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Bonne performance Bonne performance dudu GroupeGroupe : : 
RRéésultatsultat des des activitactivitééss : : + 56 %+ 56 %

IntIntéégrationgration rrééussieussie de de LegrandLegrand

AllAllèègementgement significatifsignificatif de la participation de la participation dansdans CGEYCGEY

RenforcementRenforcement de de nosnos moyensmoyens financiers pour financiers pour investirinvestir

TRI TRI annualisannualiséé de de ll’’ActifActif Net Net RRéééévaluvaluéé en 2003 : en 2003 : + 23 %+ 23 %

Faits marquants 2003Faits marquants 2003
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Le Le GroupeGroupe
(25 Mars 2004)(25 Mars 2004)

Cap Gemini Ernst & Young (*)

Trader Classified Media (*)
Bureau Veritas

Valeo (*)
Oranje Nassau

Wheelabrator Allevard

Legrand

neuf telecom (ex LDCOM)

bioMérieux

Stallergènes (*)Sa
nt

é
In

du
st

rie
Se

rv
ic

es

100 %100 %

(*)(*) cotcotéé

Eq.

I.G.

I.G.

I.G.

Eq.

Eq.

Eq.

n.c.

n.c.

n.c.

100 %100 %

37,4 %37,4 %

9,9 %9,9 %

33,7 %33,7 %

22,9 %22,9 %

2,4 %2,4 %

4,2 %4,2 %

34,7 %34,7 %

47,5 %47,5 %

Mode de Mode de 
consolidationconsolidation

% de % de 
participationparticipation
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RRÉÉSULTAT NET CONSOLIDSULTAT NET CONSOLIDÉÉ 20032003
253 M 253 M €€

Bonne performance du GroupeBonne performance du Groupe

dontdont
RRÉÉSULTAT DES ACTIVITSULTAT DES ACTIVITÉÉS : S : 157 M 157 M €€

+ 56 %+ 56 %
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RRéésultats consolidsultats consolidéés du Groupes du Groupe

(24)(24)(38)(38)FinancementFinancement

(190)(190)(4)(4)Autres Autres ééllééments exceptionnelsments exceptionnels

(11)(11)(10)(10)Frais gFrais géénnééraux et impôtsraux et impôts

(650)(650)

221221

(43)(43)

(739)(739)

101101

1111

125125

20022002

253253

1818

(74)(74)

156156

157157

88

197197

20032003

IntIntéérêts minoritairesrêts minoritaires

Amortissement survaleursAmortissement survaleurs

Valorisation / cession actions CGEYValorisation / cession actions CGEY

RRéésultat net part du Groupesultat net part du Groupe

RRéésultat des activitsultat des activitéés s 

Dividendes CGEY et ValeoDividendes CGEY et Valeo

Participations consolidParticipations consolidéées es (*)(*)

(en millions d’euros)

(*) Résultat net avant exceptionnel et amortissement survaleur

+ 56 %+ 56 %
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RRéésultat des activitsultat des activitééss

+ 57 %+ 57 %(24,0)(24,0)(37,7)(37,7)FinancementFinancement

nsns3,43,448,448,4LegrandLegrand

-- 30 %30 %11,011,07,77,7Dividendes CGEY et ValeoDividendes CGEY et Valeo

-- 8 %8 %(11,3)(11,3)(10,4)(10,4)Impôts et frais gImpôts et frais géénnéérauxraux

+ 56 %+ 56 %100,5100,5156,9156,9RRéésultat des activitsultat des activitééss
avant exceptionnel et amortissement survaleur

7,87,8

25,525,5

11,711,7

36,136,1

13,913,9

53,953,9

20032003

+ 23 %+ 23 %9,59,5Trader Trader classifiedclassified mediamedia

-- 21 %21 %17,517,5WheelabratorWheelabrator AllevardAllevard

+ 52 %+ 52 %35,535,5OranjeOranje--NassauNassau

+ 47 %+ 47 %

+ 26 %+ 26 %

+ 8 %+ 8 %

2003/20022003/2002

5,35,3StallergStallergèènesnes

20,220,2bioMbioMéérieuxrieux

33,433,4Bureau Bureau VeritasVeritas

20022002(en millions d’euros)

(*) acquisition : 10 décembre 2002 

(*)
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Tableau de financementTableau de financement

20032003(en millions d’euros)

70Cash Cash flowflow libre avant acquisitions et cessionslibre avant acquisitions et cessions
(56)(56)Dividendes versDividendes versééss

126

(45)(45)
WENDEL Investissement WENDEL Investissement 
(co(coûût de fonctionnement et frais financiers)t de fonctionnement et frais financiers)

3030Dividendes reDividendes reççus (socius (sociééttéés non consolids non consolidéées)es)

145145Cash Cash flowflow des socides sociééttéés consolids consolidéées en es en I.G.I.G.

141
(14)(14)
1010

InvestissementsInvestissements
Variations du BFRVariations du BFR
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PERFORMANCES PERFORMANCES 
DES SOCIDES SOCIÉÉTTÉÉS DU GROUPES DU GROUPE
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Legrand HoldingLegrand Holding
AmAméélioration significative des margeslioration significative des marges

(*)  hors effet de change et à périmètre comparable

382,7382,7
13,0 %13,0 %

405,4
14,7 %

EBITA hors exceptionnelEBITA hors exceptionnel
% du CA% du CA

575,8575,8
19,6 %19,6 %

574,8
20,8 %

EBITDA hors exceptionnelEBITDA hors exceptionnel
% du CA% du CA

2 9332 9332 762Chiffre dChiffre d’’affairesaffaires

2002200220032003(en millions d’euros)
Normes comptables françaises

Croissance organique Croissance organique (*)(*) : : + 1,2 %+ 1,2 % dans un environnement difficiledans un environnement difficile
Progression de la marge dProgression de la marge d’’EBITAEBITA : : + 170 points de base+ 170 points de base

Rationalisation de la productionRationalisation de la production
AmAméélioration de la productivitlioration de la productivitéé
AdAdééquation ventes/coquation ventes/coûûts par zone gts par zone gééographique : faible impact des variations de ographique : faible impact des variations de 
change sur les marges change sur les marges 

- 5,8 %
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Legrand HoldingLegrand Holding

+ 1,2 %+ 1,2 %2 761,82 761,8TotalTotal

+ 4,8 %+ 4,8 %388,3388,3Reste du mondeReste du monde

-- 1,8 %1,8 %520,2520,2USA USA -- CanadaCanada

+ 4,5 %+ 4,5 %519,3519,3Reste de lReste de l’’EuropeEurope

+ 1,8 %+ 1,8 %557,5557,5ItalieItalie

-- 0,8 %0,8 %

Croissance 
organique (*)

776,5776,5

Chiffre d’affaires

FranceFrance

(en millions d’euros)

Croissance organique du chiffre dCroissance organique du chiffre d’’affairesaffaires

(*)  hors effet de change et à périmètre comparable
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Legrand HoldingLegrand Holding
Forte rForte rééduction de lduction de l’’endettementendettement

2.3232.323au 31 dau 31 déécembre 2003cembre 2003

(118)(118)Effets de conversion sur la detteEffets de conversion sur la dette

1919AutresAutres

(280)(280)Cash Cash flowflow dd’’exploitationexploitation

(395)

(129)(129)

113113

2.7182.718

Cession dCession d’’actifs et monactifs et monéétisation du swaptisation du swap

Dette nette pro formaDette nette pro forma(en millions d’euros)
Normes comptables françaises

Diminution de la dette nette pro formaDiminution de la dette nette pro forma

InvestissementsInvestissements

au 31 dau 31 déécembre 2002cembre 2002
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Innovation et Innovation et ddééveloppementveloppement
InvestissementsInvestissements importantsimportants en Ren R&&D : D : 4,9 %4,9 % dudu CA en 2003 CA en 2003 (*)(*)

PrioritPrioritéé des des investissementsinvestissements au au ddééveloppementveloppement de nouveaux de nouveaux produitsproduits ::
41 M 41 M €€ soitsoit 37 % des 37 % des investissementsinvestissements totauxtotaux

RenforcementRenforcement des des ééquipesquipes commercialescommerciales (+ 3 %)(+ 3 %)

AmAmééliorationlioration de la de la productivitproductivitéé
Plus forte Plus forte spspéécialisationcialisation des sites de productiondes sites de production
ApprocheApproche ““make or buymake or buy”” systsystéématiquematique pour pour chaquechaque projetprojet dd’’investissementinvestissement
Optimisation de la Optimisation de la fonctionfonction achatachat : : ProjetProjet PurplePurple
Diminution des Diminution des effectifseffectifs

Optimisation des Optimisation des capitauxcapitaux employemployééss
InvestissementsInvestissements : : 4,1%4,1% dudu CA en 2003 CA en 2003 contrecontre 5,3% en 20025,3% en 2002
RRééductionduction dudu BFR, BFR, ramenramenéé de 18 % de 18 % àà 16 %16 % dudu CA CA entreentre fin 2002 et fin 2003fin 2002 et fin 2003

LegrandLegrand
Poursuite de lPoursuite de l’’innovation et du dinnovation et du dééveloppementveloppement

(*) avant écritures comptables d’acquisition
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(24)(24)37TrTréésorerie nettesorerie nette

100,0100,0107,1RRéésultat net sultat net (*)(*)

136,6136,6
11,9 %11,9 %

170,1
13,2 %

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

1 1451 1451 284Chiffre dChiffre d’’affairesaffaires

2002200220032003(en millions d’euros)

Bureau Bureau VeritasVeritas
Croissance forte et profitableCroissance forte et profitable

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

Croissance organique Croissance organique (**)(**) : : + 12,1 %+ 12,1 %
Variation de pVariation de péérimrimèètre : + 8 %  (US tre : + 8 %  (US LabLab et WEEKS)et WEEKS)
AmAméélioration de la marge dlioration de la marge d’’exploitation : exploitation : + 130 points de base+ 130 points de base

Forte progression des marges des activitForte progression des marges des activitéés Certification et Contrat de Gouvernements Certification et Contrat de Gouvernement
Passage au rPassage au rééfféérentiel ISO 9000/2000 rentiel ISO 9000/2000 

+ 12,1 %
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Bureau Bureau VeritasVeritas

+ 12,1 %+ 12,1 %1 2841 284TotalTotal

+ 41,7 %+ 41,7 %7878AfriqueAfrique

+ 21,2 %+ 21,2 %156156AsieAsie

+ 24,0 %+ 24,0 %281281AmAméériquesriques

+ 7,9 %+ 7,9 %311311EuropeEurope

+ 6,3 %+ 6,3 %

Croissance 
organique (*)

458458

Chiffre d’affaires

FranceFrance

(en millions d’euros)

Croissance organique du chiffre dCroissance organique du chiffre d’’affairesaffaires

(*)  hors effet de change et à périmètre comparable
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Bureau Bureau VeritasVeritas
Croissance et rentabilitCroissance et rentabilitéé continue sur 5 anscontinue sur 5 ans

0
100
200
300
400
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600
700
800
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1000
1100
1200

3 0

13 0

0
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2 0

5 0 0 05 10 05 2 0 05 3 0 05 4 0 05 5 0 05 6 0 05 7 0 05 8 0 05 9 0 06 0 0 06 10 06 2 0 06 3 0 06 4 0 06 5 0 06 6 0 06 7 0 06 8 0 06 9 0 07 0 0 07 10 07 2 0 07 3 0 07 4 0 07 5 0 07 6 0 07 7 0 07 8 0 07 9 0 08 0 0 08 10 08 2 0 08 3 0 08 4 0 08 5 0 08 6 0 08 7 0 08 8 0 08 9 0 09 0 0 09 10 09 2 0 09 3 0 09 4 0 09 5 0 09 6 0 09 7 0 09 8 0 09 9 0 010 0 0 010 10 010 2 0 010 3 0 010 4 0 010 5 0 010 6 0 010 7 0 010 8 0 010 9 0 0110 0 01110 0112 0 0113 0 0114 0 0115 0 0116 0 0117 0 0118 0 0119 0 012 0 0 012 10 012 2 0 012 3 0 012 4 0 012 5 0 012 6 0 012 7 0 012 8 0 012 9 0 013 0 0 013 10 013 2 0 013 3 0 013 4 0 013 5 0 013 6 0 013 7 0 013 8 0 013 9 0 014 0 0 014 10 014 2 0 014 3 0 014 4 0 014 5 0 014 6 0 014 7 0 014 8 0 014 9 0 015 0 0 015 10 015 2 0 015 3 0 015 4 0 015 5 0 015 6 0 015 7 0 015 8 0 015 9 0 016 0 0 016 10 016 2 0 016 3 0 016 4 0 016 5 0 016 6 0 016 7 0 016 8 0 016 9 0 017 0 0 017 10 017 2 0 017 3 0 017 4 0 017 5 0 017 6 0 017 7 0 017 8 0 017 9 0 018 0 0 018 10 018 2 0 018 3 0 018 4 0 018 5 0 018 6 0 018 7 0 018 8 0 018 9 0 019 0 0 019 10 019 2 0 019 3 0 019 4 0 019 5 0 019 6 0 019 7 0 019 8 0 019 9 0 02 0 0 0 0

850850
712712

1 0121 012 1 1451 145 1 2841 284

86866262
105105

137137
171171

10,2%10,2%8,6%8,6% 10,5%10,5% 11,9%11,9% 13,3%13,3%

10 55010 550 11 44011 440 13 07013 070
16 56016 560

18 50018 500

Croissance interne forte et intCroissance interne forte et intéégration gration 
rrééussie de 9 sociussie de 9 sociééttéés s 
Croissance autofinancCroissance autofinancééeeCA CA 

(M(M€€))

EBITA EBITA 
(M(M€€))

tauxtaux
EBITA EBITA 

EffectifsEffectifs

99         00         01         02         0399         00         01         02         03

Gamme Gamme éétendue de prestations tendue de prestations 
incluant de nouveaux services incluant de nouveaux services 
àà forte valeur ajoutforte valeur ajoutééee

Investissement fort dans les ressources Investissement fort dans les ressources 
humaines et la formationhumaines et la formation

+ 16 %
par an

Progression Progression > 50 %> 50 % du taux de margedu taux de marge

99         00         01         02         0399         00         01         02         03

+ 29 %
par an

+15 %
par an
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7,37,35,95,9
Immobilier & InvestissementImmobilier & Investissement
RRéésultat netsultat net

10510518Dette netteDette nette

35,5  35,5  53,953,9RRéésultat net consolidsultat net consolidéé (*)(*)

145145

28,228,2

164

48,0

EnergieEnergie
Chiffres dChiffres d’’affairesaffaires

RRéésultat netsultat net

2002200220032003(en millions d’euros)

OranjeOranje--NassauNassau
Progression du secteur EnergieProgression du secteur Energie

(*) Avant exceptionnel et amortissement survaleur et hors sociétés du Groupe détenues via Oranje-Nassau

Production : 8,5 M BOE  Production : 8,5 M BOE  (+ 16 %).(+ 16 %). Prix moyen : 28,7 US $/baril (25,40 Prix moyen : 28,7 US $/baril (25,40 €€//barilbaril))
Cession de 3 immeublesCession de 3 immeubles
Cash Cash flowflow libre de 120 Mlibre de 120 M€€

+ 70 %

+ 13 %

+ 52 %
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WheelabratorWheelabrator AllevardAllevard
Fort dFort dééveloppement des outils diamantveloppement des outils diamantééss

737377Dette netteDette nette

17,517,513,9RRéésultat net sultat net (*)(*)

35,735,7
12,4 %12,4 %

26,5
9,3 %

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

288288284Chiffre dChiffre d’’affairesaffaires

2002200220032003(en millions d’euros)

Grenaille :Grenaille :
Croissance organique Croissance organique (**)(**) : : -- 4,5 %,4,5 %, Pays Pays éémergents : + 10 %mergents : + 10 %
Marge : Marge : éérosion lirosion liéée notamment e notamment àà la hausse des matila hausse des matièères premires premièèresres
Restructurations industriellesRestructurations industrielles

Outils diamantOutils diamantéés :s :
Croissance organique Croissance organique (**)(**) : : + 10 %+ 10 %
Marge : progression de 12 % Marge : progression de 12 % àà ppéérimrimèètre constanttre constant
Acquisition de WINTERSTONEAcquisition de WINTERSTONE

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

- 1,4 %
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223223202Dette netteDette nette

32,032,037,8RRéésultat net sultat net (*)(*)

97,497,4
22,0 %22,0 %

104,0
22,6 %

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

443443461Chiffre dChiffre d’’affairesaffaires

2002200220032003(en millions d’euros)
Normes comptables françaises

Trader Trader ClassifiedClassified MediaMedia
Performances renouvelPerformances renouvelééeses

Croissance organique Croissance organique (**)(**) : : + 7 %+ 7 %
SuccSuccèès des nouvelles offres : ventes coupls des nouvelles offres : ventes coupléées (diffusion+es (diffusion+internetinternet), services t), services tééllééphoniques phoniques 
payantspayants
Marge en progression : Marge en progression : + 60 points de base+ 60 points de base
Cash Cash flowflow disponible 66 M disponible 66 M €€ pour financer les acquisitions en Hongrie et au Mexique        pour financer les acquisitions en Hongrie et au Mexique        
(26 M (26 M €€) et poursuivre le d) et poursuivre le déésendettement (21 M sendettement (21 M €€))

+ 4 %

(*) Avant exceptionnel et amortissement survaleur
(**) hors effet de change et à périmètre comparable
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32132128,25

(21)(21)(2,75)Exercice de Exercice de callscalls àà 7,7 7,7 €€

23123121Option donnOption donnéée e àà John John MacBainMacBain

11111110Placement privPlacement privéé

en millions den millions d’’euroseurosen millions den millions d’’actions    actions    
(ou options)(ou options)

Cession de Trader Cession de Trader ClassifiedClassified MediaMedia

Prix moyen de cession : 11,4 euros par action Prix moyen de cession : 11,4 euros par action 
Estimation de la plusEstimation de la plus--value 2004 : 140 millions dvalue 2004 : 140 millions d’’euroseuros
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237237179Dette netteDette nette

61,161,155,1RRéésultat netsultat net

120120
12,7 %12,7 %

113,7
12,4 %

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

944944915Chiffre dChiffre d’’affairesaffaires

2002200220032003(en millions d’euros)

bioMbioMéérieuxrieux

(*) hors effet de change et à périmètre comparable

Croissance organique Croissance organique (*)(*) : : 5 % 5 % avec un bon davec un bon dééveloppement de la gamme Industrie en veloppement de la gamme Industrie en 
particulier en Amparticulier en Améérique du Nordrique du Nord
Rationalisation de lRationalisation de l’’outil industriel et des projets de recherche outil industriel et des projets de recherche 
Renforcement en biologie molRenforcement en biologie molééculaire par des partenariats avec culaire par des partenariats avec CepheidCepheid et IDIet IDI

- 3 %
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16,016,08,7Dette netteDette nette

5,35,37,8RRéésultat net sultat net (*)(*)

11,211,2
15,0 %15,0 %

13,3
15,5 %

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

74,974,985,7Chiffre dChiffre d’’affairesaffaires

2002200220032003(en millions d’euros)

StallergStallergèènesnes
TrTrèès forte croissances forte croissance

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

Croissance organique Croissance organique (**)(**) : France : : France : + 18 %,+ 18 %, Filiales :  Filiales :  + 9 %+ 9 % et Distributeurs : et Distributeurs : + 18 %+ 18 %
Progression de la marge opProgression de la marge opéérationnelle : rationnelle : + 50 points de base+ 50 points de base
Investissement de R&D : Investissement de R&D : + 47 %+ 47 % (8% (8% àà 10% du CA)10% du CA)
DDééveloppement clinique du comprimveloppement clinique du compriméé

+ 14 %

+ 47 %
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0 % 10 %10 % 20 %20 %

SynthSynthèèse : performance des filialesse : performance des filiales

Progression marge opProgression marge opéérationnellerationnelle
(en (en bpbp))

Croissance Croissance 
organique 2003organique 2003

LegrandLegrand

WheelabratorWheelabrator
AllevardAllevard

ValeoValeo

Bureau Bureau VeritasVeritas

TraderTrader
StallergStallergèènesnes

CGEYCGEY

-- 100100

200200

--10 %10 %
00

100100
bioMbioMéérieuxrieux
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neuf neuf telecomtelecom (ex LDCOM)(ex LDCOM)

0
100

200
300

400
500
600

700
800

900
1000

3838
111111

182182

551551

ChiffreChiffre dd’’affairesaffaires
(en millions (en millions dd’’euroseuros))

1999          2000          2001           2002          20031999          2000          2001           2002          2003

990 990 (*)(*)

0
5

10
15
20
25
30
35
40
45
50
55
60
65
70
75
80
85
90
95

EBITDAEBITDA
(en millions (en millions dd’’euroseuros))

1999          2000          2001           2002           20031999          2000          2001           2002           2003

99 1111

4242

1818

91 91 (*)(*)

(*) non audités 
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1000110012001300140015001600170018001900200021002200230024002500260027002800290030003100320033003400350036003700380039004000410042004300440045004600470048004900500051005200530054005500 5 4715 471

4 7634 763
5 1845 184

4 6194 619
4 8464 846

4 3884 388

ValeoValeo

ChiffreChiffre dd’’affairesaffaires
(en millions (en millions dd’’euroseuros))

S1          S2S1          S2
20012001

S1          S2S1          S2
20022002

S1          S2S1          S2
20032003

0

5

3,3%3,3%

4,4%4,4% 4,6%4,6%
5,3%5,3%

5,0%5,0% 5,1%5,1%

Marge Marge dd’’exploitationexploitation
(en %)(en %)

S1          S2S1          S2
20012001

S1          S2S1          S2
20022002

S1          S2S1          S2
20032003
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100011001200130014001500160017001800190020002100220023002400250026002700280029003000310032003300340035003600370038003900400041004200430044004500 4 4404 440

3 9763 976
3 7333 733

3 3143 314
3 0233 023

2 7312 731

Cap Cap GeminiGemini Ernst & YoungErnst & Young

S1          S2S1          S2
20012001

S1          S2S1          S2
20022002

S1          S2S1          S2
20032003

ChiffreChiffre dd’’affairesaffaires
(en millions (en millions dd’’euroseuros))

0

5

6,1%6,1%

3,9%3,9%

0,3%0,3%

3,1%3,1%
2,7%2,7% 2,7%2,7%

S1          S2S1          S2
20012001

S1          S2S1          S2
20022002

S1          S2S1          S2
20032003

Marge Marge dd’’exploitationexploitation
(en %)(en %)
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10

15

20

25

30

35

40
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50

55

Cap Cap GeminiGemini Ernst & Young Ernst & Young 
Cession des actionsCession des actions

3,13,1Solde mars 2004Solde mars 2004

(10,8)(10,8)Cessions rCessions rééalisalisééeses

13,913,9DDéébut 2003but 2003

(en millions d’actions)

EvolutionEvolution

(7,0)(7,0)
Obligations Obligations ééchangeables enchangeables en
actions CGEY (vente de actions CGEY (vente de callscalls))

+ 0,9+ 0,9Solde rSolde réésiduelsiduel

(en millions d’actions ou options)

+ 4,8+ 4,8Achat de Achat de callscalls longs longs (*)(*)

+ 3,1+ 3,1Solde mars 2004Solde mars 2004

Solde rSolde réésiduel mars 2004 siduel mars 2004 

15%15%Taux de rentabilitTaux de rentabilitéé
sur 21 anssur 21 ans

30/06/02          31/12/02                               3130/06/02          31/12/02                               31/12/03    19/03/04  /12/03    19/03/04  

cours de lcours de l’’action CGEYaction CGEY

(*) même prix d’exercice et même maturité que les O.E.

34,7 34,7 €€Prix moyen par actionPrix moyen par action

11,2 11,2 €€RRéésultat par actionsultat par action

23,5 23,5 €€Prix de revient consolidPrix de revient consolidéé
((ddéécc 02)02)

156 M 156 M €€RRéésultat comptes  sultat comptes  
consolidconsolidéés 2003s 2003
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RENFORCEMENT DE LA RENFORCEMENT DE LA 
CAPACITCAPACITÉÉ DD’’INVESTISSEMENTINVESTISSEMENT
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Progression de lProgression de l’’ANRANR
AmAméélioration du ratio dlioration du ratio d’’endettementendettement

16 %16 %proformaproforma
cession Trader cession Trader ClassifiedClassified MediaMedia

-- 15 %15 %(815)(815)(960)(960)Endettement netEndettement net

+ 14 %+ 14 %3 4853 4853 0503 050Actif brut rActif brut réééévaluvaluéé (*)(*)

+ 28 %+ 28 %2 6702 6702 0902 090Actif Net RActif Net Réééévaluvaluéé

% Evolution% Evolution

23 %23 %

11erer mars 2004mars 2004

31 %31 %
Endettement netEndettement net
Actif brut rActif brut réééévaluvaluéé

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

Notation S&P : BBB+Notation S&P : BBB+
Ratio Endettement net / Actif Brut RRatio Endettement net / Actif Brut Réééévaluvaluéé < 30 %< 30 %

(*) moyenne décembre 2002 et février 2004, hors trésorerie 
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Allongement de la maturitAllongement de la maturitéé
de la dette brutede la dette brute

2008200835035020032003--20042004400400CrCréédit syndiqudit syndiquéé (engagement)(engagement)

1001005454Divers court termeDivers court terme

2005200540940920052005409409Echangeable ValeoEchangeable Valeo

20092009279279Echangeable CGEYEchangeable CGEY

20112011500500

Montant

Février 2004

MaturitéMaturitéMontant(en millions d’euros)

Emprunt obligataireEmprunt obligataire

20062006--20072007340340RRéémméérréé

Décembre 2002

Taux moyen de financement : 4,2 %Taux moyen de financement : 4,2 %
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AmAmééliorationlioration de la structure de la structure financifinancièèrere

•• MaturitMaturitééss plus plus longueslongues

•• Sources Sources mieuxmieux rréépartiesparties

0 1 2 3 4 5 6

1er  trim.

2e  trim.

ddéécembrecembre 20022002
fféévriervrier 20042004

2 2 ansans 1/21/2

4 4 ansans 1/21/2

5 5 ansans 3/43/4
ProformaProforma apraprèès s remboursementremboursement ééchangeablechangeable ValeoValeo

66%
34% 42%27%

31%
bancairebancaire

ééchangeablechangeable bancairebancaire ééchangeablechangeable

obligataireobligataire

ddéécembrecembre 20022002 fféévriervrier 20042004
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AccroissementAccroissement
de la de la trtréésoreriesorerie mobilisablemobilisable

(500)(500)

1 1151 115

(1 615)(1 615)

FFéévrier 2004 vrier 2004 (*)(*)

(815)(815)(960)(960)Endettement netEndettement net

800800340340TrTréésorerie mobilisablesorerie mobilisable

(1 615)(1 615)(1 300)(1 300)Endettement brutEndettement brut
(y compris cr(y compris créédit syndiqudit syndiquéé))

FFéévrier 2004vrier 2004DDéécembre 2002cembre 2002(en millions d’euros)

(*)(*) proformaproforma cession Trader cession Trader ClassifiedClassified MediaMedia
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ConstruireConstruire des leadersdes leaders

AccompagnerAccompagner leurleur ddééveloppementveloppement àà moyenmoyen / long / long termeterme

RenforcerRenforcer ll’’innovationinnovation / / AmAmééliorerliorer la la productivitproductivitéé

MettreMettre en oeuvre des en oeuvre des partenariatspartenariats actifsactifs avec le avec le 
managementmanagement

StratStratéégiegie dd’’investissementinvestissement
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PrivilPriviléégiergier les les investissementsinvestissements supsupéérieursrieurs àà 100100 millions millions 
dd’’euroseuros dansdans les les socisociééttééss non non cotcotééeses

EtreEtre actionnaireactionnaire àà plus de plus de 34 %34 %

Rappel des Rappel des objectifsobjectifs dd’’investissementinvestissement
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AssurerAssurer aux aux actionnairesactionnaires ::

TRI TRI moyenmoyen termeterme > 15 %> 15 % par anpar an

RendementRendement net net ~ 3 %~ 3 %

EquilibreEquilibre/Diversification :/Diversification :

•• CroissanceCroissance

•• DDééfensiffensif

•• RendementRendement

Rappel des Rappel des objectifsobjectifs de de rendementrendement
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ACTIF NET RACTIF NET RÉÉÉÉVALUVALUÉÉ
T R IT R I

DIVIDENDEDIVIDENDE
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Evolution de lEvolution de l’’ANRANR

35

37

39

41

43

45

47

49

AoAoûûtt DDéécembrecembre Mai              Mai              DDéécembrecembre FFéévriervrier
2002                2002                20022002 2003               2003               20032003 20042004

4040

3838
3939

4545

4848Evolution de lEvolution de l’’ANRANR
(en euro par action)(en euro par action)

Actifs 
non cotés

Actifs cotés

78 %

22%

62 %
73%

73 %
38% 27%

Renforcement du non cotRenforcement du non cotéé

AoAoûûtt
20022002

Mai Mai 
20032003

FFéévriervrier
20042004

85 %

15%

ProformaProforma
cession Tradercession Trader
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TRI pour lTRI pour l’’actionnaireactionnaire

(*)(*) incluant le dividende brut de 1,5 euro / action versincluant le dividende brut de 1,5 euro / action verséé ddéébut juin 2003but juin 2003
(**)(**) moyenne mensuellemoyenne mensuelle

35

37

39

41

43

45

47

49

35

37

39

41

43

45

47

49 4848

4545

3838
4040

DDéécembrecembre DDéécembrecembre
2002                    20032002                    2003

AoAoûûtt FFéévriervrier
2002                    20042002                    2004

AnnAnnééee 20032003
DepuisDepuis aoaoûûtt 2002 : 2002 : crcrééationation de de 

WENDEL WENDEL InvestissementInvestissement

12 %12 %CAC 40 CAC 40 (**)(**)

23 %23 %TRI annualisTRI annualiséé (*)(*)

6 %6 %CAC 40 CAC 40 (**)(**)

16 %16 %TRI annualisTRI annualiséé (*)(*)

Progression de lProgression de l’’ANRANR
(en euro par action)(en euro par action)
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Dividende proposDividende proposéé pour 2004pour 2004

Rendement brutRendement brutRendement net Rendement net (*)(*)Dividende netDividende net

5,9 %5,9 %3,9 %3,9 %1,05 1,05 €€
(*) cours moyen 2003

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
CGIP WI

Moyenne
historique

2,8 %

4%

3%

2%

Objectif : 3 %

Rendement netRendement net
(dividende / cours de bourse)
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WENDEL WENDEL InvestissementInvestissement
Evolution Evolution comparcomparééee de de ll’’actionaction et et dudu CAC 40CAC 40

depuis la crdepuis la crééation de WENDEL Investissementation de WENDEL Investissement

10

20

30

40

+ 61 %+ 61 %WENDEL WENDEL 
InvestissementInvestissement

CAC 40CAC 40

JulJul. 02                        31. 02                        31--ddéécc--02                     02                     3131--ddéécc--03     2203     22--marmar--0404
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Agenda 2004Agenda 2004

AssemblAssembléée Ge Géénnéérale des Actionnairesrale des Actionnaires
Indication sur 2004 et publication de lIndication sur 2004 et publication de l’’ANRANR11erer juin 2004juin 2004

3 juin 20043 juin 2004 Paiement du dividendePaiement du dividende

16 septembre 200416 septembre 2004 RRééunion dunion d’’information sur le 1information sur le 1erer semestresemestre
ActivitActivitéé, r, réésultats et publication de lsultats et publication de l’’ANRANR

ddéécembre 2004cembre 2004 RRééunion dunion d’’information sur les sociinformation sur les sociééttéés non cots non cotééeses
ActivitActivitéé de lde l’’exercice exercice éécoulcouléé, perspectives et publication de l, perspectives et publication de l’’ANRANR
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