (60) (16)
DETTE NETTE 10 107 10 221

(a) Comprend 879 millions d'euros de dette locative en application d'IFRS 16, Contrats de location.
(b) En gestion de la dette nette uniquement.

Passage de la dette nette a la dette financiére nette

(en millions d'euros)

Exercice clos le 31 décembre

Dette nette 10 107 10 221
Dettes liées aux options accordées aux détenteurs d'intéréts ne conférant pas le contréle -

non courantes (59) -
Dettes liées aux options accordées aux détenteurs d'intéréts ne conférant pas le controle -

courantes (263) (356)
Dettes financiéres exclues de la dette financiére nette (322) (356)
DETTE FINANCIERE NETTE 9785 9 865
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ACTIVITES DE DANONE EN 2023 ET PERSPECTIVES 2024

3.4 Examen du bilan et de la sécurité financiéere

Ratios dette nette/EBITDA et retour sur capitaux investis (ROIC)
Danone suit ces ratios sur une base annuelle.
Dette nette/EBITDA

Le ratio dette nette/EBITDA correspond au ratio dette nette sur le résultat opérationnel retraité des dépréciations et amortissements des actifs
corporels et incorporels. Le ratio de I'exercice 2023 s'établit a 2,8x :

(en millions d'euros sauf ratio) 2022 m

Dette nette au 31 décembre 10 107 10 221
Résultat opérationnel 2143 2042
Amortissements et dépréciations des actifs corporels et incorporels 1863 1611
EBITDA de I'exercice 4006 3654
DETTE NETTE/EBITDA DE L'EXERCICE © 2,5x 2,8x

(a) Comprend notamment limpact du recyclage des écarts de conversion relatif aux activités EDP Russie suite a la déconsolidation au 16 juillet 2023 (voir Note 3 des
Annexes aux comptes consolidés). Le ratio dette nette/EBITDA de l'exercice serait de 2,5x sans limpact du recyclage des écarts de conversion relatifs aux activités
EDP Russie.

ROIC
Le ROIC correspond au ratio résultat net d'exploitation de I'exercice considéré sur les capitaux investis moyens de l'exercice considéré et de
I'exercice précédent.

Capitaux investis = goodwill et autres actifs corporels et incorporels + investissements dans des sociétés non consolidées et autres investissements
financiers + actifs destinés a étre cédés nets des passifs + besoins en fonds de roulement - provisions et autres passifs nets.

Le ROIC s'établit a 9,5 % en 2023 :

(en millions d'euros sauf pourcentage) 2021 2022 m

Résultat opérationnel courant 3337 3377 3481
Taux effectif d'impot courant 27,4 % 273 % 27,2 %
Impots sur résultat opérationnel courant (914) (922) (947)
Résultat courant des sociétés mises en équivalence 7 31 55
Résultat net d'exploitation 2429 2486 2588
Immobilisations incorporelles 24053 24239 23093
Immobilisations corporelles 6843 6752 6 441
Goodwill et autres actifs incorporels et corporels 30 896 30991 29534
Titres mis en équivalence 771 576 416
Autres actifs financiers 688 808 839
Préts a moins d'un an 8 3 3
II:‘\’l:sstt:ssss:x:::ss ft:zg;g(:srssouetes non consolidées et autres 1466 1387 1259
Actifs détenus en vue de leur cession nets des passifs 238 191 286
Impots différés nets des impots différés actifs (612) (848) (743)
Provisions pour retraites et autres avantages a long terme (1105) (772) (904)
Autres provisions et passifs non-courants (1 823) (1 565) (1 303)
Provisions et autres passifs nets (3540) (3 185) (2 950)
Besoin en fonds de roulement (1 166) (1 284) (1 686)
Capitaux investis de I'exercice 27 894 28100 26 443
Capitaux investis moyens 28 066 27 997 27 271
ROIC 8,7 % 8,9 % 9,5 %
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ACTIVITES DE DANONE EN 2023 ET PERSPECTIVES 2024

CAPITAUX PROPRES

3.5 Perspectives 2024

Variation des capitaux propres - Part du Groupe

(en millions d'euros)

Exercice clos le 31 décembre

Au 1% janvier 17 273 17 923
Résultat net de la période 959 881
Autres éléments du résultat global 274 (125)
Dividendes versés @ (1238) (1279)
Ecarts de conversion 436 (638)
Autres 219 (586)
AU 31 DECEMBRE 17 923 16 176

(a) Impact sur la part du Groupe des capitaux propres, l'impact des dividendes versés sur les capitaux propres consolidés s'élevant a (1 341) millions d'euros en 2023

((1 318) millions d'euros en 2022).

ENGAGEMENTS HORS-BILAN

Engagements donnés au 31 décembre 2023 dans le cadre de l'activité opérationnelle

Montant des flux financiers par période

- 2028 et
(en millions d'euros) Total 2024 2025 2026 2027 aprés
Engagements d’achats de biens et services (5 986) (2 931) (833) (375) (261) (1 586)
Engagements liés a des investissements industriels (184) (146) (34) 0 0 (3)
Garanties et nantissements donnés (4) (4) - - - -
Autres (86) (57) (13) 9) (4) 3)
TOTAL (6 260) (3138) (880) (384) (266) (1593)

(a) Engagements principalement relatifs d des achats de lait et ingrédients laitiers et autres matieres premiéres alimentaires.

X} PersPECTIVES 2024

CHANGEMENT SIGNIFICATIF DE LA SITUATION FINANCIERE

La Société et ses filiales dans leur ensemble n‘ont pas connu de changement significatif de leur situation financiére depuis la fin de I'exercice 2023.

PERSPECTIVES FINANCIERES 2024

En cohérence avec les objectifs moyen-terme de la Société, les objectifs 2024 prévoient une croissance du chiffre d'affaires en données
comparables comprise entre +3 et +5 % ainsi qu'une amélioration modérée de la marge opérationnelle courante.
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3.6 Indicateurs financiers non définis par les normes IFRS

X INDICATEURS FINANCIERS NON DEFINIS

PAR LES NORMES IFRS

Les indicateurs financiers non définis par les normes IFRS utilisés par
Danone sont calculés de la facon suivante :

Les variations en données comparables du chiffre d'affaires, refletent

la performance organique de Danone en excluant essentiellement

I'impact :

B des variations de périmetre en calculant les indicateurs de I'exercice
considéré sur la base du périmetre de consolidation de l'exercice
précédent;

B des changements dans les principes comptables applicables ;

B des variations de taux de change en calculant les indicateurs de
I'exercice considéré et ceux de l'exercice précédent sur la base de
taux de change identiques (le taux de change utilisé est un taux
annuel prévisionnel déterminé par Danone pour lexercice
considéré et appliqué aux deux exercices).

Les variations en données comparables de la marge opérationnelle
courante ne sont plus présentées, lindicateur ne faisant ni partie des
objectifs du Groupe, ni des commentaires apportés lors des résultats.

Depuis le 1% janvier 2023, tous les pays ayant une économie
hyperinflationniste sont inclus dans les variations en données
comparables comme suit : la croissance du chiffre d'affaires net dans
ces pays en hyperinflation, supérieure a environ 26 % par an (en
moyenne un niveau d'inflation annuelle de 26 % sur trois ans requiert
en général l'application du retraitement d’hyperinflation au sens des
normes IFRS) est désormais exclue du calcul de la croissance du chiffre
d'affaires net en données comparables.

La marge des opérations désigne le ratio marge brute sur chiffres
d'affaires, la marge brute correspondant au chiffre d'affaires diminué
des colts industriels, hors initiatives de réingénierie et co(ts
logistiques et de transport.

Le résultat opérationnel courant correspond au résultat opérationnel
de Danone avant prise en compte des Autres produits et charges
opérationnels. Les Autres produits et charges opérationnels
comprennent des éléments qui, en raison de leur caractere significatif
ou inhabituel, ne peuvent étre considérés comme inhérents a l'activité
courante de Danone et ont une valeur prédictive limitée, altérant
I'appréciation de sa performance opérationnelle courante et son
évolution. IIs incluent principalement :

B les plus ou moins-values de cession d'activités et de participations
consolidées ;

B |es dépréciations d'actifs incorporels a durée de vie indéfinie ;

B les codts relatifs a des opérations de restructurations stratégiques
ou de transformation ;

B les colts relatifs a des opérations de croissance externe majeures ;

les colts (encourus ou estimés) liés a des crises et litiges majeurs ;

B dans le cadre des normes IFRS 3 Révisée et IAS 27 Révisée, (i) les
frais d'acquisitions des sociétés dont Danone prend le contrdle, (ii)
les écarts de réévaluation comptabilisés suite a une perte de
contrdle, et (iii) les variations des compléments de prix d'acquisition
ultérieures a une prise de contréle.

La marge opérationnelle courante correspond au ratio résultat
opérationnel courant sur chiffre d'affaires.

Les autres produits et charges financiers non courants correspondent
aux produits et charges financiers qui, en raison de leur caractére

DANONE - DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2023

significatif ou inhabituel, ne peuvent étre considérés comme inhérents
a la gestion financiere courante de Danone.

Les impdts sur bénéfices non courants correspondent aux impdts
relatifs aux éléments non courants ainsi qu'aux produits et charges
d'impdts qui, en raison de leur caractére significatif ou inhabituel, ne
peuvent étre considérés comme inhérents a la performance courante
de Danone.

Le taux dimposition effectif courant mesure le taux dimposition
effectif relatif a la performance courante de Danone et correspond au
ratio produits et charges d'imp0éts relatifs aux éléments courants sur le
résultat courant avant impots.

Le résultat des sociétés mises en équivalence non courant comprend
des éléments qui, en raison de leur caractére significatif ou inhabituel,
ne peuvent étre considérés comme inhérents a l'activité courante de
ces socCiétés et alterent 'appréciation de leur performance courante et
son évolution. s incluent principalement :

B les plus ou moins-values de cession de sociétés et de participations
mises en équivalence ;

M les dépréciations d'écarts d'acquisition ;
B les éléments non courants tels que définis par Danone et issus de
la quote-part de résultat des sociétés mises en équivalence.

Le résultat net courant correspond a la part du Groupe dans le
Résultat net courant consolidé. Le Résultat net courant exclut les
éléments qui, en raison de leur caractére significatif ou inhabituel, ne
peuvent étre considérés comme inhérents a l'activité courante de
Danone et ont une valeur prédictive limitée, altérant 'appréciation de
sa performance courante et son évolution. Les éléments non courants
correspondent aux Autres produits et charges opérationnels, aux
Autres produits et charges financiers non courants, aux impots sur
bénéfices non courants ainsi qu'au Résultat des sociétés mises en
équivalence non courant. Ces éléments, exclus du Résultat net courant,
représentent le Résultat net non courant.

Le BNPA courant correspond au ratio Résultat net courant - Part du
Groupe ajusté du financement hybride sur nombre d'actions dilué. En
effet, conformément aux normes IFRS, le résultat utilisé pour le calcul
du BNPA est ajusté du coupon d au titre de la période présenté net
d'impdts.

Le free cash flow représente le solde de la trésorerie provenant de
I'exploitation apres prise en compte des investissements industriels
nets de cession et, dans le cadre de la norme IFRS 3 Révisée, avant
prise en compte (i) des frais d'acquisitions des sociétés dont Danone
prend le contréle, (ii) des flux de trésorerie liés aux compléments de
prix d'acquisition versés ultérieurement a une prise de contréle.

La dette financiére nette représente la part de dette nette portant
intérét. Elle est calculée sur la base des dettes financieres courantes et
non courantes, apres exclusion des Dettes liées aux options de vente
accordées aux détenteurs d'intéréts ne conférant pas le contrdle et
aux compléments de prix relatifs aux prises de contréle, et nette des
Disponibilités, des Placements a court terme et des Instruments
dérivés - actifs en gestion de la dette nette.

Le ratio dette nette/EBITDA et le ROIC sont définis par ailleurs au
paragraphe 3.4 Examen du bilan et de la sécurité financiere.



ACTIVITES DE DANONE EN 2023 ET PERSPECTIVES 2024

3.7

Les statuts, proces-verbaux des Assemblées Générales, rapports des
Commissaires aux comptes et autres documents sociaux peuvent étre
consultés au siege social de Danone.

3.7 Documents accessibles au public

DOCUMENTS ACCESSIBLES AU PUBLIC

En outre, les informations financiéres historiques et certaines
informations sur l'organisation et les activités de la Société et ses
filiales sont disponibles sur le site internet de Danone
www.danone.com (Onglet Informations réglementées).
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4 ETATS FINANCIERS

4.1 Comptes consolidés et Annexes aux comptes consolidés

COMPTES CONSOLIDES ET ANNEXES
AUX COMPTES CONSOLIDES

COMPTES CONSOLIDES

Résultat consolidé et résultat par action

Exercice clos le 31 décembre

(en millions d'euros sauf résultat par action en euros) Notes 2022 m

Chiffre d’'affaires 71,72 27 661 27 619
Co0t des produits vendus (14 922) (14 535)
Frais sur vente (6 294) (6 288)
Frais généraux (2637) (2 748)
Frais de recherche et de développement (339) (398)
Autres produits et charges 7.3 (92) (170)
Résultat opérationnel courant 3377 3481
Autres produits et charges opérationnels 8.1 (1 234) (1 438)
Résultat opérationnel 2143 2042

Produits de trésorerie et des placements a court terme 155 341

CoUt de I'endettement financier brut (308) (513)
Co(it de I'endettement financier net 12.7 (153) 172)
Autres produits financiers 133 51 60
Autres charges financieres 133 (208) (245)
Résultat avant impots 1832 1686
Imp0ts sur les bénéfices 10.1 (778) (768)
Résultat des sociétés intégrées 1054 917
Résultat des sociétés mises en équivalence 6.5, 6.6 (32) 36
RESULTAT NET 1023 953
Résultat net - Part du Groupe 959 881
Résultat net - Part des intéréts ne conférant pas le contréle 64 72
Résultat net - Part du Groupe par action 154 1,48 1,36
Résultat net - Part du Groupe par action dilué 15.4 1,48 1,36
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Etat du résultat global consolidé

(en millions d'euros)

ETATS FINANCIERS

4.1 Comptes consolidés et Annexes aux comptes consolidés

Exercice clos le 31 décembre

Résultat net - Part du Groupe 959 881
Ecarts de conversion 368 (638)
INSTRUMENTS DERIVES DE COUVERTURE DE FLUX DE TRESORERIE

Gains et pertes latents bruts 31 (45)
Effets d'impdts (8) 17
Autres gains et pertes, nets d'impots - =
ELEMENTS RECYCLABLES ULTERIEUREMENT EN RESULTAT 391 (666)
AUTRES TITRES NON CONSOLIDES

Gains et pertes latents bruts (20) (15)
Effets d'impdts 5 2
ECARTS ACTUARIELS SUR ENGAGEMENTS DE RETRAITES

Gains et pertes bruts 347 (118)
Effets d'impdts (81) 35
ELEMENTS NON RECYCLABLES ULTERIEUREMENT EN RESULTAT 251 (96)
Résultat global - Part du Groupe 1601 118
Résultat global - Part des intéréts ne conférant pas le contréle 35 69
RESULTAT GLOBAL 1636 187
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ETATS FINANCIERS
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Bilan consolidé

Au 31 décembre

(en millions d'euros) Notes 2022 m

ACTIF
Goodwill 17938 17 340
Marques 5843 5256
Autres immobilisations incorporelles 458 498
Immobilisations incorporelles 1112113 24239 23093
Immobilisations corporelles 7.5 6752 6 441
Titres mis en équivalence 6.126.7 576 416
Autres titres non consolidés 341 324
Autres immobilisations financieres et préts a plus d'un an 468 515
Autres actifs financiers 13.1,13.2 808 839
Instruments dérivés - actifs® 142,143 18 34
Impbts différés 10.2 735 746
Actifs non courants 33128 31570
Stocks 7.4 2619 2341
Clients et comptes rattachés 7.4 3272 2919
Autres actifs courants 7.4 1315 1259
Préts a moins d'un an 3 3
Instruments dérivés - actifs © 142,143 60 16
Placements a court terme 121,125 3631 3638
Disponibilités 1051 2363
Actifs détenus en vue de leur cession 4,5.2,6.6 202 376
Actifs courants 12153 12916
TOTAL DE L'ACTIF 45 281 44 486

(a) Instruments dérivés en gestion de la dette nette.
(b) Au 31 décembre 2023, correspond aux actifs relatifs aux activités de produits laitiers biologiques aux Etats-Unis et a Michel et Augustin.
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Au 31 décembre

PASSIF ET CAPITAUX PROPRES

Capital 169 169
Primes 5188 5256
Bénéfices accumulés et autres @ 123 17916 16 845
Ecarts de conversion (3 398) (4 036)
Autres résultats enregistrés directement en capitaux propres (382) (507)
Actions propres 15.2 (1 569) (1 552)
Capitaux propres - Part du Groupe 17 923 16 176
Intéréts ne conférant pas le contréle 5.6 69 46
Capitaux propres 17 992 16 222
Financements 1213124 10 806 10 447
Instruments dérivés - passifs 142,143 373 293
Dettes liées aux options de vente accordées aux détenteurs d'intéréts
ne conférant pas le contrdle 5.6 59 =
Dettes financieres non courantes 11238 10739
Provisions pour retraites et autres avantages a long terme 9.3 772 904
Impots différés 10.2 1583 1489
Autres provisions et passifs non courants 16.2,16.3 1565 1303
Passifs non courants 15 160 14 436
Financements 1213124 3357 5154
Instruments dérivés - passifs 142,143 8 23
Dettes liées aux options de vente accordées aux détenteurs d'intéréts ne conférant
pas le controle et aux compléments de prix relatifs a des prises de contréle 5.6 263 356
Dettes financieres courantes 3628 5533
Fournisseurs et comptes rattachés 7.4 4899 4779
Autres passifs courants 7.4 3591 3425
Passifs liés aux actifs détenus en vue de leur cession 4,52 11 90
Passifs courants 12130 13 828
TOTAL DU PASSIF ET DES CAPITAUX PROPRES 45 281 44 486

(a) Autres correspond aux titres subordonnés a durée indéterminée de 500 millions d'euros.

(b) Instruments dérivés en gestion de la dette nette.

(c) Au 31 décembre 2023, correspond aux passifs relatifs aux activités de produits laitiers biologiques aux Etats-Unis et ¢ Michel et Augustin.
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Tableau des flux de trésorerie consolidés

Exercice clos le 31 décembre

(en millions d'euros) Notes 2022 m

Résultat net 1023 953
Résultat des sociétés mises en équivalence net des dividendes 6.5,6.6 53 (13)
Amortissements et dépréciations des actifs corporels et incorporels 75113 1863 1611
Variation nette des provisions et des passifs non-courants 16.2,16.3 (241) (52)
Variation des impots différés 10.2 40 (46)
Plus ou moins-value de cession d'actifs industriels et financiers 78 (7)
Charges liées aux rémunérations en actions et épargne salariale 9.4,9.5 25 61

CoUt de I'endettement financier net 12.7 154 170

Intéréts décaissés nets (152) (181)
Variation nette des intéréts financiers 2 (11)
Autres éléments sans impact sur la trésorerie 3 44 669
Marge brute d'autofinancement 2 886 3165

Variation des stocks (667) 41

Variation des créances clients (424) 74

Variation des dettes fournisseurs 879 324

Variation des autres comptes débiteurs et créditeurs 289 (162)
Variation des éléments du besoin en fonds de roulement 7.4 77 277
Trésorerie provenant de I'exploitation 2964 3442
Investissements industriels ® 7.5 (873) (847)
Cessions d'actifs industriels ® 75 30 15
Acquisitions d'actifs financiers © 52,54,63 (100) (162)
Cessions d'actifs financiers 52,63,6.6 206 177
Variation nette des préts et des autres immobilisations financieres (12) (17)

Trésorerie provenant des opérations

d’'investissement/ désinvestissement (749) LES)
Augmentation du capital et des primes 51 69
Acquisition d'actions propres (nettes de cession) 15.2 - =
Emission nette de titres subordonnés & durée indéterminée 124 - (750)
Rémunération et prime de rachat des titres subordonnés a durée indéterminée 12.4 (18) (18)
Dividendes versés aux actionnaires de Danone 15.5 (1238) (1279)
Rachat d'intéréts ne conférant pas le contréle 5.6 (91) (118)
Dividendes versés aux intéréts ne conférant pas le contréle (80) (62)
Contribution des intéréts ne CO/jfe’rant ‘ 17 0
pas le contréle aux augmentations de capital
Transactions avec les détenteurs d'intéréts ne conférant pas le controle (153) (181)
Flux nets dinstruments dérivés® 4 0
Financements obligataires émis au cours de l'exercice 123,124 600 1597
Financements obligataires remboursés au cours de l'exercice 123,124 (1682) (1 852)
Flux nets des autres dettes financieres courantes et non courantes 123 (1032) 577
Flux nets des placements a court terme 12.5 1535 (220)
Trésorerie affectée aux opérations de financement ® (1934) (2 057)
Incidence des variations de taux de change et autres @ 112 (503)
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Exercice clos le 31 décembre

(en millions d'euros) Notes 2022 m

VARIATION GLOBALE DE LA TRESORERIE 392 49
Disponibilités au 1°" janvier 659 1051
Disponibilités au 31 décembre 1051 2363
Disponibilités nettes au 31 décembre ™ 721 1099

INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES

Flux de trésorerie liés au paiement d'impots sur les bénéfices (716) (730)

(@)

(b)
©
(d)
(e)
0
@)
(h)

Comprennent principalement l'impact du recyclage des écarts de conversion relatif aux activités EDP Russie suite a la déconsolidation au 16 juillet 2023 (voir
Note 3 des Annexes aux comptes consolidés).

Concernent les actifs corporels et incorporels opérationnels.

Acquisition / cession de titres de sociétés. Pour les sociétés consolidées par intégration globale, comprend la trésorerie a la date d'acquisition / cession.

Part payée en numéraire.

Instruments dérivés en gestion de la dette nette.

Dont 37 millions d'euros liés & la variation des découverts bancaires au 31 décembre 2022.

Effet de reclassement sans incidence sur la dette nette.

Les découverts bancaires s‘élévent a 330 millions d'euros au 31 décembre 2022.

Les flux de trésorerie correspondent a des éléments présentés au bilan consolidé. Cependant, ces flux peuvent différer des variations bilantielles,
notamment en raison des regles (i) de traduction des opérations en devises autres que la devise fonctionnelle, (ii) de conversion des états
financiers des sociétés de devise fonctionnelle autre que I'euro, (iii) des variations de périmeétre, et (iv) d'autres éléments non monétaires.
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Tableau de variation des capitaux propres consolidés

Mouvements de la période
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(en millions d'euros) Notes < ] < < Vo o 0O0Sa <3 < <
Capital 169 = = = = = = 169
Primes 5188 - 68 - - - - - - 5256
Bénéfices accumulés et autres @ 15 17916 881 - - 61 (1279) (768)  (138) 173 16845
Ecarts de conversion (3398) (638) - - - - - - - (4036)
Gains et pertes relatifs aux instruments
dérivés de couverture, nets d'impdts (165) (28) - - - - - - - (194)
Gains et pertes sur actifs enregistrés en
juste valeur par les autres éléments du
résultat, nets d'impots 26 (13) - - - - - - - 13
Ecarts actuariels sur engagements de
retraite, non recyclables en résultat, nets
d'impbts 9 (243) (83) = = = = = = = (326)
Autres résultats enregistrés
en capitaux propres (382) (125) - - - - - - - (507)
Actions propres DANONE 15.2 (1569) - - 17 - - - - - (1552)
Capitaux propres - Part du Groupe 17 923 118 69 17 61 (1279) (768) (138) 173 16176
Intéréts ne conférant pas le controle 69 69 - - - (62) - (26) 3) 46
Capitaux propres consolidés 17 992 187 69 17 61 (1341) (768) (164) 170 16 222

(a) Autres correspond aux titres subordonnés a durée indéterminée de 500 millions d'euros.
(b) Voir Notes 9.4 et 9.5 des Annexes aux comptes consolidés.
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Mouvements de la période
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Capital 172 - - (3) - - - 169
Primes 5934 - 51 (797) - - - - - 5188
Bénéfices accumulés et autres @ 15 18 038 959 - - 25 (1238) (13)  (127) 272 17916
Ecarts de conversion (3834) 368 - - - - - 68 - (3398)
Gains et pertes relatifs aux instruments
dérivés de couverture, nets d'impots (188) 23 - - - - - - - (165)
Gains et pertes sur actifs enregistrés en juste
valeur par les autres éléments du résultat,
nets d'impdts 41 (15) - - - - - - - 26
Ecarts actuariels sur engagements de retraite,
non recyclables en résultat, nets d'impdts 9 (509) 266 - - - - - - - (243)
Autres résultats enregistrés
en capitaux propres (656) 274 - - - - - - - (382)
Actions propres DANONE 15.2 (2380) - - 811 - - - - - (1569)
Capitaux propres - Part du Groupe 17273 1601 51 10 25 (1238) (13) (59) 272 17923
Intéréts ne conférant pas le contréle 102 35 17 - - (80) - (29) 24 69
Capitaux propres consolidés 17375 1636 68 10 25 (1318) (13) (88) 296 17992

(a) Autres correspond aux titres subordonnés a durée indéterminée de 1,25 milliard d'euros.

(b) Voir Notes 9.4 et 9.5 des Annexes aux comptes consolidés.
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(\'[e2) Ml PRINCIPES COMPTABLES

Note 1.1. Bases de préparation

Les comptes consolidés de Danone (la « Société ») et de ses filiales
(ensemble « le Groupe ») au titre de l'exercice 2023 ont été arrétés par
le Conseil d’Administration du 21 février 2024 et seront soumis a
I'approbation de I'Assemblée Générale du 25 avril 2024.

Les comptes consolidés et Annexes aux comptes consolidés sont
présentés en euros. Sauf mention contraire, les montants sont
exprimés en millions d'euros et arrondis au million le plus proche. De
facon générale, les valeurs présentées sont arrondies a l'unité la plus
proche. Par conséquent, la somme des montants arrondis peut

présenter des écarts non significatifs par rapport au total reporté. Par
ailleurs, les ratios et écarts sont calculés a partir des montants sous-
jacents et non a partir des montants arrondis.

L'établissement des états financiers consolidés nécessite ['utilisation
d’hypotheses, estimations ou appréciations qui ont une incidence sur
les montants reconnus dans le bilan, le compte de résultat et les notes
annexes aux comptes consolidés dont les principales sont :

Notes
Prise en compte des risques liés au changement climatique 1.4
Classement des titres faisant 'objet d'un processus de cession 52
Détermination du montant des remises, ristournes et autres déductions en lien avec les accords commerciaux 7.1
Evaluation des impéts différés actifs 10.3
Evaluation de la valeur recouvrable des actifs incorporels 1.3
Détermination du montant des Autres provisions et des passifs non courants 16.2,16.3

Ces hypothéses, estimations ou appréciations sont établies sur la base
dinformations ou situations existant a la date d'établissement des
comptes, qui peuvent le cas échéant se révéler différentes de la réalité,
notamment dans le contexte macro-économique du conflit Ukraine-
Russie (voir Note 3 des Annexes aux comptes consolidés).

Note 1.2.

Référentiel comptable appliqué

Outre ['utilisation d'estimations, la direction de Danone exerce son
jugement pour définir le traitement comptable de certaines activités et
transactions lorsque les normes et interprétations IFRS ne le traitent
pas de maniére explicite, notamment pour la comptabilisation des
options de vente accordées aux détenteurs d'intéréts ne conférant pas
le controle.

Les comptes consolidés du Groupe sont établis en conformité avec le
référentiel IFRS (International Financial Reporting Standards) tel
qu'adopté par I'Union européenne, qui est disponible sur le site
internet de la Commission européenne.

Principales normes, amendements
et interprétations d’'application
obligatoire au 1¢" janvier 2023

Les amendements suivants sont applicables pour les exercices ouverts
a partir du 1er janvier 2023 :

B IFRS 17, Contrats d'assurance ;

B IAS 1, Présentation des états financiers - Informations a fournir sur les
méthodes comptables ;

B IAS 8, Définition d’une estimation comptable ;
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B [AS 12, Imp6t différé rattaché a des actifs et des passifs issus d'une
méme transaction ;

B IAS 12, Réforme fiscale internationale - Modeéle de regles de Pilier II.

Ces amendements n‘ont pas d'incidence significative sur les comptes
consolidés au 31 décembre 2023.

Principales normes, amendements

et interprétations publiés par 'ASB
d'application non obligatoire au 1¢r janvier
2023 au sein de I'Union européenne

Le Groupe n'a pas appliqué par anticipation ces normes,
amendements et interprétations dans les comptes consolidés au

31 décembre 2023 et estime qu'ils ne devraient pas avoir un impact
significatif sur ses résultats et sa situation financiére.



Note 1.3. Application de la norme IAS 29
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Principes comptables

La norme IAS 29, Information financiere dans les économies
hyperinflationnistes requiert de retraiter les éléments non-monétaires
des actifs et passifs du pays en hyperinflation ainsi que leur compte de
résultat pour refléter I'évolution du pouvoir d'achat général de leur
monnaie fonctionnelle, entrainant un profit ou une perte sur la
position monétaire nette qui est enregistrée en résultat net en Autres
produits ou Autres charges financieres. De plus, les états financiers des
filiales de ces pays sont convertis au taux de cloture de la période
considérée conformément a la norme IAS 21.

Application et principales
incidences comptables

Danone applique la norme a I'Argentine depuis les comptes annuels
2018, a ITran depuis les comptes annuels 2020, a la Turquie depuis
les comptes annuels 2022 et au Ghana a partir des comptes
annuels 2023.

Argentine

En 2023, Danone a utilisé lindice des prix a la consommation (CPI)
pour procéder a la réévaluation du compte de résultat, des flux de
trésorerie et des actifs et passifs non monétaires, en progression de
210 % par rapport a 2022 et une parité EUR / ARS pour convertir le
compte de résultat de 893,2 (188,8 en 2022). L'application de la norme
IAS 29 a un impact de (83) millions d'euros sur les capitaux propres
consolidés et sur les actifs non monétaires net des passifs non
monétaires au 31 décembre 2023 (impact négatif de 18 millions
d'euros au 31 décembre 2022) et s'est traduite dans le compte de
résultat de I'exercice 2023 par:

B une baisse du chiffre d'affaires consolidé de 198 millions d'euros et
baisse du résultat opérationnel courant de 59 millions d'euros
(respectivement baisse de 16 millions deuros et baisse de
61 millions d'euros en 2022) ;

B un impact négatif sur la situation nette monétaire de 6 millions
d'euros comptabilisés dans la rubrique Autres produits et charges
financiéres (impact négatif de 5 millions d'euros en 2022) ;

B une charge de 99 millions d'euros dans le Résultat net - Part du
Groupe (charge de 113 millions d'euros en 2022).

Note 1.4.

Turquie

En 2023, Danone a utilisé l'indice des prix a la consommation (CPI) pour
procéder a la réévaluation du compte de résultat, des flux de trésorerie
et des actifs et passifs non monétaires, en progression de 65 % par
rapport a 2022 et une parité EUR / TRY pour convertir le compte de
résultat apres application d1AS 29 au taux de cléture de 32,6 (20,0 en
2022). L'application de la norme IAS 29 a un impact de (150) millions
d'euros sur les capitaux propres consolidés et sur les actifs non
monétaires net des passifs non monétaires au 31 décembre 2023
(impact négatif de 121 millions d'euros au 31 décembre 2022) et s'est
notamment traduite dans le compte de résultat de l'exercice 2023 par :

B une diminution du chiffre d'affaires consolidé de 0,4 million d’euros
et une augmentation du résultat opérationnel courant de
2,7 millions d'euros ;

B une perte sur la situation nette monétaire de 34,9 millions d'euros
comptabilisé dans la rubrique Autres produits et charges financieres ;

B une charge de 33 millions deuros dans le Résultat net - Part
du Groupe.

Ghana

Conformément aux criteres d'1AS 29, ce pays est considéré comme une
économie hyper-inflationniste depuis décembre 2023. Danone
applique la norme IAS 29 au Ghana avec une date d'effet au 1* janvier
2023, les données relatives aux périodes précédentes ne sont pas
retraitées. Danone considére que I'application de la norme IAS 29 pour
le Ghana n'a pas eu d'incidence significative sur 'exercice 2023.

Iran
L'application de la norme IAS 29 n'a eu pas d'incidence significative sur
I'exercice 2023.

Evaluation des effets du changement climatique

Compte tenu de :

B la nature des activités de Danone et de son
géographique ;

implantation

B la nature et de l'ampleur des impacts actuels et potentiels des
risques et opportunités liés au changement climatique tels
quiidentifiés et évalués dans ses Facteurs de risques et sa
Déclaration de performance extra-financiere ;

Danone n'a pas identifié d'effets significatifs pour I'exercice 2023 tels
que décrits en Note 11.3 des Annexes aux comptes consolidés relative
au suivi de la valeur de ses actifs incorporels.

En particulier :

B ses engagements et positions en matiere de crédits carbone ne
sont pas significatifs au 31 décembre 2023, et aucun passif
significatif n'est reconnu a ce titre au bilan consolidé ;

B aucune provision significative pour risques et charges liés a
I'environnement ne figure au bilan consolidé au 31 décembre 2023 ;

B en 2023, le Groupe n'a pas identifié deffets significatifs des
engagements pris dans ce domaine sur la valeur de ses actifs
corporels. En particulier, la mise en ceuvre des plans dactions
nécessaires pour adapter les outils de production ne remet pas en
cause leur durée d'utilisation.

Danone a également communiqué, le 22 février 2023, sa nouvelle
feuille de route (Danone Impact Journey) détaillant ses objectifs et
engagements en matiere de lutte contre le changement climatique tels
que son ambition de réduire ses émissions de méthane a horizon 2030
comme annoncé dans le communiqué de presse du 17 janvier 2023.

Au 31 décembre 2023, le Groupe a projeté dans ses plans d'affaires
les hypothéses relatives aux impacts de la feuille de route Danone
Impact Journey. La mise en ceuvre de ces effets dans les tests de
dépréciation n'a pas mis en évidence de perte de valeur
complémentaire pour I'exercice 2023 tel que décrit en Note 11.3 des
Annexes aux comptes consolidés.
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Note 1.5.

Application des décisions de I'IFRS IC

Danone n'identifie pas de normes ou interprétations applicables, telles que publiées par I'FRS IC (International Financial Reporting Standards
Interpretation Committee), pour les comptes consolidés clos le 31 décembre 2023.

(\[oa)rA FAITS MARQUANTS DE L'EXERCICE

Note 2.1.

Evolution de I'organisation par zone géographique

Le 18 janvier 2023, Danone a annoncé le renforcement de son équipe
dirigeante afin de poursuivre le déploiement de son plan stratégique
« Renew Danone ». Ces évolutions sont effectives a partir du 1° février
2023. Le Groupe a donc reflété I'évolution de l'organisation dans ses
comptes consolidés au 31 décembre 2023.

En 2023, les principaux décideurs opérationnels (le Directeur Général
Antoine de SAINT-AFFRIQUE, et le Directeur Général Adjoint Finances,
Technologie & Data, Jurgen ESSER) ont donc suivi et évalué la
performance de Danone par zone géographique tel qu'explicité ci-apres.

Effets sur les comptes consolidés

Secteurs opérationnels

Afin de refléter la mise en ceuvre de I'évolution de I'organisation par
zone géographique, le Groupe a procédé a un changement dans ses
secteurs opérationnels au sens de la norme IFRS 8. Ainsi, les quatre
nouveaux secteurs opérationnels et le regroupement de secteurs sont
a présent:

B [Europe, qui inclut désormais I'Ukraine (auparavant inclus dans le

regroupement Reste du Monde) ;

®m Amérique du Nord qui comprend les Etats-Unis et le Canada
(inchangé) ;

B la Chine, Asie du Nord et Océanie (inchangé) ;

B [Amérique latine (auparavant inclus dans le regroupement Reste du
Monde) ;

B le Reste du Monde, incluant la zone AMOA (Asie, Moyen-Orient dont
la Turquie, Afrique) et CEL

Le Groupe maintient un reporting par catégorie pour le chiffre
daffaires, le résultat et la marge opérationnels courants pour EDP,
Nutrition Spécialisée (SN) et Eaux.

Le Groupe suit son activité selon ces nouveaux secteurs opérationnels
depuis le 1er janvier 2023. A des fins de comparabilité Iintégralité de
linformation sectorielle de la période précédente a été retraitée (voir
Note 7.2 des Annexes aux comptes consolidés).

Unités Génératrices de Trésorerie (UGT)
Conformément aux dispositions de la norme IAS 36, Dépréciation
d‘actifs, Danone a mené une analyse pour s'assurer que chaque UGT
ou groupe d'UGT auxquels le goodwill est ainsi alloué :

B représente au sein du Groupe le niveau le plus bas auquel le
goodwill est suivi pour les besoins de gestion interne ; et

B ne doit pas étre plus grand qu'un secteur opérationnel tel que défini
par la norme IFRS 8, Secteurs opérationnels, avant regroupement.

Le renforcement de la gouvernance et l'organisation des secteurs
opérationnels (voir Note 10.3 des Annexes aux comptes consolidés
clos au 31 décembre 2022), ont conduit le Groupe a revoir
l'appréciation de la définition de ses Unités Génératrices de Trésorerie
(UGT) et groupes d'UGT auxquels les goodwill doivent étre affectés au
1¥ janvier 2023. Cette analyse n‘a conduit & aucune modification au
sein des Unités Génératrices de Trésorerie (UGT) et groupes d'UGT.

Note 2.2. Autres faits marquants

Notes
Incidences du conflit Ukraine-Russie pour Danone 3
Cession des actifs relatifs aux activités de produits laitiers biologiques aux Etats-Unis 4
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(\'[ed) 3c Al INCIDENCES DU CONFLIT UKRAINE-RUSSIE POUR DANONE

Note 3.1. Contexte

Position de Danone en Russie

B Le 14 octobre 2022, Danone a annoncé sa décision de lancer le
processus de transfert du contrdle de son activité Essential Dairy
and Plant-based (EDP) en Russie considérant qu'il s'agit de la
meilleure option pour assurer la continuité de la performance
opérationnelle de cette activité, pour ses salariés, consommateurs
et partenaires.

Note 3.2.

B Le 16juillet 2023, Danone a pris acte du décret des autorités russes
qui vise a placer Danone Russie sous administration externe
temporaire de I'Agence fédérale russe Rosimushchestvo.

B Le 18 juillet 2023, les autorités russes ont indiqué avoir changé le
Directeur Général et le Conseil d’Administration de Danone Russie.
Ces changements ont été réalisés sans I'approbation de Danone.

Effets sur les comptes consolidés de I'exercice 2023

En conséquence de ces événements, Danone ne détient plus le contréle
de son activité EDP en Russie bien qu'il en reste le propriétaire légal.

Ainsi, Danone reflete dans les comptes consolidés clos au
31 décembre 2023, les effets de 'absence de contréle constatée, ce qui
entraine une perte de 706 millions d’euros composée principalement
de l'actif net pour environ 219 millions d'euros et du recyclage des
écarts de conversion accumulés de 487 millions d'euros.

Exposition résiduelle de Danone en Russie

L'exposition résiduelle du Groupe correspond principalement a la part
relative des filiales de Danone en Russie dans les écarts de conversion
accumulés au sein des capitaux propres consolidés s'élevant a

(661) millions d'euros au 31 décembre 2023 pour lactivité Nutrition
Spécialisée. Au 31 décembre 2022, les écarts de conversion accumulés
au sein des capitaux propres consolidés sélevaient a (634) millions
d'euros pour l'activité Nutrition Spécialisée. Ces écarts de conversion ont
été accumulés depuis l'acquisition des activités en Russie par Danone.

Danone dispose de trésorerie et équivalents de trésorerie au
31 décembre 2023 pour l'activité Nutrition Spécialisée en Russie et le
Groupe considére ces montants comme non significatifs. Ces éléments
sont immeédiatement mobilisables et nécessaires pour le financement
des opérations courantes en Russie. Certaines transactions
transfrontaliéres font I'objet d'autorisations administratives.

(\oa) 3-8 CESSION DES ACTIFS RELATIFS AUX ACTIyITE'S DE
PRODUITS LAITIERS BIOLOGIQUES AUX ETATS-UNIS

Note 4.1. Contexte

Le 2 janvier 2024, Danone a annoncé la signature d'un accord pour
vendre ses activités de produits laitiers biologiques aux Etats-Unis a
Platinum Equity, une société d'investissement basée aux Etats-Unis.

Cette cession s'inscrit dans la revue de portefeuille et dans le
programme de rotation d'actifs annoncé en mars 2022 dans le cadre
de la stratégie « Renew Danone ».

Note 4.2.

En 2023, comme en 2022, les activités de produits laitiers biologiques
aux Etats-Unis, composées des marques Horizon Organic et Wallaby,
représentaient environ 3 % des ventes globales de Danone. Ces
activités sont intégrées dans le secteur opérationnel Noram.

Effets sur les comptes consolidés de I'exercice 2023

Suite a la signature de cet accord, dont la réalisation est soumise a des
conditions préalables usuelles, les conditions pour une qualification
des actifs et passifs non-courants, relatifs a ces activités de produits
laitiers biologiques, comme étant détenus en vue de leur cession au
sens de la norme IFRS 5 sont atteintes a la date d'arrété des comptes
consolidés annuels 2023.

Conformément a IFRS 5, ces actifs et passifs destinés a étre cédés, sont
composés de marques, dactifs de production, et dactifs et passifs
courants, ont été évalués sur la base du plus bas entre leur valeur nette
comptable et leur juste valeur selon les termes de I'accord, diminuée des
colts de la cession. La part de valeur comptable excédant cette juste
valeur diminuée des colts de la cession a été dépréciée, soit
426 millions d'euros. La charge de dépréciation correspondante a été
reconnue en Autres produits et charges opérationnels de I'exercice, voir
Note 8.1 des Annexes aux comptes consolidés.
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\[ed XM SOCIETES CONSOLIDEES PAR INTEGRATION GLOBALE ET_
DETENTEURS D'INTERETS NE CONFERANT PAS LE CONTROLE

Note 5.1. Principes comptables

Sociétés consolidées par intégration globale

Les états financiers consolidés regroupent, par intégration globale, les
comptes des filiales dont le Groupe détient, directement ou
indirectement, la capacité de contréle exclusif. Le controle exclusif sur
une entité s'apprécie (i) par le pouvoir que le Groupe a sur cette entité,
(i) s'il est exposé ou a droit a des rendements variables en raison des
relations avec cette entité, et (iii) s'il exerce son pouvoir sur l'entité de
maniere a influer sur le montant des rendements qu'il obtient de

l'entité.

L'intégration globale permet de prendre en compte, apres élimination
des opérations et résultats internes, I'ensemble des actifs, passifs et
éléments du compte de résultat des sociétés concernées, la part des
résultats et des capitaux propres revenant aux sociétés du Groupe
(Part du Groupe) étant distinguée de celle relative aux intéréts des
autres actionnaires (Intéréts ne conférant pas le contréle). Toutes les
transactions significatives entre les sociétés consolidées ainsi que les
résultats internes a l'ensemble consolidé (y compris les dividendes)

sont éliminés.

Regroupement d’entreprises :
acquisitions avec prise de controle,
cession partielle avec perte de controle

La comptabilisation des opérations de prise de contrdle ou de cession

partielle avec perte de contrble peut étre synthétisée comme suit :

B lors d'une prise de controle, les colits accessoires aux transactions
sont comptabilisés en résultat dans la rubrique Autres produits et
charges opérationnels et présentés dans les flux de trésorerie

provenant de [lexploitation sur [lexercice. Par ailleurs,

ajustements de prix sont enregistrés initialement a leur juste valeur
dans le prix d'acquisition et leurs variations de valeur ultérieures
sont enregistrées en résultat dans la rubrique Autres produits et
charges opérationnels, lintégralité des versements relatifs a ces
ajustements étant présentée dans les flux de trésorerie provenant

de l'exploitation ;
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B lors d'une prise (ou perte) de controle, la réévaluation a sa juste
valeur de la quote-part antérieurement détenue (ou résiduelle) est
enregistrée en résultat, dans la rubrique des (i) Autres produits et
charges opérationnels lors d'une perte de controle, (i) Résultats des
sociétés mises en équivalence lors de la prise de contréle d'une
entité auparavant mise en équivalence, et (iii) Autres produits et
charges financiers lors de la prise de contréle dune entité
auparavant comptabilisée en titres non consolidés ;

W lors dune prise de contrdle, les intéréts ne conférant pas le
contréle sont comptabilisés, soit a leur quote-part dans la juste
valeur des actifs et passifs de l'entité acquise, soit a leur juste
valeur. Dans ce dernier cas, I'écart d'acquisition est alors majoré de
la part revenant a ces intéréts ne conférant pas le contréle. Ce choix
se fait de maniere individuelle, pour chaque opération d'acquisition.

Les regroupements d'entreprises peuvent étre comptabilisés sur des
bases provisoires, les montants affectés aux actifs et passifs
identifiables acquis et le goodwill sont susceptibles d'étre modifiés
dans un délai maximum d'un an a compter de leur date d'acquisition.

Acquisitions ou cessions d'intéréts
dans des sociétés contrdolées sans impact
sur le controle

Les opérations dachat ou de cession de parts dintéréts dans des
sociétés contrblées qui n‘amenent pas de prise ou perte de contrble
sont comptabilisées directement en capitaux propres dans la rubrique
Bénéfices accumulés, comme des transferts entre la Part du Groupe et
la part des détenteurs d'intéréts ne conférant pas le contréle dans les
capitaux propres consolidés, sans effet en résultat et les flux de
trésorerie correspondant sont présentés en flux de financement.
Les colts liés a ces transactions suivent le méme traitement comptable.
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Note 5.2. Principaux changements de la période

Exercice 2023

Pourcentage d'intérét détenu au 31 décembre

(en pourcentage) Zone (Pays) Catégorie  Date d'opération® 2022 m
PRINCIPALES SOCIETES CONSOLIDEES POUR LA PREMIERE FOIS AU COURS DE L'EXERCICE
Dumex Baby Food Co., Ltd. CNAO (Chine)  Nutrition spécialisée Mars - 100,0 %

Centrum Medyczne Promedica Spolka Cywilna
Piotr Compala, Halina Compala-Kusnierz Europe (Pologne)  Nutrition spécialisée Mars - 100,0 %

PRINCIPALES SOCIETES CONSOLIDEES AVEC CHANGEMENT DANS LE POURCENTAGE DE DETENTION

Amérique du Nord
Harmless Harvest (Etats-Unis) Eaux Mars 51,0 % 100,0 %

Hunan Eurbest Nutritional Food CNAO (Chine)  Nutrition spécialisée Aolit 96,5 % 100,0 %
PRINCIPALES SOCIETES QUI NE SONT PLUS CONSOLIDEES PAR INTEGRATION GLOBALE AU 31 DECEMBRE

Reste du Monde
® (Russie) EDP Juillet 100,0 % 100,0 %

JSC Danone Russie

(a) Mois de l'exercice 2023.
(b) Relatif aux activités EDP Russie suite a la déconsolidation au 16 juillet 2023 (voir Note 3 des Annexes aux comptes consolidés).

Par ailleurs, Danone a annoncé le 6 décembre 2023 sa volonté de céder I'entreprise frangaise Michel et Augustin. La société a été consolidée par
intégration globale dans les comptes de Danone depuis le 1% avril 2019. Les actifs et passifs associés ont été reclassés comme détenus en vue de

leur cession au 31 décembre 2023, conformément a la norme IFRS 5.

Exercice 2022
Pourcentage d'intérét détenu au 31 décembre
(en pourcentage) Zone (Pays) Catégorie Date d'opération @ 2021 2022
PRINCIPALES SOCIETES CONSOLIDEES POUR LA PREMIERE FOIS AU COURS DE L'EXERCICE
Nutrition
Hunan Eurbest Nutritional Food CNAO (Chine) spécialisée Mars - 96,5 %
PRINCIPALES SOCIETES CONSOLIDEES AVEC CHANGEMENT DANS LE POURCENTAGE DE DETENTION
Amérique latine
Avril 100,0 % 51,0 %

Aguas Danone de Argentina (Argentine) Eaux
PRINCIPALES SOCIETES QUI NE SONT PLUS CONSOLIDEES PAR INTEGRATION GLOBALE AU 31 DECEMBRE

(a) Mois de l'exercice 2022.

Note 5.3. Sociétés consolidées par intégration globale

La liste des sociétés comprises dans le périmétre de consolidation au 31 décembre 2023, qu'elles soient consolidées directement ou indirectement
par intégration globale ou qu'elles soient mises en équivalence, est disponible sur le site internet de Danone www.danone.com.

Note 5.4. Comptabilisation des prises de contrdle réalisées en 2023

Les regroupements d'entreprises réalisés en 2023 ne sont pas significatifs.

Note 5.5. Finalisation de la comptabilisation des prises de contrdle réalisées en 2022

La finalisation de la comptabilisation des regroupements d'entreprises réalisés en 2022 n'a pas donné lieu a d'ajustements significatifs.
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Note 5.6.

Détenteurs d'intéréts ne conférant pas le controdle

Principales sociétés consolidées

par intégration globale et non détenues

a 100 % en termes de résultat net

et d'actifs nets consolidés

Les actionnaires minoritaires des principales sociétés consolidées et

non détenues a 100 % par le Groupe ne sont pas significatifs au
31 décembre 2023.

Dettes liées aux options de vente
accordées aux détenteurs d'intéréts
ne conférant pas le contréle

Principes comptables

Danone a consenti a des tiers détenant des intéréts ne conférant pas
le contrble dans certaines sociétés consolidées, des options de vente
sur tout ou partie de leur participation dans ces sociétés. Ces dettes
financiéres ne portent pas intérét.

Variation de la période

(en millions d'euros)

En application d'1AS 32, Instruments financiers : présentation lorsque
des détenteurs dintéréts ne conférant pas le controle disposent
d'options de vente de leur participation au Groupe, une dette
financiére est constatée pour un montant correspondant a la valeur
actuelle du prix d'exercice de l'option, la contrepartie de la dette
induite par ces engagements est :

B d'une part en réduction de la valeur comptable des intéréts ne
conférant pas le contréle correspondant ;

B dautre part, en diminution des capitaux propres - Part du Groupe
pour le montant de la dette qui excéde la valeur comptable des
intéréts ne conférant pas le contréle correspondant. Cette rubrique
est ajustée a la fin de chaque période en fonction de I'évolution du
prix d'exercice des options et de la valeur comptable des intéréts ne
conférant pas le contréle. En l'absence de prescriptions précises
des IFRS, le Groupe a appliqué les recommandations de I'AMF
émises en novembre 2009.

Au 1° janvier 354 323
Nouvelles options et options comptabilisées auparavant selon IFRS 9 0 0
Exercices d'options © (81) 67)
Variation de la valeur actuelle des options en cours 50 100
AU 31 DECEMBRE 323 356
(a) Valeur comptable a date de clbture de la période précédente pour les options exercées.
(b) Pour la plupart, le prix d'exercice est évalué sur le chiffre d'affaires et sur les flux de trésorerie actualisés.

Note 6.1. Principes comptables
Comptabilisation Le Résultat des sociétés mises en équivalence comprend

Les sociétés dans lesquelles le Groupe exerce directement ou
indirectement une influence notable sont mises en équivalence.
La mise en équivalence consiste a substituer a la valeur comptable des
titres détenus dans une entité associée ou controlée conjointement le
coUt d'acquisition de ces titres ajusté de la quote-part du Groupe dans
les variations de I'actif net de I'entité depuis son acquisition.

Lors de l'acquisition de titres des sociétés comptabilisées par mise en
équivalence, le prix d'acquisition des titres est affecté aux actifs et
passifs acquis évalués a leur juste valeur. L'écart entre le prix
d'acquisition et la quote-part du Groupe dans la juste valeur des actifs
et passifs acquis représente le goodwill qui est intégré a la valeur
comptable des titres.
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principalement les éléments suivants :

B quote-part de résultat du Groupe dans ces sociétés sur la base
d'estimés ;

B résultat de cession de titres de ces sociétés ;

B écart de réévaluation lors d'une perte d'influence sans cession de titres ;

B dépréciation de titres de ces sociétés.

Suivi de valeur

Le Groupe procéde a la revue de la valeur de ses titres mis en
équivalence lorsque des événements et circonstances indiquent qu'une
perte de valeur est susceptible d'étre intervenue. S'agissant des titres
cotés, une baisse significative ou prolongée de leur cours de bourse
en deca du cours historique constitue un indice de perte de valeur.

Une perte de valeur est comptabilisée lorsque la valeur recouvrable
de la participation devient inférieure a sa valeur nette comptable dans
la rubrique Résultats des sociétés mises en équivalence.
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Note 6.2. Principales sociétés mises en équivalence en termes
de résultat net et d’actifs nets consolidés

Le 6 mai 2022, Danone a annoncé étre parvenu a un accord avec Danone n'a enregistré aucun autre changement significatif sur
Mengniu quant a la cession de ses participations dans la joint-venture I'exercice 2023.

Inner Mongolia Dairy et dans Yashili et a I'acquisition de 100 % de

Dumex Baby Food Co., Ltd, un fabricant chinois de lait infantile, détenu

par Yashili (voir Note 6.6 des Annexes aux comptes consolidés).

Note 6.3. Principaux changements de la période

Exercice 2023
Danone n'a enregistré aucun changement significatif au cours de I'exercice clos au 31 décembre 2023.
Exercice 2022
Pourcentage d'intérét détenu au 31 décembre
Date
(en pourcentage) Notes Zone (Pays) Catégorie d'opération @ 2021 2022

PRINCIPALES SOCIETES MISES EN EQUIVALENCE POUR LA PREMIERE FOIS AU COURS DE L’EXERCICE

Amérique latine
Aguas de Origen (Argentine) Eaux Décembre - 50 %

PRINCIPALES SOCIETES MISES EN EQUIVALENCE AVEC CHANGEMENT DANS LE POURCENTAGE DE DETENTION

PRINCIPALES SOCIETES QUI NE SONT PLUS MISES EN EQUIVALENCE AU 31 DECEMBRE

Yashili ® 6.6 CNAO (Chine) EDP Aolt 25% 25%

(a) Mois de l'exercice 2022.
(b) Les titres Yashili mis en équivalence ont été reclassés en Actifs destinés a étre cédés a l'exercice clos au 31 décembre 2022.
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Note 6.4. Valeur nette comptable et variation de la période

2022 | s

Part du Part du
Groupe Groupe
dans l'actif dans l'actif

Goodwill net et les Goodwill netetles
(en millions d'euros) Notes nets résultats Total nets résultats

Au 1* janvier 210 561 77 162 414 576

Acquisitions, prises d'influence
de I'exercice et augmentation de capital 8 23 32 32 19 51

Cessions, pertes d'influence
de l'exercice, baisse du taux de détention 6) 8 2 (4) (8) (12)

Reclassement en actifs détenus en vue de
leur cession 6.6 - (170) (170) - - -

Quote-part du Groupe dans le résultat net
avant résultat de cession, de réévaluation

et autres 6.5 - 31 31 = 20 20
Dividendes versés - (22) (22) - (23) (23)
Ecart de conversion (4) 7 4 (29) (198) (226)
Perte de valeur (47) (22) (69) - - -
Ajustement de la quote-part du Groupe

dans la situation nette - 2) (2) 3 27 31
AU 31 DECEMBRE 162 414 576 165 251 416

Note 6.5. Résultat des sociétés mises en équivalence

Exercice clos le 31 décembre

(en millions d'euros) Notes 2022 m

Quote-part du Groupe dans le résultat net avant

résultat de cession, de réévaluation et autres 31 20
Perte de valeur 6.6 (69) =
Résultat de cession, de réévaluation et autres 6.6 6 16
TOTAL (32) 36
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Accord avec Mengniu quant a la cession des participations minoritaires

dans la joint-venture Inner Mongolia Dairy en 2022 (Produits laitiers
frais, Chine) et Yashili (Nutrition Spécialisée, Chine) et a I'acquisition

de Dumex en 2023

Sortie progressive du partenariat
avec Mengniu

Dans le cadre de la revue stratégique de ses actifs engagée en 2021 et
de ses priorités d'allocation de capital, Danone a décidé de mettre un
terme au partenariat avec Mengniu.

Cette décision s'inscrit dans la continuité de la cession de sa
participation minoritaire de 9,8 % dans Mengniu, qui avait été finalisée
le 13 mai 2021 et qui avait généré un résultat de cession de
586 millions d'euros, constaté en Résultat des sociétés mises en
équivalence dans les comptes consolidés semestriels 2021.

Le 6 mai 2022, Danone a annoncé étre parvenu a un accord avec
Mengniu pour lui céder sa participation de 20 % dans la joint-venture
Inner Mongolia Dairy et sa participation de 25 % dans Yashili. En
parallele, Danone a annoncé l'acquisition de 100 % de Dumex Baby
Food Co Ltd, un fabricant chinois de lait infantile, détenu par Yashili.

Le 16 aolt 2022, les actionnaires indépendants de Yashili ont
approuvé, lors de leur Assemblée générale extraordinaire, la
transaction incluant notamment la cession de la participation de
Danone dans Yashili et la cession de la société Dumex en Chine par
Yashili a Danone.

Note 6.7.

Effets sur les comptes consolidés

Cession de la participation dans Yashili

La cession des titres mis en équivalence relatifs a la participation de
25 % détenue par Danone dans Yashili qui étaient déja qualifiés
dactifs destinés a étre cédés au sens de la norme IFRS 5 au
31 décembre 2022, a été finalisée le 9 mars 2023. Les titres mis en
équivalence avaient été évalués au 31 décembre 2022 sur la base du
prix convenu avec Mengniu. Cette réévaluation s'est traduite par une
dépréciation de 68 millions d'euros, constatée en Résultat des sociétés
mises en équivalence dans les comptes consolidés annuels 2022.

Au cours de l'exercice 2023, le résultat de cession s'éléve a 24 millions
d'euros apres prise en compte du recyclage des écarts de conversion
et des frais de cession.

Acquisition de 100 % de la société

Dumex Baby Food Co., Ltd.

Le 2 mars 2023, Danone a acquis 100 % des titres de participation
dans Dumex Baby Food Co., Ltd.

Au 31 décembre 2023, le prix de transaction payé sest élevé a
485 millions de RMB soit 64 millions d'euros.

Revue de valeur au 31 décembre 2023

Au 31 décembre 2023, la valeur comptable de la participation dans
Dumex Baby Food Co., Ltd. a fait 'objet d'un test de dépréciation sur la
base des flux de trésorerie prévisionnels a partir du plan d'affaires de
son management couvrant la période 2024-2028.

Le test a conduit a reconnaitre une dépréciation de 48 millions d'euros,
enregistrée en Autres produits et charges opérationnels dans les
comptes consolidés annuels 2023.

Suivi de la valeur des autres Titres mis en équivalence

Revue de valeur au 31 décembre 2023

A l'ssue de la revue des autres titres mis en équivalence, le Groupe n'a
enregistré aucune perte de valeur.

Revue de valeur au 31 décembre 2022

A lissue de la revue des autres titres mis en équivalence, le Groupe
n‘avait enregistré aucune perte de valeur.
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oA ELEMENTS COURANTS DE L'ACTIVITE OPERATIONNELLE

Note 7.1. Principes comptables

Chiffre d'affaires

Le chiffre d'affaires de Danone est principalement composé de ventes
de produits finis. Il est constaté dans le compte de résultat lors du
transfert de contrdle des produits. Il est enregistré net des remises et
ristournes accordées aux clients, des colts liés aux accords
commerciaux, des colts de référencement ou liés aux actions
promotionnelles ponctuelles facturées par les distributeurs. Ces
montants sont estimés au moment de la reconnaissance du chiffre
d'affaires, sur la base des accords et des engagements avec les clients
concernés.

Coiit des produits vendus

Le colOt des produits vendus comprend principalement les colts
industriels (notamment co(ts des matieres premieres, amortissements
des actifs industriels et coGts du personnel dédiés a lactivité
production), et certains codts logistiques.

Note 7.2. Secteurs opérationnels

Frais sur vente

Les frais sur vente comprennent principalement les dépenses de
marketing, les colts de promotion des produits aupres des
consommateurs, les colts de personnel directement dédiés a la vente
des produits, et les coUts logistiques et de transport.

Frais généraux

Les frais généraux comprennent principalement les autres colts de
personnel et administratifs.

Frais de Recherche et Développement

Les frais de développement sont en général constatés en charges de
I'exercice au cours duquel ils sont encourus en raison du délai trés
court entre la date a laquelle la faisabilité technique est démontrée et
la date de commercialisation des produits. Certains frais de
développement sont enregistrés a l'actif du bilan (voir Note 11 des
Annexes aux comptes consolidés).

Principes généraux

Depuis I'évolution de l'organisation par zone géographique en 2023
(voir Note 2 des Annexes aux comptes consolidés), les principaux
décideurs opérationnels (le Directeur Général Antoine de SAINT-
AFFRIQUE, et le Directeur Général Finances, Technologie & Data,
Jargen ESSER) suivent et évaluent la performance de Danone selon les
cing zones géographiques suivantes, qui correspondent aux quatre
nouveaux secteurs opérationnels et a un regroupement de secteurs
selon la norme IFRS 8 :

B Europe, incluant désormais I'Ukraine (auparavant inclus dans le
regroupement Reste du Monde) ;

B Amérique du Nord, incluant les Etats-Unis et le Canada (inchangé) ;
B Chine, Asie du Nord & Océanie (inchangé) ;
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B Amérique latine (auparavant inclus dans la zone Reste du Monde) ;

B Reste du Monde, regroupant la zone AMOA (Asie, Moyen-Orient
dont la Turquie, Afrique) et CEL

Les indicateurs clés revus et utilisés en interne par les principaux
décideurs opérationnels pour évaluer la performance de ces nouveaux
secteurs opérationnels sont :

B Chiffre d'affaires;

B Résultat opérationnel courant;

B Marge opérationnelle courante, qui correspond au ratio Résultat
opérationnel courant sur Chiffre d'affaires.

Seuls ces indicateurs font 'objet d'un suivi par catégorie (EDP, Nutrition
Spécialisée et Eaux), les autres indicateurs clés revus et utilisés en
interne par les principaux décideurs opérationnels sont suivis au
niveau du Groupe.
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Informations par zone géographique

Exercice clos le 31 décembre

Marge opérationnelle

Chiffre d'affaires ® Résultat opérationnel courant courante
(en millions d'euros, sauf pourcentage) 2022 2023 @ m 2023 m 2023
Europe © 8871 9382 1084 1076 12,2 % 11,5 %
Amérigue du Nord 6712 6 889 679 699 10,1 % 10,1 %
Chine, Asie du Nord & Océanie 3428 3496 1037 1052 30,2 % 30,1 %
Ameérigue latine 2805 2794 55 123 1,9 % 4,4 %
Reste du Monde 5 846 5058 522 530 8,9 % 10,5 %
TOTAL GROUPE 27 661 27 619 3377 3481 12,2 % 12,6 %

(a) Chiffre d'affaires net hors Groupe.

(b) Dont un chiffre d'affaires net de 2 324 millions d'euros réalisé en France en 2023 (2 134 millions d'euros en 2022).

(c) Dans le cadre de la nouvelle organisation le chiffre d'affaires 2022 a été réalloué selon la redéfinition des secteurs opérationnels.

(d) Dans le cadre de I'évolution de 'organisation le chiffre d'affaires 2023 a été réalloué selon la redéfinition des secteurs opérationnels (voir Note 2.1 des Annexes aux
comptes consolidés).

(e) Prenant en compte la réallocation de certains codts centraux entre les catégories faisant suite a la redéfinition des secteurs opérationnels.

Informations par catégorie
Chiffre d'affaires, Résultat opérationnel courant, Marge opérationnelle courante

Exercice clos le 31 décembre

Marge opérationnelle

Chiffre d'affaires Résultat opérationnel courant courante
(en millions d'euros, sauf pourcentage) 2022 2023 m 2023 m 2023
EDP 14799 14322 1207 1224 82 % 8,5%
Nutrition Spécialisée 8319 8 504 1799 1772 21,6 % 20,8 %
Eaux 4543 4793 370 485 8,2 % 10,1 %
TOTAL GROUPE 27 661 27 619 3377 3481 12,2 % 12,6 %

(a) Chiffre d'affaires net hors Groupe.
Autres informations
Dix principaux pays en termes de chiffre d’affaires

Exercice clos le 31 décembre

(n pourcentoge) 20 [

Etats-Unis 22 % 22 %
Chine 10 % 11 %
France 8 % 8 %
Indonésie 6 % 6 %
Mexique 5% 5%
Royaume-Uni 5% 5%
Espagne 4% 4%
Allemagne 3% 4%
Russie 6% 3%
Brésil 3% 3%

(a) Comprend le chiffre d'affaires des activités EDP Russie du 1° janvier 2023 jusqu'a la date de déconsolidation, le 16 juillet 2023, voir Note 3 des Annexes aux
comptes consolidés.
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Actifs non courants : immobilisations corporelles et incorporelles

(en millions d'euros)

Au 31 décembre

Europe @ 11 440 11 545
Amérique du Nord 10 864 9778
Chine, Asie du Nord & Océanie 5614 5317
Amérique latine 673 719
Reste du Monde 2 400 2176
TOTAL GROUPE 30991 29534

(a) Dont 2 347 millions d'euros en France au 31 décembre 2023 (2 341 millions d'euros au 31 décembre 2022).

Note 7.3.

Autres éléments courants du résultat opérationnel

Autres produits et charges

(en millions d'euros)

Exercice clos le 31 décembre

Taxes diverses @ (53) (38)
Coits de restructurations © ©) (15
Plus-values de cession d'actifs corporels et incorporels 2 4
Autres (33) (120)
TOTAL (92) (170)

(a) Comprend notamment des taxes sur le chiffre d'affaires.
(b) Hors opérations de restructurations stratégiques ou de transformation.

(c) Comprend des écarts de change, des dépréciations d'actifs corporels, des provisions pour créances douteuses et plusieurs autres éléments.

Note 7.4.

Besoins en fonds de roulement

Principes comptables
Stocks

Les stocks et les travaux en cours sont évalués au plus bas de leur colt
de revient et leur valeur nette de réalisation. Le colt de revient des
stocks est mesuré selon la méthode du colt moyen pondéré.

Créances vis-a-vis des clients

Les créances clients sont comptabilisées au bilan consolidé au colt
amorti.

Provisions pour dépréciation

Les provisions pour dépréciation concernent principalement des litiges
sur lesquels Danone est en discussion avec les clients. Des provisions
pour dépréciation pour pertes attendues sont comptabilisées a hauteur
des pertes attendues sur la durée de vie de la créance.

90 DANONE - DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2023

Traduction des opérations en devises

Lorsqu'elles ne sont pas couvertes, les transactions libellées en devises
sont évaluées en fonction des cours de change en vigueur a la date de
réalisation des transactions. Les créances et les dettes en devises
figurant au bilan a la cl6ture de la période sont évaluées en fonction
des cours de change applicables a cette date. Les pertes et profits de
change résultant de la conversion de transactions en devises figurent
dans la rubrique Autres produits et charges du compte de résultat.
Lorsqu'elles font l'objet d'une couverture, limpact de la couverture est
comptabilisé sur la méme ligne que celle de I'élément couvert.
L'ensemble ressort ainsi au cours comptant du taux couvert, les points
de terme étant comptabilisés dans la rubrique des Autres produits et
charges financiers.



Valeur nette comptable

(en millions d'euros sauf pourcentage)
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Au 31 décembre

Marchandises 63 89
Matieres et fournitures 1044 849
Produits semi-finis et travaux en cours 244 287
Produits finis 1303 1218
Emballages commerciaux non récupérables 197 181
Provisions pour dépréciation (233) (283)
Montant net des stocks 2619 2341
Clients et des autres créances d'exploitation 3370 3042
Provisions pour dépréciation (98) (123)
Montant net des clients et comptes rattachés 3272 2919
Etat et collectivités 867 