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1.1. RRÉÉSULTAT CONSOLIDSULTAT CONSOLIDÉÉ

2.2. RRÉÉSULTAT DES ACTIVITSULTAT DES ACTIVITÉÉSS

3.3. CAPACITCAPACITÉÉ DD’’INVESTISSEMENTINVESTISSEMENT

4.4. COURS DE BOURSE DEPUIS LE 1COURS DE BOURSE DEPUIS LE 1er er JANVIER JANVIER 

11erer semestre 2003semestre 2003
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RRÉÉSULTAT CONSOLIDSULTAT CONSOLIDÉÉ

190 M 190 M €€

•• RRéésultatsultat des des activitactivitééss + 50 %+ 50 %

•• Revalorisation / Cessions titres CGEYRevalorisation / Cessions titres CGEY
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•• Progression Progression significativesignificative des des filialesfiliales
AmAmééliorationlioration opopéérationnellerationnelle dansdans un un environnementenvironnement difficiledifficile
et et malgrmalgréé un un contextecontexte de de tauxtaux de change de change ddééfavorablefavorable

•• Cession progressive des titres CGEY Cession progressive des titres CGEY 

•• Reconstitution de Reconstitution de notrenotre capacitcapacitéé dd’’investissementinvestissement

Faits marquants du 1Faits marquants du 1erer semestre 2003semestre 2003
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RRéésultat consolidsultat consolidéé du Groupedu Groupe

(5,9)(5,9)(6,0)(6,0)(8,9)(8,9)Frais gFrais géénnééraux et impôtsraux et impôts

53,653,6

(10,1)(10,1)

11,011,0

58,758,7

1er sem. 2002

80,280,2

(18,0)(18,0)

7,77,7

99,499,4

1er sem. 2003

63,463,4RRéésultat des activitsultat des activitéés s 

(8,1)(8,1)FinancementFinancement

40,740,7Dividendes CGEY et ValeoDividendes CGEY et Valeo

36,736,7Participations consolidParticipations consolidéées es (*)(*)

1er sem. 2001(en millions d’euros)

+ 50 %+ 50 %

(*) Résultat net avant exceptionnel et amortissement survaleur

Frais gFrais géénnééraux annuels raux annuels 
Actif brut RActif brut Réééévaluvaluéé

=  0,5 %=  0,5 %
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RRéésultat consolidsultat consolidéé du Groupedu Groupe

(16)(16)(5)(5)(2)(2)Autres Autres ééllééments exceptionnelsments exceptionnels

(5,9)(5,9)(6,0)(6,0)(8,9)(8,9)Frais gFrais géénnééraux et impôtsraux et impôts

(313)(313)

224224

(18)(18)

(568)(568)

53,653,6

(10,1)(10,1)

11,011,0

58,758,7

1er sem. 2002

190190

2121

(32)(32)

123123

80,280,2

(18,0)(18,0)

7,77,7

99,499,4

1er sem. 2003

2020IntIntéérêts minoritairesrêts minoritaires

(40)(40)Amortissement survaleursAmortissement survaleurs

(43)(43)Valorisation / cession actions CGEYValorisation / cession actions CGEY

(16)(16)RRéésultat net part du Groupesultat net part du Groupe

63,463,4RRéésultat des activitsultat des activitéés s 

(8,1)(8,1)FinancementFinancement

40,740,7Dividendes CGEY et ValeoDividendes CGEY et Valeo

36,736,7Participations consolidParticipations consolidéées es (*)(*)

1er sem. 2001(en millions d’euros)

+ 50 %+ 50 %

(*) Résultat net avant exceptionnel et amortissement survaleur
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RRÉÉSULTAT DES ACTIVITSULTAT DES ACTIVITÉÉSS

80 M 80 M €€ + 50 %+ 50 %

•• TrTrèèss bonnesbonnes performances performances opopéérationnellesrationnelles

•• IntIntéégrationgration rrééussieussie de de LegrandLegrand
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Le Le GroupeGroupe
au 25 au 25 septembreseptembre 20032003

* * non consolidnon consolidééee

>>>> Cap Cap GeminiGemini Ernst & Young *Ernst & Young *

>>>> Trader Trader classifiedclassified media media 

>>>> Bureau Bureau VeritasVeritas

>>>> Valeo * Valeo * 

>>>> OranjeOranje NassauNassau

>>>> WheelabratorWheelabrator AllevardAllevard

>>>> LegrandLegrand

>>>> LDCOM *LDCOM *

>>>> bioMbioMéérieuxrieux

>>>> StallergStallergèènesnesSa
nt

é
In

du
st

rie
Se

rv
ic

es

37,4 %37,4 %

100 %100 %

100 %100 %

9,9 %9,9 %

33,6 %33,6 %

30,1 %30,1 %

8,4 %8,4 %

4,2 %4,2 %

34,7 %34,7 %

47,5 %47,5 %



929/09/2003 10:1729/09/2003 10:17

RRéésultat des activitsultat des activitééss

-- 49 %49 %11,011,07,77,7Dividendes CGEY et ValeoDividendes CGEY et Valeo

(16,1)(16,1)(26,9)(26,9)Financement, impôts et frais gFinancement, impôts et frais géénnéérauxraux

+ 50 %+ 50 %53,653,680,280,2RRéésultat des activitsultat des activitéés s 

3,43,4

12,712,7

5,95,9

17,017,0

7,57,5

27,027,0

25,925,9

1er sem. 2003

+ 31 %+ 31 %4,54,5Trader Trader classifiedclassified mediamedia

-- 18 %18 %9,29,2WheelabratorWheelabrator AllevardAllevard

+ 54 %+ 54 %17,517,5OranjeOranje--NassauNassau

+ 89 %+ 89 %

+ 23 %+ 23 %

+ 10 %+ 10 %

2003/2002

1,81,8StallergStallergèènesnes

10,310,3bioMbioMéérieuxrieux

15,415,4Bureau Bureau VeritasVeritas

1er sem. 2002

LegrandLegrand

(en millions d’euros)
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OranjeOranje
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BureauBureau
VeritasVeritas

BioBio
MMéérieuxrieux

W AW A TraderTrader StallergStallergèènesnes

11erer semestre 2002semestre 2002

11erer semestre 2002semestre 2002
(en millions d(en millions d’’euros)euros)

17,517,5 15,415,4
10,310,3 9,29,2

4,54,5
1,81,8

Contribution au Contribution au rréésultatsultat des des activitactivitééss

Sur 6 participations consolidSur 6 participations consolidééeses……
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MMéérieuxrieux

W AW A TraderTrader StallergStallergèènesnes

27,027,0

17,017,0
12,712,7

7,57,5 5,95,9
3,43,4

11erer semestre 2002semestre 2002

11erer semestre 2003semestre 2003

11erer semestre 2003semestre 2003
(en millions d(en millions d’’euros)euros)

…… 5 filiales connaissent une5 filiales connaissent une
progression de leurs rprogression de leurs réésultatssultats……

Contribution au Contribution au rréésultatsultat des des activitactivitééss
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54 %54 %

10 %10 %
23 %23 %

-- 18 %18 %

31 %31 %

89 %89 %

OranjeOranje
NassauNassau

BureauBureau
VeritasVeritas

BioBio
MMéérieuxrieux

W AW A TraderTrader StallergStallergèènesnes

27,027,0

17,017,0
12,712,7

7,57,5 5,95,9
3,43,4

ProgressionProgression
(en %)(en %)

11erer semestre 2002semestre 2002

11erer semestre 2003semestre 2003

…… de + 10 de + 10 àà 89 %89 %
en valeur absolueen valeur absolue

Contribution au Contribution au rréésultatsultat des des activitactivitééss
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PARTICIPATIONS CONSOLIDPARTICIPATIONS CONSOLIDÉÉESES
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Des positions fortesDes positions fortes
et et uneune croissancecroissance éélevlevééee

Croissance organiqueCroissance organiqueSecteursSecteurs

+ 16,0 %+ 16,0 %Energie et Immobilier Energie et Immobilier 

-- 2,0 %2,0 %Abrasifs industrielsAbrasifs industriels

-- 0,5 %0,5 %Produits et systProduits et systèèmes mes 
pour installations basse tensionpour installations basse tension

n.s.n.s.OpOpéérateur rateur ttéélléécomcom

+ 6,8 %+ 6,8 %Annonces et services Annonces et services 
multimmultiméédiadia

+ 10,6 %+ 10,6 %Certification et contrôleCertification et contrôle

+ 19,0 %+ 19,0 %Traitement de lTraitement de l’’allergie par allergie par 
immunothimmunothéérapierapie

+ 4,0 %+ 4,0 %Diagnostic mDiagnostic méédicaldical

Sa
nt

é
In

du
st

rie
Se

rv
ic

es
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LegrandLegrand

(*)  hors effet de change et à périmètre comparable

171,4171,4
11,3 %11,3 %

179,0
12,9 %

RRéésultat opsultat opéérationnelrationnel
% du CA% du CA

10010095
- 5 %

RRéésultat netsultat net

295,3295,3
19,4 %19,4 %

287,3
20,7 %

EBITDAEBITDA
% du CA% du CA

1 5231 5231 389
- 8,8 %

Chiffre dChiffre d’’affairesaffaires

1er Sem. 20021er Sem. 2003(en millions d’euros)
Normes comptables françaises

Croissance organique Croissance organique (*)(*) : : -- 0,5 %0,5 %
Investissements de dInvestissements de dééveloppementveloppement
Solide progression de la marge opSolide progression de la marge opéérationnelle : rationnelle : + 160 points de base+ 160 points de base
Rationalisation de lRationalisation de l’’outil industrieloutil industriel
DDéésendettementsendettement
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DDéésendettementsendettement
Legrand / Legrand / FimepFimep

(38)Restructuration Swap & autresRestructuration Swap & autres

2 678Dette financiDette financièère nette aprre nette aprèès frais de transaction & achat titress frais de transaction & achat titres

85Frais de transaction + achat titres aux minoritairesFrais de transaction + achat titres aux minoritaires

2 504

(175)

2 593

(56)Effet de changeEffet de change
(81)

1er Sem.2003(en millions d’euros)
Normes comptables françaises

Dette financiDette financièère nette consolidre nette consolidéée fin juin 2003e fin juin 2003

Cash Cash flowflow exploitationexploitation

Dette financiDette financièère nette consolidre nette consolidéée fin 2002e fin 2002
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LegrandLegrand
Leviers de croissance et de productivitLeviers de croissance et de productivitéé

DDééveloppementsveloppements commerciauxcommerciaux
•• 46 % des 46 % des investissementsinvestissements consacrconsacrééss aux aux produitsproduits nouveaux (30 Mnouveaux (30 M€€ : + 17 % /1 an): + 17 % /1 an)
•• LancementLancement de de nouvellesnouvelles ligneslignes de de produitsproduits en en ItalieItalie, France et U.K., France et U.K.
•• RenforcementRenforcement des des ééquipesquipes commercialescommerciales (+ 3 %)(+ 3 %)

AmAmééliorationlioration de la de la productivitproductivitéé
•• MaMaîîtrisetrise des des investissementsinvestissements (4,7 % (4,7 % dudu CA)CA)
•• MeilleureMeilleure gestiongestion dudu BFR BFR 
•• 25 actions 25 actions identifiidentifiééeses et et engagengagééeses ((effectifseffectifs : : -- 3,4% au S1 apr3,4% au S1 aprèès les s les -- 4% en 2002)4% en 2002)
•• Optimisation en Optimisation en profondeurprofondeur des des achatsachats ((objectifobjectif 80 M80 M€€ dontdont 30 M30 M€€ ddèèss 2004)2004)
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WheelabratorWheelabrator AllevardAllevard
Restructuration grenaille et dRestructuration grenaille et dééveloppement outils diamantveloppement outils diamantééss

878778Dette netteDette nette

9,29,27,5
- 18 %

RRéésultat net sultat net (*)(*)

19,019,0
12,8 %12,8 %

14,2
10,4 %

RRéésultat dsultat d’’exploitationexploitation
% du CA% du CA

148148137
- 7 %

Chiffre dChiffre d’’affairesaffaires

1er Sem. 20021er Sem. 2003(en millions d’euros)

Croissance organique Croissance organique (**)(**) : Grenaille : : Grenaille : -- 2,5 % et Outils diamant2,5 % et Outils diamantéés : + 1 %s : + 1 %
Renforcement outils diamantRenforcement outils diamantééss (> 25 % du CA). (> 25 % du CA). 
Acquisition de Diamant Winter  (CA : 40 M Acquisition de Diamant Winter  (CA : 40 M €€ et pret préésence dans 8 pays)sence dans 8 pays)
Restructuration Grenaille : Fermeture usine en Angleterre en avrRestructuration Grenaille : Fermeture usine en Angleterre en avrilil
RRééduction de capacitduction de capacitéé de production aux USAde production aux USA
DDéésendettementsendettement

(*) Avant exceptionnel et amortissement survaleur
(**) hors effet de change et à périmètre comparable
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84849090Dette netteDette nette

1,51,51,8InvestissementsInvestissements

17,517,527,0
+ 54 %

RRéésultat net sultat net (*)(*)

1,91,92,0ImmobilierImmobilier

14,114,123,2
+ 64 %

EnergieEnergie

1er Sem. 20021er Sem. 2003(en millions d’euros)

OranjeOranje--NassauNassau
Progression exceptionnelle de lProgression exceptionnelle de l’é’énergienergie

(*) Avant exceptionnel et amortissement survaleur

Augmentation des rAugmentation des rééserves (+ 13 M BOE) : acquisition serves (+ 13 M BOE) : acquisition àà AgipAgip de gisements en Mer du Nordde gisements en Mer du Nord
RRééserve totale : 39 M BOE dont 90 % en Mer du Nordserve totale : 39 M BOE dont 90 % en Mer du Nord
Production : 4,5 M BOE  (+ 18 %). Prix : 28,50 US $ / barilProduction : 4,5 M BOE  (+ 18 %). Prix : 28,50 US $ / baril
Programme de cessions dProgramme de cessions d’’immeubles :immeubles :
11erer semsem. : 1 immeuble . : 1 immeuble :   4 M :   4 M €€
22èèmeme semsem. : 1 immeuble (r. : 1 immeuble (rééalisaliséée) e) : 16 M : 16 M €€
2004 : 1 immeuble (2004 : 1 immeuble (àà ll’é’étude) tude) : 10 M : 10 M €€
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(28)(28)20Dette netteDette nette

47,147,151,2
+ 9 %

RRéésultat net sultat net (*)(*)

64,064,0
11,6 %11,6 %

79,1
12,9 %

RRéésultat dsultat d’’exploitationexploitation
% du CA% du CA

548548610
+ 11 %

Chiffre dChiffre d’’affairesaffaires

1er Sem.20021er Sem. 2003(en millions d’euros)

Bureau Bureau VeritasVeritas
Poursuite de la croissance Poursuite de la croissance 

Nouvelle progression des margesNouvelle progression des marges

(*) Avant exceptionnel et amortissement survaleur
(**) hors effet de change et à périmètre comparable

Croissance organique Croissance organique (**)(**) : : + 10,6 %+ 10,6 %
AmAméérique Latine : + 33 % et Asie : + 20 %rique Latine : + 33 % et Asie : + 20 %
Variation de pVariation de péérimrimèètre : +   9,1 %  Principale acquisition : US tre : +   9,1 %  Principale acquisition : US LabLab
AmAméélioration de la marge dlioration de la marge d’’exploitation : exploitation : + 130 points de base+ 130 points de base
en particulier : Certification et Contrats de Gouvernement en particulier : Certification et Contrats de Gouvernement 
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161161223Dette netteDette nette

15,015,019,6
+ 30 %

RRéésultat net sultat net (*)(*)

51,851,8
22,8 %22,8 %

50,8
22,3 %

RRéésultat dsultat d’’exploitationexploitation
% du CA% du CA

227227227Chiffre dChiffre d’’affairesaffaires

1er Sem. 20021er Sem. 2003(en millions d’euros)

Trader Trader classifiedclassified mediamedia
Croissance organique Croissance organique éélevlevééee

Maintien des performancesMaintien des performances

(*) Normes comptables françaises. Avant exceptionnel et amortissement survaleur
(**)  hors effet de change et à périmètre comparable

Croissance organique Croissance organique (**)(**) : : + 6,8 %+ 6,8 % tirtiréée par bonne re par bonne réépartition gpartition gééographiqueographique
Progression trProgression trèès significative en Australie  14 % et au Canada : 10 %s significative en Australie  14 % et au Canada : 10 %
Acquisitions : au Mexique et en Europe de lAcquisitions : au Mexique et en Europe de l’’EstEst
Renouvellement des Renouvellement des ééquipes commerciales en France, Espagne,Italiequipes commerciales en France, Espagne,Italie
Modernisation des centres dModernisation des centres d’’appelsappels
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247247226Dette netteDette nette

30,930,937,4
+ 21 %

RRéésultat net sultat net (*)(*)

65,265,2
13,7 %13,7 %

58,7
13,1 %

RRéésultat dsultat d’’exploitationexploitation
% du CA% du CA

476476447
- 6 %

Chiffre dChiffre d’’affairesaffaires

1er Sem. 20021er Sem. 2003(en millions d’euros)

bioMbioMéérieuxrieux
Poursuite de la croissancePoursuite de la croissance

(*) Avant exceptionnel et amortissement survaleur
(**) hors effet de change et à périmètre comparable

Croissance organique Croissance organique (**)(**) : : + 4 %+ 4 % dont bactdont bactéériologie : riologie : + 8 %+ 8 %
International : 81 % du CAInternational : 81 % du CA
Rationalisation industrielle avec le regroupement de 2 centres dRationalisation industrielle avec le regroupement de 2 centres de production aux USAe production aux USA
Lancement de trois nouvelles plates formes en 2004Lancement de trois nouvelles plates formes en 2004
Cession Cession àà Accra de la participation Accra de la participation TransgTransgèènene

--
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262618Dette netteDette nette

1,81,83,4
+ 89 %

RRéésultat net sultat net (*)(*)

4,14,1
11,5 %11,5 %

6,2
14,6 %

RRéésultat dsultat d’’exploitationexploitation
% du CA% du CA

35,635,642,5
+ 19 %

Chiffre dChiffre d’’affairesaffaires

1er Sem. 20021er Sem. 2003(en millions d’euros)

StallergStallergèènesnes
AccAccéélléération de la croissanceration de la croissance

et amet améélioration des margeslioration des marges

(*) Avant exceptionnel et amortissement survaleur
(**) hors effet de change et à périmètre comparable

Croissance organique Croissance organique (**)(**) : : + 19 %+ 19 %
dont France :  + 25 %, Filiales :  + 11 % et Distributeurs : + 2dont France :  + 25 %, Filiales :  + 11 % et Distributeurs : + 25 %5 %
SuccSuccèès de la gamme de produits STALORAL 300 (progression des ventes :s de la gamme de produits STALORAL 300 (progression des ventes : + 60 %) + 60 %) 
AmAméélioration de lioration de 310 points de base310 points de base de la marge dde la marge d’’exploitationexploitation



2429/09/2003 10:1729/09/2003 10:17

PARTICIPATIONS NON CONSOLIDPARTICIPATIONS NON CONSOLIDÉÉESES
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(6,9)(6,9)
-- 0,3 %0,3 %

47,2
10,3 %

EBITDAEBITDA
% du CA% du CA

221221355TrTréésorerie nettesorerie nette

(49,9)(49,9)(31,4)RRéésultat netsultat net

(52,1)(52,1)
--26,5 %26,5 %

(39,4)
- 8,5 %

RRéésultat dsultat d’’exploitationexploitation
% du CA% du CA

197197460
x 2,3

Chiffre dChiffre d’’affairesaffaires

1er Sem. 20021er Sem. 2003(en millions d’euros)
Normes comptables françaises

LD COMLD COM
Croissance forteCroissance forte

Consolidation du marchConsolidation du marchéé des opdes opéérateurs :  Acquisition de 6 socirateurs :  Acquisition de 6 sociééttéés en 18 moiss en 18 mois
IntIntéégration des socigration des sociééttéés acquises : Fusion des s acquises : Fusion des ééquipes, Harmonisation des rquipes, Harmonisation des rééseaux,seaux,
Mise en Mise en œœuvre des synergiesuvre des synergies
Innovation commerciale : leader du dInnovation commerciale : leader du déégroupage en France (ADSL), groupage en France (ADSL), 
Forfait France illimitForfait France illimitéé (fixe), (fixe), 
RRééseaux privseaux privéés virtuels (Minists virtuels (Ministèère de lre de l’’IntIntéérieur, Ville de Paris, rieur, Ville de Paris, ……))
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564564414414Dette netteDette nette

6868102
+ 50 %RRéésultat netsultat net

240240
4,6 %4,6 %

241
5,0 %

RRéésultat dsultat d’’exploitationexploitation
% du CA% du CA

5 1845 1844 846
- 6 %

Chiffre dChiffre d’’affairesaffaires

1er Sem. 20021er Sem. 2003(en millions d’euros)

ValeoValeo
RRéésistance du chiffre dsistance du chiffre d’’affairesaffaires
et progression de la rentabilitet progression de la rentabilitéé

Croissance organique Croissance organique (*)(*) : : + 0,3 %+ 0,3 %
Europe : + 1 %Europe : + 1 %
Asie : + 3 %Asie : + 3 %
AmAméérique du Nord : rique du Nord : -- 12 %12 %
AmAméérique Latine : + 13 %rique Latine : + 13 %
Progression de la marge dProgression de la marge d’’exploitation : exploitation : + 40 points de base+ 40 points de base

(*) hors effet de change et à périmètre comparable
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247247419TrTréésorerie nettesorerie nette

(256)(256)(90)RRéésultat netsultat net

1010
--

81
2,7 %

RRéésultat dsultat d’’exploitationexploitation
% du CA% du CA

3 7333 7333 023
- 19 %

Chiffre dChiffre d’’affairesaffaires

1er Sem.20021er Sem. 2003(en millions d’euros)

Cap Cap GeminiGemini Ernst & YoungErnst & Young
Poursuite du redressementPoursuite du redressement

DDééveloppement de lveloppement de l’’InfogInfogéérancerance
Repositionnement de lRepositionnement de l’’intintéégration de systgration de systèèmesmes
Signes encourageants en GrandeSignes encourageants en Grande--Bretagne, Bretagne, BBéénnééluxlux et Espagneet Espagne
Organisation plus flexible et plus compOrganisation plus flexible et plus compéétitive :titive :
Masse salariale : Masse salariale : -- 21 %21 %
Charges dCharges d’’exploitation : exploitation : -- 26 %26 %
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3,83,8Fin 2003Fin 2003

10,610,6Fin septembre 2003Fin septembre 2003
(6,8)(6,8)Cessions prCessions préévuesvues

(3,3)(3,3)Cessions rCessions rééalisalisééeses
13,913,9DDéébut 2003but 2003

(en millions d’actions)

Evolution dansEvolution dans
Cap Cap GeminiGemini Ernst & YoungErnst & Young

(10,1)(10,1)

34,3 34,3 €€

23,523,5

10,810,8

Prix moyen par actionPrix moyen par action

Prix de Revient Prix de Revient 
consolidconsolidéé (d(dééc.02)c.02)

RRéésultat par actionsultat par action

(en euros)(en euros) (en millions d(en millions d’’euros)euros)

150150

123123

RRéésultat comptes consolidsultat comptes consolidéés 2003s 2003
(comprenant les cessions pr(comprenant les cessions préévues)vues)

dont dont àà fin juin 2003fin juin 2003
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Cap Cap GeminiGemini Ernst & Young Ernst & Young 

euroseuros

10

15

20

25

30

35

40

45

30/06/2002                                    30/06/2002                                    30/06/200330/06/2003 22/09/200322/09/2003

34,30 34,30 €€

•• Sortie progressive au 1Sortie progressive au 1erer semestre 2003semestre 2003
•• Sans impact nSans impact néégatif sur les coursgatif sur les cours
•• TRI rTRI rééalisaliséé en 21 ans : + 15 %  par anen 21 ans : + 15 %  par an
•• Multiple de valorisation Multiple de valorisation àà 34,30 34,30 €€ : 19 x RN 2004 est. : 19 x RN 2004 est. (*)(*)

15 x RN 2005 est. 15 x RN 2005 est. (*)(*)

(*)(*) ConsensusConsensus
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CAPACITCAPACITÉÉ DD’’INVESTISSEMENT DIRECTEINVESTISSEMENT DIRECTE
> 300 M > 300 M €€

•• InvestissementsInvestissements significatifssignificatifs dansdans des des socisociééttééss non non cotcotééeses

> 100 M > 100 M €€
> 34> 34 %% dudu capitalcapital

•• Diversification de Diversification de nosnos participations participations secteurssecteurs et zones et zones ggééographiquesographiques
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Evolution de la detteEvolution de la dette

100100

279279

409409

500500

--

Montant

Septembre 2003

20042004

20092009

20052005

20082008

MaturitéMaturitéMontant(en millions d’euros)

2006/20072006/2007340340RRéémméérréé

5454DiversDivers

Echangeable CGEYEchangeable CGEY

20052005409409Echangeable ValeoEchangeable Valeo

20032003--20042004400400CrCréédit syndiqudit syndiquéé

Décembre 2002

ÉÉchchééance moyenne de la dette : 5 ans ance moyenne de la dette : 5 ans 
Taux moyen de financement : 3,8 %Taux moyen de financement : 3,8 %

Notation Notation SS&&PP CrCréédit syndiqudit syndiquéé : BBB+: BBB+

(*)(*)

(*) 4,2 millions obligations échangeables, couvertes par l’achat d’options sur actions de même échéance
Leur coût est intégré dans le taux moyen de financement
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DDéésendettement etsendettement et
CapacitCapacitéé dd’’investissement 2003investissement 2003

788 M€Dette financière nette

(10 M€)Trésorerie et divers

110 M€Crédit syndiqué (500 M €)

279 M€Echangeable CGEY

409 M€Echangeable Valeo

Fin 2003 Fin 2003 PerspectivesPerspectives
Dette financiDette financièère nettere nette

CapacitCapacitéé dd’’investissementinvestissement

20032003 : : Ratio dRatio d’’endettementendettement

23

24

25

26

27

28

29

30

31

32

33

Janvier                                       Juin Janvier                                       Juin Septembre            DSeptembre            Déécembrecembre

29 %29 %

25% (est.)25% (est.)

30%30%

25%25%

Dette netteDette nette
Actif Brut RActif Brut Réééévaluvaluéé
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ACTIF NET RACTIF NET RÉÉÉÉVALUVALUÉÉ
&&

COURS DE LCOURS DE L’’ACTIONACTION
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Non Non CotCotééss : 70 %: 70 %

CotCotééss : 24 %: 24 %

TrTréésoreriesorerie
CGEY
Valeo
Trader
Stallergènes

Legrand
bioMérieux

Bureau Veritas
Wheelabrator Allevard

Oranje Nassau

2 4902 490Actif Net RActif Net Réééévaluvaluéé

(990)(990)Dette financiDette financièère nettere nette

900900Actifs cotActifs cotééss

2 5802 580Actifs non cotActifs non cotééss

(en millions d’euros)

45 45 €€Actif Net RActif Net Réééévaluvaluéé par actionpar action

Impôt latent négligeable
Base de réévaluation : multiples boursiers de sociétés comparables

Actif Net RActif Net Réééévaluvaluéé
(15 septembre 2003)(15 septembre 2003)
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35
36
37
38
39
40
41
42
43
44
45

Evolution de lEvolution de l’’Actif RActif Réééévaluvaluéé

45 45 €€

38 38 €€
39 39 €€

40 40 €€

ACTIF NET RACTIF NET RÉÉÉÉVALUVALUÉÉ

CAC 40CAC 40

Trésorerie

Actifs 
non cotés

Actifs cotés

70%

24%

44% 67% 65%

27% 25% 24%29%

8 %8 % 11 %11 %

RENFORCEMENT DU NON COTRENFORCEMENT DU NON COTÉÉ

6 %6 %

AoAoûût 2002             Dt 2002             Dééc. 2002                 Mai 03                  Sept. 03c. 2002                 Mai 03                  Sept. 03
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15

20

25

30

35

01/07/2002                   30/09/2002                       3101/07/2002                   30/09/2002                       31/12/2002                   31/03/2003                       22/0/12/2002                   31/03/2003                       22/09/20039/2003

WENDELWENDEL
InvestissementInvestissement

CAC 40CAC 40

euroseuros

+ 39  %+ 39  %

Evolution Evolution comparcomparééee de de ll’’actionaction
WENDEL WENDEL InvestissementInvestissement et et dudu CAC 40CAC 40

depuis la crdepuis la crééation de WENDEL Investissementation de WENDEL Investissement



3729/09/2003 10:1729/09/2003 10:17

SynthSynthèèse : performance des filialesse : performance des filiales

Progression marge Progression marge 
opopéérationnellerationnelle
(en %)(en %)

Croissance organiqueCroissance organique
11er er semestre 2003semestre 2003

LegrandLegrand

WheelabratorWheelabrator
AllevardAllevard

ValeoValeo

Bureau Bureau VeritasVeritas

TraderTraderbioMbioMéérieuxrieux

StallergStallergèènesnes
CGEYCGEY

0 %0 % 10 %10 % 20 %20 %

00

-- 1010

-- 2020

+ 10+ 10

+ 20+ 20

+ 30+ 30
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•• Progression Progression opopéérationnellerationnelle des performances des des performances des filialesfiliales
PotentielPotentiel de progression de la de progression de la valeurvaleur dudu GroupeGroupe

•• DDéésinvestissementsinvestissement progressifprogressif et et largementlargement rrééalisaliséé desdes
socisociééttééss cotcotééeses

•• CapacitCapacitéé dd’’investissementinvestissement renouvelrenouvelééee

ConclusionConclusion
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ExpExpéériencerience cumulcumulééee importanteimportante : : opopéérationnellerationnelle, , financifinancièèrere et et internationaleinternationale

•• Contribution au Contribution au ddééveloppementveloppement de de socisociééttééss
•• ConnaissanceConnaissance approfondieapprofondie de de diffdifféérentsrents secteurssecteurs
•• CapacitCapacitéé dd’’ingingéénierienierie financifinancièèrere

UneUne ééquipequipe renouvelrenouvelééee

Arnaud FAYET

Yves
MOUTRAN

Olivier 
CHAMBRIARD

Bernard GAUTIER

DDééveloppementveloppement

Ernest-Antoine 
SEILLIERE

Jean-Bernard
LAFONTA

Direction GDirection Géénnééralerale OpOpéérations financirations financièèresres

Arnaud DESCLEVESFanny PICARD

Jean-Michel 
ROPERT

Jean-Yves 
HEMERY

Christine DUTREIL

Gérard LAMY

CommunicationCommunication
financifinancièèrere
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Agenda des prochaines rAgenda des prochaines rééunionsunions

RRééunion dunion d’’information sur les sociinformation sur les sociééttéés non cots non cotéées du Groupees du Groupe9 D9 Déécembre 2003cembre 2003

PrPréésentation des Rsentation des Réésultats annuelssultats annuels25 mars 200425 mars 2004

AssemblAssembléée Ge Géénnéérale des Actionnairesrale des Actionnaires11erer juin 2004juin 2004
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