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MISE EN OEUVRE DE LA STRATMISE EN OEUVRE DE LA STRATÉÉGIEGIE
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MiseMise en oeuvre de la en oeuvre de la stratstratéégiegie

Verser un dividende offrant Verser un dividende offrant 
un rendement net de un rendement net de 3 %3 %

TRI de lTRI de l’’ANRANR de de + 15 %+ 15 %
en moyenne par anen moyenne par an

Renforcer le contrôle de Renforcer le contrôle de 
WENDEL InvestissementWENDEL Investissement

Investir des montants significatifsInvestir des montants significatifs
(> (> àà 100 M 100 M €€ en fonds propres)en fonds propres)

RRééduire la part des actifs cotduire la part des actifs cotéés s 
àà 25 %25 %

OBJECTIFS STRATOBJECTIFS STRATÉÉGIQUESGIQUES

Rendement net moyen 2002 et 2003 : Rendement net moyen 2002 et 2003 : 3,8 %3,8 %

RentabilitRentabilitéé moyenne juillet 02moyenne juillet 02--aoaoûût 04t 04
ANR : ANR : + 16 % + 16 % /an (avec dividendes)/an (avec dividendes)
Cours WI : Cours WI : + 27 % + 27 % /an (CAC 40 : + 3 %)/an (CAC 40 : + 3 %)

Cession de nos participations minoritaires :Cession de nos participations minoritaires :
Trader        : Trader        : 321 M 321 M €€
bioMbioMéérieux : rieux : 378 M 378 M €€

Projet de renforcement dans Bureau Projet de renforcement dans Bureau VeritasVeritas

840 M 840 M €€ investis en fonds propresinvestis en fonds propres
Legrand : 660 M Legrand : 660 M €€
EditisEditis : 180 M : 180 M €€

de 55 % en juillet 2002 de 55 % en juillet 2002 
àà 15 %15 % en aoen aoûût 2004t 2004

RRÉÉALISATIONS DEPUIS LA CRALISATIONS DEPUIS LA CRÉÉATION DE ATION DE 
WENDEL INVESTISSEMENT  (Juillet 2002)WENDEL INVESTISSEMENT  (Juillet 2002)

CapgeminiCapgemini
ValeoValeo
TraderTrader
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WENDEL WENDEL InvestissementInvestissement ::
un un positionnementpositionnement compcompéétitiftitif

Une image Une image éétablietablie

Un acteur partenaire de long termeUn acteur partenaire de long terme

Une structure financiUne structure financièère efficace :re efficace :

cocoûût du capitalt du capital
liquiditliquiditéé pour les actionnairespour les actionnaires
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Un business Un business modelmodel ééquilibrquilibréé
et dynamiqueet dynamique

(1)  (1)  sur les fonds propres investis par WENDEL Investissementsur les fonds propres investis par WENDEL Investissement
(2) (2) mobilisable par WENDEL Investissementmobilisable par WENDEL Investissement

Cash Cash flowflow (2)(2)

Actif brut rActif brut réééévaluvaluéé

TRI attendu TRI attendu (1)(1)

10 %10 %

00

20 %20 %

10 %10 % 30 %30 %20 %20 %

Cash Cash flowflow rréécurrentscurrents

15 %15 %

LegrandLegrand
Bureau Bureau VeritasVeritas
EditisEditis Nouveaux Nouveaux 

investissementsinvestissements

CessionsCessions
partiellespartielles

Perspective dePerspective de
rentabilitrentabilitéé éélevlevééee

WheelabratorWheelabrator
OranjeOranje--NassauNassau
Actifs cotActifs cotééss
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PRINCIPAUX PRINCIPAUX ÉÉVVÉÉNEMENTS 2004NEMENTS 2004
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JanvierJanvier Cession de 1,8 % Cession de 1,8 % dede CapGeminiCapGemini

FFéévrier vrier ÉÉmission obligataire 500 M mission obligataire 500 M €€, maturit, maturitéé 7 ans7 ans

Mars et Avril Mars et Avril Cession de Trader pour 321 M Cession de Trader pour 321 M €€

Mai Mai Cession de 5 % Cession de 5 % dede bioMbioMéérieux  pour 60 M rieux  pour 60 M €€

Juin Juin Projet dProjet d’’acquisition dacquisition d’’EditisEditis pour 180 M pour 180 M €€
ÉÉmission obligataire portmission obligataire portéée e àà 600 M 600 M €€

Juillet Juillet Introduction en bourse de bioMIntroduction en bourse de bioMéérieux rieux 
Produit de cession : 378 MProduit de cession : 378 M€€

Septembre Septembre ClosingClosing EditisEditis
Projet de renforcement dans Bureau Projet de renforcement dans Bureau VeritasVeritas

Principaux Principaux éévvéénements 2004nements 2004
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CESSION DE BIOMCESSION DE BIOMÉÉRIEUXRIEUX
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bioMbioMéérieuxrieux
Introduction en bourseIntroduction en bourse

Montants en Montants en 
millions dmillions d’’euroseuros

Prix de vente Prix de vente 
(en euros)(en euros)

Millions Millions 
dd’’actionsactions

1,201,20Actions conservActions conservéées par WIes par WI

sur 15 anssur 15 ans+ 12 % / an+ 12 % / anTRI rTRI rééalisaliséé

110 M 110 M €€PlusPlus--value comptes consolidvalue comptes consolidééss

X 4X 4Investissement initialInvestissement initial

1010Dividende exceptionnel prDividende exceptionnel prééalablealable

299299
99

30,0030,00
30,0030,00

9,989,98
0,300,30

Introduction en bourseIntroduction en bourse
Placement initialPlacement initial
Option de Option de surallocationsurallocation

606030,8030,801,951,95
Cession au groupe dCession au groupe d’’investisseursinvestisseurs
CIC, Banque de Vizille, APICILCIC, Banque de Vizille, APICIL

37837830,1230,1212,2312,23Total Total 
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ACQUISITION DACQUISITION D’’EDITISEDITIS
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3 pôles d3 pôles d’’activitactivitéé

Diffusion, Distribution Diffusion, Distribution 
& Services& Services

InterforumInterforum FranceFrance
Interforum Belgique

Interforum Suisse 

Interforum Canada

Bookpole

LittLittéératurerature ÉÉducation & ducation & 
RRééfféérencerence
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5252
7,5 %7,5 %

55
7,9 %

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

692692696Chiffre dChiffre d’’affairesaffaires

2002200220032003(en millions d’euros)
(Proforma)

ÉÉducation ducation 
et Ret Rééfféérencerence

DistributionDistribution

LittLittéératurerature
31 %31 %

36 %36 %

33 %33 %

RRéépartition du chiffre dpartition du chiffre d’’affaires 2003affaires 2003

Chiffre dChiffre d’’affaires et affaires et 
marge dmarge d’’exploitationexploitation
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Atouts dAtouts d’’EditisEditis

LittLittéérature et rature et ÉÉducationducation

MarchMarchéés ds d’’offre en expansion modoffre en expansion modéérréée mais re mais rééguligulièèrere
Importantes opportunitImportantes opportunitéés de croissance externes de croissance externe
Faible sensibilitFaible sensibilitéé aux prixaux prix

EditisEditis : N: N°° 2 disposant des atouts pour reprendre sa place de leader2 disposant des atouts pour reprendre sa place de leader

Marques fortes et parts de marchMarques fortes et parts de marchéé robustesrobustes
ÉÉquipe de management trquipe de management trèès exps expéérimentrimentééee
CapacitCapacitéé àà attirer et fattirer et fééddéérer des talentsrer des talents
PlatePlate--forme de distribution moderneforme de distribution moderne
DiversitDiversitéé ééditoriale et intditoriale et intéégration verticalegration verticale
RentabilitRentabilitéé importanteimportante
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Objectifs stratObjectifs stratéégiques pour giques pour EditisEditis

PrPrééserver lserver l’’indindéépendance pendance ééditoriale, la pditoriale, la péérennitrennitéé
et let l’’intintéégritgritéé dd’’EditisEditis

ReconquReconquéérir une position de leader dans lrir une position de leader dans l’é’édition dition 
francophonefrancophone

Devenir lDevenir l’’acteur majeur de la distribution et de la acteur majeur de la distribution et de la 
diffusion du livre en Francediffusion du livre en France

Soutenir les projets dSoutenir les projets d’’acquisition et de dacquisition et de dééveloppementveloppement
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Financement de la transaction Financement de la transaction 

(20)(20)

660660

Gain / Gain / closingclosing ééconomiqueconomique

Valeur dValeur d’’entrepriseentreprise

BESOINSBESOINS

(en millions d’euros)

9090Financement du BFR Financement du BFR 
au au closingclosing + divers+ divers

370370Dette Dette àà LT LT 
nette de commissionsnette de commissions

180180Fonds propresFonds propres

RESSOURCESRESSOURCES

Dette financiDette financièère long terme sans recours sur WENDEL Investissementre long terme sans recours sur WENDEL Investissement
«« ClosingClosing ééconomique conomique »» rrééalisaliséé le 31 juilletle 31 juillet

Estimation au 1er septembre 2004
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ConsConsééquences financiquences financièères res 
pour WENDEL Investissement pour WENDEL Investissement 

TRI attendu > TRI attendu > 20 %20 %

IntIntéégration dans le pgration dans le péérimrimèètre fiscal de WENDEL tre fiscal de WENDEL 
InvestissementInvestissement

Poids dans lPoids dans l’’actif brut de WENDEL : actif brut de WENDEL : 6 %6 %
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CalendrierCalendrier
pour le pour le closingclosing

Accord attendu des AutoritAccord attendu des Autoritéés de la Concurrence s de la Concurrence 
en Franceen France
ClosingClosing EditisEditis

SeptembreSeptembre

Signature du contrat dSignature du contrat d’’acquisitionacquisition
Accord des AutoritAccord des Autoritéés de la Concurrence s de la Concurrence 
en Belgique et en Allemagneen Belgique et en Allemagne

AoAoûûtt

Avis des ComitAvis des Comitéés ds d’’entreprise rendusentreprise rendus
DDéébut syndication de la dette bancaire seniorbut syndication de la dette bancaire senior
AgrAgréément de la Commission Europment de la Commission Europééenneenne

JuilletJuillet
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PROJET DE RENFORCEMENT PROJET DE RENFORCEMENT 

DANS BUREAU VERITASDANS BUREAU VERITAS
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0
100
200
300
400
500
600
700
800
900

1000
1100
1200

1999        2000       2001        2002        20031999        2000       2001        2002        2003

Bureau Bureau VeritasVeritas
Une performance remarquableUne performance remarquable

3 0

13 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
722722

1 0121 012 1 1451 145 1 2841 284

8686
6262

105105
137137

170170

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

18 50018 500

Chiffre dChiffre d’’affaires x 1,8affaires x 1,8
CroissanceCroissance

organique forteorganique forte
externe rexterne rééussie avec intussie avec intéégration de 9 socigration de 9 sociééttééss
autofinancautofinancééee

Chiffre dChiffre d’’affaires affaires 
(M (M €€))

RRéésultat dsultat d’’exploitation exploitation 
(M (M €€))

EffectifsEffectifs

RRéésultat dsultat d’’exploitation x 2,7exploitation x 2,7

Marge dMarge d’’exploitation en hausse rexploitation en hausse rééguligulièèrere

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

+ 16 %
par an

+ 29 %
par an

+15 %
par an

1999        2000       2001        2002        20031999        2000       2001        2002        2003

1999        2000       2001        2002        20031999        2000       2001        2002        2003
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Bureau Bureau VeritasVeritas dans le Groupedans le Groupe
WENDEL InvestissementWENDEL Investissement

Acquisition de 20 % du capital en 1995 pour 21 M Acquisition de 20 % du capital en 1995 pour 21 M €€

RRéépartition actuelle du capital :partition actuelle du capital :

Poincaré 
Participations

Poincaré
Investissements

22,9 %22,9 % 33,8 %33,8 %

32,3 %32,3 %

33,9 %33,9 %

Bureau Veritas

U I

9,4 %9,4 %

Autres 
actionnaires

WENDEL 
Investissement
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Projet dProjet d’’acquisitionacquisition
de Poincarde Poincaréé InvestissementsInvestissements

UIPoincaré
Participations

Poincaré 
Investissements

30 %30 %

32,3 %32,3 %

WI acquerra 100 %
de Poincaré Investissements

WENDEL Investissement achèterait ainsi 
32,3 % de Bureau Veritas pour 660 M €

(environ 140 euros par action Bureau Veritas, 
soit 2 milliards d’euros pour 100 % de Bureau Veritas)

Bureau Veritas

70 %70 %

Poincaré Participations
rachètera auparavant
UI par endettement
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ConsConsééquencesquences pour pour 
WENDEL WENDEL InvestissementInvestissement

Pourcentage de dPourcentage de déétention porttention portéé àà 66 % du capital de Bureau 66 % du capital de Bureau 
VeritasVeritas àà ll’’issue de cette acquisitionissue de cette acquisition

Consolidation par intConsolidation par intéégration globalegration globale
Cash Cash flowflow libre de Bureau libre de Bureau VeritasVeritas : 135 millions d: 135 millions d’’euroseuros
sur les 12 mois prsur les 12 mois prééccéédant juin 2004dant juin 2004

ClosingClosing prpréévu fin octobre 2004 aprvu fin octobre 2004 aprèès :s :

Avis du ComitAvis du Comitéé dd’’entreprise de Bureau entreprise de Bureau VeritasVeritas
Accord des AutoritAccord des Autoritéés pour la Concurrences pour la Concurrence
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Perspectives Perspectives dd’é’évolutionvolution
dudu capital de Bureau capital de Bureau VeritasVeritas

WENDEL Investissement met WENDEL Investissement met àà ll’é’étude une offre aux actionnaires tude une offre aux actionnaires 
minoritaires de Bureau minoritaires de Bureau VeritasVeritas, r, rééalisaliséée par e par ééchange de titres WENDEL change de titres WENDEL 
Investissement, ou en numInvestissement, ou en numééraire dans des conditions comparables raire dans des conditions comparables àà
celles faites pour lcelles faites pour l’’acquisition du bloc de contrôle dacquisition du bloc de contrôle déétenu par Poincartenu par Poincaréé
InvestissementsInvestissements

TheThe Royal Royal BankBank ofof Scotland a pris un engagement ferme de Scotland a pris un engagement ferme de 
financement de cette offre, financement de cette offre, àà 5 et 6 ans, sans recours sur WENDEL 5 et 6 ans, sans recours sur WENDEL 
InvestissementInvestissement

WENDEL Investissement rachWENDEL Investissement rachèètera ses propres titrestera ses propres titres
Ils seront utilisIls seront utiliséés dans le cadre de l'offre faite aux minoritaires de s dans le cadre de l'offre faite aux minoritaires de 
Bureau Bureau VeritasVeritas mise mise àà l'l'éétudetude
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Notre Notre stratstratéégiegie
pour Bureau pour Bureau VeritasVeritas

Leadership Leadership mondialmondial

StratStratéégie de gie de croissancecroissance externeexterne par par ll’’acquisitionacquisition dede
socisociééttééss de de tailletaille moyennemoyenne

Amplification de la Amplification de la croissancecroissance organiqueorganique

Gains de Gains de productivitproductivitéé notammentnotamment par par effeteffet de de tailletaille
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RESSOURCES FINANCIRESSOURCES FINANCIÈÈRESRES
WENDEL INVESTISSEMENTWENDEL INVESTISSEMENT



2706/09/2004 19:32

Endettement net aoEndettement net aoûût 2004t 2004

190190Endettement financier net Endettement financier net (*)(*)

(1 160)(1 160)TrTréésorerie sorerie (*)(*)

471471Court TermeCourt Terme

879879Long TermeLong Terme

2008200800CrCréédit syndiqudit syndiquéé (350 M (350 M €€))

1 3501 350Endettement financier brut Endettement financier brut (*)(*)

20052005409409Echangeable ValeoEchangeable Valeo

20092009279279Echangeable CGEYEchangeable CGEY

20112011

6262

600600

Montants
Août 2004

Maturités(en millions d’euros)

Emprunt obligataireEmprunt obligataire

DiversDivers

(*) Dette financière, diminuée de la trésorerie, de la société WENDEL Investissement et des 
sociétés holdings à l’exclusion de celles dont la dette est sans recours sur celle-ci
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ÉÉvolution du ratio dvolution du ratio d’’endettementendettement

0%

10%

20%

30%

Janvier 03 Juillet 03 Janvier 04                    Juillet 04        Décembre 04

11erer Sem. 03 Sem. 03 
32%32%

22èèmeme Sem. 03 Sem. 03 
28%28%

11erer Sem. 04Sem. 04
19%19%

Endettement net Endettement net (*)(*)

Actif brut rActif brut réééévaluvaluéé

Cession Capgemini

Cession Trader

Acquisition Editis

Renforcement à 66 %
dans BV

Cession bioMérieux

22èèmeme Sem. 04 Sem. 04 
14%14%

(*) Dette financière, diminuée de la trésorerie, de la société WENDEL Investissement et des 
sociétés holdings à l’exclusion de celles dont la dette est sans recours sur celle-ci



29

Tableau de financement simplifiTableau de financement simplifiéé

5050
(59)(59)
109109

(49)(49)
3030

128
(23)(23)

11
150150

12 derniers mois12 derniers mois
Juin 04 Juin 04 

+ Bureau + Bureau VeritasVeritas
66 % et 66 % et EditisEditis 100 % 100 % 

proformaproforma
(en millions d’euros)

156Cash Cash flowflow libre libre (*)(*)

(69)(69)Dividendes versDividendes versééss
225225

(96) (96) WENDEL Investissement WENDEL Investissement 
(co(coûûts de fonctionnement et frais financiers)ts de fonctionnement et frais financiers)

20  20  Dividendes reDividendes reççus (socius (sociééttéés non consolids non consolidéées)es)

376376Cash Cash flowflow des socides sociééttéés consolids consolidéées en I.G.es en I.G.

301
(78) (78) 

33

InvestissementsInvestissements
Variations du BFRVariations du BFR

(*) avant acquisitions, cessions et remboursement de la dette 
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RRÉÉSULTATS CONSOLIDSULTATS CONSOLIDÉÉSS
11erer SEMESTRE 2004SEMESTRE 2004
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RRéésultat net des activitsultat net des activitééss

(*) Résultat net avant exceptionnel et amortissement survaleur

190190231231RRéésultat net part du Groupesultat net part du Groupe
2121(3)(3)Intérêts minoritaires

(32)(32)(26)(26)Amortissement survaleurs

(2)(2)99Autres éléments exceptionnels

123123144144Plus-values sur cession & réévaluation

(6)(6)(9)(9)(7)(7)Frais gFrais géénnééraux et impôtsraux et impôts

5454

(10)(10)

1111

5959

1er Sem. 
2002

+ 30 %+ 30 %9999129129Participations consolidParticipations consolidéées es (*)(*)

8899Dividendes Valeo et Dividendes Valeo et CapgeminiCapgemini

107107

(24)(24)

1er Sem. 
2004

+ 34 %+ 34 %

2004/2003

8080RRéésultat net des activitsultat net des activitééss

(18)(18)

1er Sem. 
2003

FinancementFinancement

(en millions d’euros)
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Evolution de la contributionEvolution de la contribution
du rdu réésultat sultat (*)(*) des socides sociééttééss

10,310,312,712,712,612,6bioMbioMéérieuxrieux (**)(**)

4,54,55,95,9--Trader Trader ClassifiedClassified MediaMedia

1,81,8+ 32 %+ 32 %3,43,44,54,5StallergStallergèènesnes

58,758,7

15,415,4

9,29,2

17,517,5

--

1er Sem. 
2002

+ 85 %+ 85 %25,925,948,048,0LegrandLegrand

+ 13 %+ 13 %27,027,030,630,6OranjeOranje--NassauNassau

128,6128,6

21,121,1

11,811,8

1er Sem.
2004

+ 30 %+ 30 %

+ 24 %+ 24 %

+ 57 %+ 57 %

2004/2003

99,499,4Participations consolidParticipations consolidééeses

17,017,0Bureau Bureau VeritasVeritas

7,57,5

1er Sem. 
2003

WheelabratorWheelabrator AllevardAllevard

(en millions d’euros)

(*) Résultat net avant exceptionnel et amortissement survaleurs
(**) bioMérieux n’ayant pas publié ses comptes semestriels à ce jour, le résultat retenu est une estimation 

prudente basée notamment sur les prévisions des analystes financiers auquel a été ajoutée la 
contribution de Silliker
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0

10

20

30

40

50

60

70

OranjeOranje
NassauNassau

BureauBureau
VeritasVeritas

WheelabratorWheelabrator
AllevardAllevard

LegrandLegrand StallergStallergèènesnes

25,925,9 27,027,0

7,57,5

3,43,4

17,017,0

48,048,0

11erer semestre 2003semestre 2003

11erer semestre 2004semestre 2004

Contribution au Contribution au rréésultatsultat des des activitactivitééss

30,630,6

11,811,8

4,54,5

21,121,1

en millions den millions d’’euroseuros
Progression en %Progression en %

+13 %+13 %

+57 %+57 %

+32 %+32 %

+24 %+24 %

+85 %+85 %
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LegrandLegrand

198,5198,5
14,3%14,3%

257,1
17,3%

EBITA avant exceptionnelsEBITA avant exceptionnels
% du CA% du CA

285,8285,8
20,6%20,6%

336,6
22,6%

EBITDA avant exceptionnelsEBITDA avant exceptionnels
% du CA% du CA

1 3891 486Chiffre dChiffre d’’affairesaffaires

11erer Sem. 2003Sem. 200311erer Sem. 2004Sem. 2004(en millions d’euros)
Normes comptables françaises

Croissance organique (**) : Croissance organique (**) : +10,1%+10,1%
AmAméélioration des marchlioration des marchééss
Renouvellement de lRenouvellement de l’’offre produitsoffre produits
Renforcement des Renforcement des ééquipes de ventequipes de vente

Forte progression de la marge dForte progression de la marge d’’EBITAEBITA : : +300 points de base+300 points de base
Optimisation de lOptimisation de l’’outil industriel avec spoutil industriel avec spéécialisation des sites de productioncialisation des sites de production
Gain de productivitGain de productivitéé

RRéésultat net (*)sultat net (*) 128128 6969

(*) Avant exceptionnel,  amortissement survaleurs et (*) Avant exceptionnel,  amortissement survaleurs et éécritures comptables licritures comptables liéées es àà ll’’acquisitionacquisition
(**) Hors effet change et (**) Hors effet change et àà ppéérimrimèètre comparabletre comparable

+ 7%

+ 18%

+ 30%

+ 85%
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LegrandLegrand

+ 10,1 %+ 10,1 %1 4861 486TotalTotal

+ 13,0 %+ 13,0 %193193Reste du mondeReste du monde

+15,0 %+15,0 %264264USA USA -- CanadaCanada

+ 12,1 %+ 12,1 %281281Reste de lReste de l’’EuropeEurope

+ 6,5 %+ 6,5 %321321ItalieItalie

+ 7,1 %+ 7,1 %

Croissance 
organique (*)

427427

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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LegrandLegrand
Poursuite du dPoursuite du déésendettementsendettement

Dette nette Dette nette proformaproforma
Normes comptables franNormes comptables franççaisesaises

1500

1700

1900

2100

2300

2500

2700

2900

1er  trim. 2e  trim. 3e  trim. 4e  trim.

(en millions d’euros)

2 7182 718
2 5442 544

2 3232 323
2 1752 175

200

300

400

500

1er  trim. 2e  trim.

(variation en %)

--15%15%

DDéésendettement rsendettement rééguliergulier

DDééc.02      Juin 03      Dc.02      Juin 03      Dééc. 03     Juin 04c. 03     Juin 04 Juin 04/Juin 04/
Juin 03Juin 03

DDééc.03/c.03/
DDééc.02c.02

--15%15%
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LegrandLegrand
Amplifier la croissance rentableAmplifier la croissance rentable

AccroAccroîître les ventestre les ventes
Mise en place de stratMise en place de stratéégies de dgies de dééveloppement par produits,  veloppement par produits,  
marchmarchéés et payss et pays
Lancement de nouvelles gammes de produits Lancement de nouvelles gammes de produits àà forte valeur ajoutforte valeur ajoutééee
Renforcement des Renforcement des ééquipes de vente et de marketing (quipes de vente et de marketing (+ 5 % + 5 % depuis juin 2002)depuis juin 2002)
ouverture de nouvelles structures commerciales dans les paysouverture de nouvelles structures commerciales dans les pays éémergentsmergents

AmAmééliorer la productivitliorer la productivitéé
SpSpéécialisation des sites de production et approche cialisation des sites de production et approche makemake--oror--buybuy systsystéématiquematique
Globalisation et standardisation de la fonction achats au niveaGlobalisation et standardisation de la fonction achats au niveau groupeu groupe

Optimiser les capitaux employOptimiser les capitaux employééss
Investissements : Investissements : 43 M 43 M €€ dont dont 
49 %49 % consacrconsacréés aux nouveaux produits en 2004 contre s aux nouveaux produits en 2004 contre 37%37% en 2003 et en 2003 et 36 % 36 % en 2002en 2002
RRééduction du besoin en fonds de roulementduction du besoin en fonds de roulement
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(20)(20)58TrTréésoreriesorerie nettenette

51,251,262,4RRéésultatsultat netnet (*)(*)

79,179,1
13,2 %13,2 %

99,6
14,4%

RRéésultatsultat dd’’exploitationexploitation
% % dudu CACA

598598691ChiffreChiffre dd’’affairesaffaires

11er er Sem. 2003Sem. 200311erer Sem. 2004Sem. 2004(en millions d’euros)

Bureau Bureau VeritasVeritas : : 11erer Sem. 2004Sem. 2004
Poursuite dPoursuite d’’une croissance soutenueune croissance soutenue

(*) avant exceptionnel et amortissement survaleurs
(**) Hors effet change et (**) Hors effet change et àà ppéérimrimèètre comparabletre comparable

CroissanceCroissance organiqueorganique(**) (**) : : + 12%+ 12%
PoursuitePoursuite de la de la croissancecroissance externeexterne avec acquisition de avec acquisition de troistrois socisociééttééss : 20 M : 20 M €€
Marge Marge dd’’exploitationexploitation enen amamééliorationlioration de : de : +120 points de base+120 points de base
Forte progression des Forte progression des margesmarges dansdans les les activitactivitééss IndustrieIndustrie et Infrastructures, et et Infrastructures, et BiensBiens de de 
consommationconsommation

+ 15%

+ 26%

+ 22%
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OranjeOranje--NassauNassau
Cash Cash flowflow éélevlevéé

Cash Cash flowflow annuel / Actif rannuel / Actif réééévaluvaluéé : 37 %: 37 %
EnergieEnergie : Progression de la marge nette : Progression de la marge nette 
ImmobilierImmobilier : Cession de 3 immeubles fin 2003: Cession de 3 immeubles fin 2003
InvestissementInvestissement : Cession d: Cession d’’actifs cash 24 M actifs cash 24 M €€ et pluset plus--value 15 M value 15 M €€

27,027,0
23,223,2
2,02,0
1,81,8
6464

30,630,6
27,527,5
1,71,7
1,41,4
5858

RRéésultat net sultat net (*)(*) ::
EnergieEnergie
ImmobilierImmobilier
InvestissementInvestissement
Cash Cash flowflow

(90)  (90)  4444TrTréésorerie nettesorerie nette

119119
113113

4,54,5
26,326,3

66

110
105

4,2
27,2

5

Chiffre dChiffre d’’affaires :affaires :
EnergieEnergie

Production (en millions BOE)Production (en millions BOE)
Prix du baril (en euros par baril)Prix du baril (en euros par baril)

ImmobilierImmobilier

11erer Sem. 2003Sem. 200311erer Sem. 2004Sem. 2004(en millions d’euros)

(*) Avant exceptionnel et amortissement survaleurs
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WheelabratorWheelabrator AllevardAllevard
Redressement significatifRedressement significatif

787879Dette netteDette nette

7,57,511,8RRéésultat net sultat net (*)(*)

14,214,2
10,4 %10,4 %

18,2
11,0 %

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

137137166Chiffre dChiffre d’’affairesaffaires

11erer Sem. 2003Sem. 200311erer Sem. 2004Sem. 2004(en millions d’euros)

+ 21%+ 21%

Croissance retrouvCroissance retrouvéée du chiffre de du chiffre d’’affairesaffaires
GrenailleGrenaille : am: améélioration de la margelioration de la marge
RRééduction des capacitduction des capacitéés de production en Grandes de production en Grande--Bretagne et aux USABretagne et aux USA
Outils diamantOutils diamantééss : restructuration de Diamant Winter acquis en juillet 2003: restructuration de Diamant Winter acquis en juillet 2003

+ 28%+ 28%

+ 57%+ 57%

(*) Avant exceptionnel et amortissement survaleurs
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181810Dette netteDette nette

3,43,44,5RRéésultat net sultat net (*)(*)

6,26,2
14,6 %14,6 %

7,7
16,7 %

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

42,542,546,3Chiffre dChiffre d’’affairesaffaires

11erer Sem. 2003Sem. 200311erer Sem. 2004Sem. 2004(en millions d’euros)

StallergStallergèènesnes

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

Croissance organique (**) : Croissance organique (**) : + 9 %+ 9 %
Bonne progression des nouveaux traitements par voie sublingualeBonne progression des nouveaux traitements par voie sublinguale
AmAméélioration de la marge dlioration de la marge d’’exploitation : exploitation : 210 points de base 210 points de base 
Essais liEssais liéés s àà ll’é’étude / comprimtude / comprimééss

+ 9% + 9% 

+ 24% + 24% 

+ 32% + 32% 
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ACTIF NET RACTIF NET RÉÉÉÉVALUVALUÉÉ
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Mode de Mode de 
consolidationconsolidation

% de % de 
participationparticipation

Le Le GroupeGroupe
((aoaoûûtt 2004)2004)

E  : mise en E  : mise en ééquivalencequivalence
IG : intIG : intéégration globalegration globale
ncnc : non consolid: non consolidéé
(1)(1) : cot: cotéé
(2)(2) :: en cours den cours d’’acquisitionacquisition

Stallergènes (1)

Bureau Veritas

Editis (2)

Wheelabrator Allevard

Oranje-Nassau

Legrand

Capgemini (1)

Neuf telecom

bioMérieux (1)

M
éd

ia
 &

Se
rv

ic
es

In
du

st
rie

100 %100 %

E

IG

IG

nc

nc

nc

IG

IG

100 %100 %

37,4 %37,4 %

9,9 %9,9 %

33,9 %33,9 %

2,4 %2,4 %

4,2 %4,2 %

3,0 %3,0 %

47,5 %47,5 %

E

Valeo (1) nc

100 % 100 % 

Pa
rt

ic
ip

at
io

ns
no

n
st

ra
té

gi
qu

es

IG
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6 %6 %

100 %100 %

15 %15 %

85 %85 %

en %en %

52,252,2

(3,5)(3,5)

55,755,7
8,18,1

47,647,6

en euros      en euros      
par actionpar action

3 1003 100Actif brut RActif brut Réééévaluvaluéé

2 9102 910Actif Net RActif Net Réééévaluvaluéé (**)(**)

(190)(190)Dette financiDette financièère nette re nette (*)(*)

450450Actifs cotActifs cotééss

2 6502 650Actifs non cotActifs non cotééss

en millions en millions 
dd’’euroseuros

Actif Net RActif Net Réééévaluvaluéé
(ao(aoûût 2004)t 2004)

(*) Dette financière diminuée de la trésorerie de la société WENDEL Investissement et des 
sociétés financières holdings qu’elle contrôle à l’exclusion de celles dont la dette est sans 
recours sur celle-ci. 

(**) Impôt latent négligeable
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30

35

40

45

50

55

Progression de Progression de ll’’ANRANR

30
40
50

60
70
80
90

100

110
120

__ CAC 40__ CAC 40

-10
-5
0

5
10
15
20
25

30
35

2 ans            1 an             6 mois           3 2 ans            1 an             6 mois           3 moismois

Performance annualisPerformance annualisééee

--7%7%

+29%+29%

+21%+21% +20%+20%
+16%+16%

+10%+10%

+3%+3%

--6%6%

39 39 €€38 38 €€

+ 35%+ 35%

+5%+5%

Actif Net RActif Net Réééévaluvaluéé
+ dividendes cumul+ dividendes cumuléés verss versééss

DDéécc Mai    AoMai    Aoûût   t   DDéécc Mai     AoMai     Aoûûtt
02       03       03      03      04       0402       03       03      03      04       04

ANR WIANR WI __ CAC 40__ CAC 40 ANR WIANR WI

40 40 €€

AoAoûûtt
0202

DividendesDividendes
cumulcumuléés verss versééss

45 45 €€
(dont (dont 1 1 €€))

46 46 €€
(dont (dont 1 1 €€))

50 50 €€
(dont (dont 1 1 €€))

54 54 €€
(dont (dont 2 2 €€))
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CrCrééation de valeur pour lation de valeur pour l’’actionnaire actionnaire 
depuis la constitution de WIdepuis la constitution de WI

ANRANR
AoAoûût 2002t 2002

ANRANR
AoAoûût 2004t 2004CessionsCessions AcquisitionsAcquisitions

RRééductionduction
endettementendettement

CrCrééation ation 
de valeurde valeur

Dividendes Dividendes 
cumulcumulééss

40 40 €€ 54 54 €€

-- 18,818,8
+ 12,2+ 12,2

+ 3,1+ 3,1 +15,5+15,5

+ 2,0+ 2,0

Rotation nette Rotation nette 
des actifsdes actifs

-- 3,5 3,5 €€

Valorisation Valorisation 
des actifsdes actifs
+ 17,5 + 17,5 €€

4040

5252
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WENDEL Investissement WENDEL Investissement 
Evolution Evolution comparcomparééee de de ll’’actionaction et et dudu CAC 40CAC 40

10

20

30

40

+ 67 %+ 67 %

WENDEL WENDEL 
InvestissementInvestissement

CAC 40CAC 40

JuilJuil. 2002                  31 d. 2002                  31 dééc. 2002                      c. 2002                      31 d31 dééc. 2003                3 sept. 2004c. 2003                3 sept. 2004

depuis la crdepuis la crééation de WENDEL Investissementation de WENDEL Investissement



48


