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W Mise en oeuvre de la stratégie

WENDEL

I NVESTISSEMENT

REALISATIONS DEPUIS LA CREATION DE

OBJECTIFS STRATEGIQUES WENDEL INVESTISSEMENT (Juillet 2002)

= Réduire la part des actifs cotés = de 55 % en juillet 2002 : SZIZ%emIm
a 25% a 15 % en aout 2004 > Trader
» Investir des montants significatifs = 340 M € investis en fonds propres
(> a 100 M € en fonds propres) » Legrand : 660 M €
» Editis :180 M€
= Renforcer le contrdle de = Cession de nos participations minoritaires :
WENDEL Investissement » Trader : 321 M €

» bioMérieux : 378 M €
* Projet de renforcement dans Bureau Veritas

* TRI de TANR de + 15 % = Rentabilité moyenne juillet 02-aout 04
en moyenne par an » ANR : + 16 % /an (avec dividendes)
» Cours WI : + 27 % /an (CAC 40 : + 3 %)
= Verser un dividende offrant = Rendement net moyen 2002 et 2003 : 3,8 %

un rendement net de 3 %




W WENDEL Investissement :

WENDEL un positionnement competitif

= Une image établie

= Un acteur partenaire de long terme

= Une structure financiere efficace :

» cout du capital
» liquidité pour les actionnaires
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I NVESTISSEMENT

Un business madel equilibré

et dynamique

(1)
TRI attendu Legrand

Bureau Veritas
Editis

Perspective de
rentabilité élevée

Nouveaux
investissements

\

\ﬁessiob

10 %

Wheelabrator
Oranje -Nassau
Actifs cotés

@Iow recu@ ’

partielles

0 10 %

20 % 30 % Cash flow @

Actif brut réévalué

() sur les fonds propres investis par WENDEL Investissement

2 mobilisable par WENDEL Investissement



W

WENDEL

PRINCIPAUX EVENEMENTS 2004



\/
A/ Principaux evenements 2004

WENDEL

= Janvier Cession de 1,8 % de CapGemini

= Février Emission obligataire 500 M €, maturité 7 ans
"  Mars et Avril Cession de Trader pour 321 M €

" Mai Cession de 5 % de bioMérieux pour 60 M €
= Juin Projet d'acquisition d’Editis pour 180 M €

Emission obligataire portée a 600 M €

" Juillet Introduction en bourse de bioMérieux
Produit de cession : 378 M€

" Septembre Closing Editis
Projet de renforcement dans Bureau Veritas



W

WENDEL

CESSION DE BIOMERIEUX



W bioMérieux

WENDEL Introduction en bourse
Millions Prix de vente Montants en
d’'actions (en euros) millions d’euros

Dividende exceptionnel préalable 10

Cession au groupe d’investisseurs

CIC, Banque de Vizille, APICIL 1,95 30,80 60

Introduction en bourse

Placement initial 9,98 30,00 299

Option de surallocation 0,30 30,00 9

Total 12,23 30,12 378

Actions conservées par WI 1,20

TRI réalisé +12 % /an sur 15 ans

Investissement initial X4

Plus-value comptes consolidés 110 M €

10
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ACQUISITION D'EDITIS

11
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| editis
|

Référence
- athan interforum
editis
ORDAS

@ sgsses Interforum France

%_& _(;NM:M Wi | l.% I_ E RO B E RT Interforum Belgique
G O€ghers - Interforum Suisse
quld m CLE Interforum Canada

- JACR®
POCKET F{;E‘U P®LE INTERNATIONAL Bookpole

POCKET
jeunesse -

3 pdles d'activite

Diffusion, Distribution
& Services

JFL La Découverte
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W Chiffre d'affaires et

WENDE L marge d'exploitati

(en millions d’euros)

(Proforma) 2007 ‘ 2uu
Chiffre d’affaires 696 692
Résultat d’exploitation 55 52
% du CA 7,9 % 7,5 %

Répartition du chiffre d’affaires 2003

/Education
Litterature t Réfé
— et Référence

+~— _ Distribution

13



W

WENDE L Atouts d'Editis

= Littérature et Education

» Marchés d’offre en expansion modérée mais réguliere
» Importantes opportunités de croissance externe
» Faible sensibilité aux prix

= Editis : N° 2 disposant des atouts pour reprendre sa place de leader

» Marques fortes et parts de marché robustes
» Equipe de management trés expérimentée
» Capacité a attirer et fedérer des talents

» Plate-forme de distribution moderne

» Diversité editoriale et intégration verticale

» Rentabilité importante

14
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Objectifs strategiques pour Editis

* Préserver I'independance éditoriale, la perennite
et I'intégrité d'Editis

= Reconqueérir une position de leader dans I'edition
francophone

= Devenir I'acteur majeur de la distribution et de la
diffusion du livre en France

= Soutenir les projets d'acquisition et de développement

15
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WENDE L Financement de |la transaction

I NVESTISSEMENT

(en millions d’euros)

BESOINS RESSOURCES
Valeur d’entreprise 660 Fonds propres 180
Gain / closing économique (20) Financement du BFR 90
au closing + divers
Dette a LT 370

nette de commissions

Estimation au 1er septembre 2004

» Dette financiere long terme sans recours sur WENDEL Investissement

» « Closing économique » réalisé le 31 juillet

16
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W Conséquences financiéres

WENDE L pour WENDEL Investissement

= TRI attendu > 20 %

* I[ntégration dans le périmetre fiscal de WENDEL
Investissement

= Poids dans I'actif brut de WENDEL : 6 %

17
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Calendrier

= Juillet

= Aout

= Septembre

pour le closing

Avis des Comités d'entreprise rendus
Début syndication de la dette bancaire senior
Agrément de la Commission Européenne

Signature du contrat d’acquisition
Accord des Autorités de la Concurrence
en Belgique et en Allemagne

Accord attendu des Autorités de la Concurrence
en France
Closing Editis

18
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PROJET DE RENFORCEMENT
DANS BUREAU VERITAS

19
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Bureau Veritas
Une performance remarquable

I NVESTISSEMENT

Chiffre d’affaires
(M €)

1284
1012 1145

722

1999 2000 2001 2002 2003

Chiffre d’affaires x 1,8

+ 16 % Croissance

paran » organique forte
» externe réussie avec intégration de 9 sociétés
» autofinancée

Résultat d’exploitation 170
(M€) 137 [N

1999 2000 2001 2002 2003

+ 29 % Reésultat d’exploitation x 2,7
par an Marge d'exploitation en hausse réguliere

Effectifs 18 500

16 560 =

13 070
10550 11440 —

1999 2000 2001 2002 2003

+15 9%, Investissement dans les ressources
par an humaines et la formation

20



W Bureau Veritas dans le Groupe

WENDE L WENDEL Investissement

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

» Répartition actuelle du capital :

Poincaré Ul WENDEL Autres
Investissements Investissement actionnaires
229 %L l 9.4 % 33,9 % 33,8 %

Poincareé I
Participations I

___________________ l L
\
%

> Bureau Veritas

A

21
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Projet d'acquisition

WENDEL de Poincaré Investissements

5§

Poincaré
Investissements

70 % I

Poincaré 30 %

Participations D ul

32,3 % J

Bureau Veritas

WI acquerra 100 %
de Poincaré Investissements

Poincaré Participations
rachetera auparavant
Ul par endettement

WENDEL Investissement acheéterait 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)

22



W Conséquences pour

WENDEL WENDEL Investissement

* Pourcentage de détention porté a 66 % du capital de Bureau
Veritas a l'issue de cette acquisition

= Consolidation par intégration globale

» Cash flow libre de Bureau Veritas : 135 millions d’euros
sur les 12 mois préecédant juin 2004

= Closing prévu fin octobre 2004 apres :

» Avis du Comité d'entreprise de Bureau Veritas
» Accord des Autorités pour la Concurrence

23



W Perspectives d’évolution

WENDEL du capital de Bureau Veritas

= WENDEL Investissement met a I'étude une offre aux actionnaires
minoritaires de Bureau Veritas, réalisée par échange de titres WENDEL
Investissement, ou en numéraire dans des conditions comparables a
celles faites pour I'acquisition du bloc de contréle détenu par Poincaré
Investissements

* The Royal Bank of Scotland a pris un engagement ferme de
financement de cette offre, a 5 et 6 ans, sans recours sur WENDEL
Investissement

= WWENDEL Investissement rachéetera ses propres titres

lls seront utilisés dans le cadre de l'offre faite aux minoritaires de
Bureau Veritas mise a I'étude

24



W Notre stratégie

WENDE L pour Bureau Veritas

Leadership mondial

Strategie de croissance externe par I'acquisition de
sociéteés de taille moyenne

Amplification de la croissance organique

= Gains de productivité notamment par effet de taille

25
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RESSOURCES FINANCIERES
WENDEL INVESTISSEMENT

26



W Endettement net aolt 2004

WENDEL

I NVESTISSEMENT

Aout 2004
(en millions d’euros) Montants Maturités
Long Terme 879
Emprunt obligataire 600 2011
Echangeable CGEY 279 2009
Crédit syndiquée (350 M €) 0 2008
Court Terme 471
Echangeable Valeo 409 2005
Divers 62
Endettement financier brut () 1 350
Trésorerie () (1 160)
Endettement financier net () 190

(*) Dette financiére, diminuée de la trésorerie, de la societé WENDEL Investissement et des
sociétés holdings a I'exclusion de celles dont la dette est sans recours sur celle-ci

27
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I NVESTISSEMENT

Evolution du ratio d’endettement

Endettement net ()
Actif brut réévalué

Cession Capgemini

Renforcement a 66 %
dans BV

Cession Trader \ .

1er Sem. 03
32%

30% -

2¢me Sem. 03
28%

20% -

1er Sem. 04
19%

oo | /

Cession bioMérieux

2¢me Sem. 04
14%

".‘

Acquisition Editis

0%

Janvier 03 Juillet 03 Janvier 04 Juillet 04 Décembre 04

(*) Dette financiére, diminuée de la trésorerie, de la societé WENDEL Investissement et des
sociétés holdings a I'exclusion de celles dont la dette est sans recours sur celle-ci 28
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I NVESTISSEMENT

Tableau de financement simplifie

+ Bureau Veritas
66 % et Editis 100 %

- , 12 derniers mois
(en millions d’euros)

Sl proforma

Cash flow des sociétés consolidées en I.G. 150 376
Variations du BFR 1 3
Investissements (23) (78)

128 301
Dividendes recgus (sociétés non consolidées) 30 20
WENDEL Investissement (49) (96)
(couts de fonctionnement et frais financiers)

109 225
Dividendes versés (59) (69)
Cash flow libre () 50 156

() avant acquisitions, cessions et remboursement de la dette 20
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RESULTATS CONSOLIDES
1er SEMESTRE 2004

30



W

Résultat net des activités

(en millions d’euros) 1¢Sem. | 5004/2003 | 1 Sem.

2003 2002
Participations consolidées (") 129 99 + 30 % 59
Dividendes Valeo et Capgemini 9 8 11
Financement (24) (18) (10)
Frais généraux et impots (7) (9) (6)
Résultat net des activités 107 80 +34 % 54
Plus-values sur cession & réévaluation 144 123
Autres éléments exceptionnels 9 (2)

Amortissement survaleurs (26) (32)
Intéréts minoritaires (3) 21
Résultat net part du Groupe 231 190

() Résultat net avant exceptionnel et amortissement survaleur .



W Evolution de la contribution

WENDEL du résultat () des societés

55

(en millions d’euros) ‘ 16;(?:;"' ‘ 20042003 16;(?:;"'
Legrand 48,0 25,9 + 85 % -
Oranje-Nassau 30,6 27,0 +13 % 17,5
Wheelabrator Allevard 11,8 7,5 + 57 % 9,2
Stallergenes 4.5 3,4 + 32 % 1,8
Bureau Veritas 21,1 17,0 + 24 % 15,4
Trader Classified Media - 5,9 4,5
bioMérieux (™) 12,6 12,7 10,3
Participations consolidées 128,6 99,4 + 30 % 58,7

() Résultat net avant exceptionnel et amortissement survaleurs

() bioMérieux n’ayant pas publié ses comptes semestriels a 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 32



W Contribution au résultat des activites

WENDEL

I NVESTISSEMENT

en millions d’euros

Progression en %
9 ° +85% B 1° semestre 2003

T I 1° semestre 2004

Legrand Bureau Oranje Wheelabrator Stallergénes
Veritas Nassau Allevard

33



W

WENDEL

I NVESTISSEMENT

(en millions d’euros)
Normes comptables frangaises

1¢" Sem. 2004 ‘ 1" Sem. 2003

Chiffre d’affaires 1486 79, 1389
EBITDA avant exceptionnels 336,6 139, 285,8
% du CA 22,6% 20,6%
EBITA avant exceptionnels 2571  +30% 198,5
% du CA 17,3% 14,3%
Résultat net (*) 128 + 85% 69

= Croissance organique (**) : +10,1%
» Amélioration des marchés
» Renouvellement de I'offre produits
» Renforcement des équipes de vente

= Forte progression de la marge d’'EBITA : +300 points de base

» Optimisation de l'outil industriel avec spécialisation des sites de production
» Gain de productivité

(*) Avant exceptionnel, amortissement survaleurs et écritures comptables liées a I'acquisition
(**) Hors effet change et a périmétre comparable

34
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I NVESTISSEMENT

Croissance organique du chiffre d’affaires

Legrand

(en millions d’euros) Chiffre d’affaires g;ziiisqaun:ﬁ)
France 427 +7,1%
ltalie 321 +6,5%
Reste de I'Europe 281 +12,1 %
USA - Canada 264 +15,0 %
Reste du monde 193 + 13,0 %
Total 1 486 + 10,1 %

(*) hors effet de change et a périmétre comparable

35



W Legrand

WENDE L Poursuite du desendettement
Dette nette proforma Désendettement régulier
Normes comptables francaises
(en millions d’euros) (variation en %)
2718
2 544
2323

2175

Déc.02 Juin03 Déc.03 Juin 04 Déc.03/ Juin 04/
Déc.02 Juin 03

36



W Legrand

WENDEL Amplifier la croissance rentable

I NVESTISSEMENT

= Accroitre les ventes
» Mise en place de stratégies de développement par produits,

marcheés et pays

» Lancement de nouvelles gammes de produits a forte valeur ajoutée

» Renforcement des équipes de vente et de marketing (+ 5 % depuis juin 2002)
ouverture de nouvelles structures commerciales dans les pays émergents

= Ameéliorer la productivité
» Spécialisation des sites de production et approche make-or-buy systématique
» Globalisation et standardisation de la fonction achats au niveau groupe

= Optimiser les capitaux employés
» Investissements : 43 M € dont
49 % consacrés aux nouveaux produits en 2004 contre 37% en 2003 et 36 % en 2002

» Réduction du besoin en fonds de roulement

37



W Bureau Veritas : 1f Sem. 2004

WENDEL Poursuite d’'une croissance soutenue

I NVESTISSEMENT

(en millions d’euros) 1¢" Sem. 2004 ‘ 1¢"Sem. 2003
Chiffre d’'affaires 691 598

+ 15%
Résultat d’exploitation 99,6 + 26% 79,1
% du CA 14,4% 13,2 %
Résultat net () 62,4 + 229% 51,2
Trésorerie nette 58 (20)

= Croissance organique(*™) : + 12%

= Poursuite de la croissance externe avec acquisition de trois sociétés : 20 M €

= Marge d'exploitation en amélioration de : +120 points de base
Forte progression des marges dans les activités Industrie et Infrastructures, et Biens de
consommation

(*) avant exceptionnel et amortissement survaleurs
(**) Hors effet change et a périmétre comparable

38



W Oranje-Nassau

WENDE L Cash flow élevé

(en millions d’euros) 1e" Sem. 2004 | 1e" Sem. 2003
Chiffre d’affaires : 110 119
Energie 105 113
Production (en millions BOE) 4.2 45
Prix du baril (en euros par batril) 27,2 26,3
Immobilier 5 6
Résultat net () : 30,6 27,0
Energie 27,5 23,2
Immobilier 1,7 2,0
Investissement 1,4 1,8
Cash flow 58 64
Trésorerie nette 44 (90)

Cash flow annuel / Actif réévalué : 37 %

Energie : Progression de la marge nette

Immobilier : Cession de 3 immeubles fin 2003

Investissement : Cession d’actifs cash 24 M € et plus-value 15 M €

(*) Avant exceptionnel et amortissement survaleurs 39



W Wheelabrator Allevard

WENDEL Redressement significatif

I NVESTISSEMENT

(en millions d’euros) 1e" Sem. 2004 ‘ 1¢" Sem. 2003

Chiffre d'affaires 166 21% 137
Résultat d’exploitation 18,2 + 28% 14,2
% du CA 11,0 % 10,4 %
Résultat net () 11,8 4+ 579 7.5
Dette nette 79 /8

= Croissance retrouvée du chiffre d’affaires
= Grenaille : amélioration de la marge
Réduction des capacités de production en Grande-Bretagne et aux USA
= Qutils diamantés : restructuration de Diamant Winter acquis en juillet 2003

(*) Avant exceptionnel et amortissement survaleurs 40



Al Stallergenes

WENDEL

I NVESTISSEMENT

(en millions d’euros) 1er Sem. 2004 ‘ 1er Sem. 2003
Chiffre d’affaires 46,3 + 9% 42.5
Résultat d’exploitation 7,7 + 24% 6,2
% du CA 16,7 % 14,6 %
Résultat net () 4,5 + 329% 3,4
Dette nette 10 18

= Croissance organique (**): + 9 %

= Bonne progression des nouveaux traitements par voie sublinguale

= Amélioration de la marge d’exploitation : 210 points de base

» Essais liés a I'étude / comprimés

(*) Avant exceptionnel et amortissement survaleurs
(™) hors effet de change et a périmétre comparable

41
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ACTIF NET REEVALUE
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W Le Groupe

WENDEL (aout 2004)
Mode de % de
W E N D E L consolidation participation

'.% Oranje-Nassau 100 %

'E Wheelabrator Allevard 100 %
Stallergénes (1) 47,5 %

R Valeo®  nc_ EEEEREE

s 35

PR oo [

o6 D

L e Neuf telecom nc 4,2 %

c @ bioMérieux (1 nc 3,0 %

E : mise en équivalence

IG : intégration globale

nc : non consolidé

() :coté

(2 : en cours d’acquisition 43



W Actif Net Réévalué

WENDE L (aout 2004)

en millions o en euros
, en % :

d’euros par action

Actifs non cotés 2 650 85 % 47,6
Actifs cotés 450 15 % 8,1
Actif brut Réévalué 3100 100 % 55,7
Dette financiére nette () (190) 6 % (3,5)
Actif Net Réévalué ) 2910 52,2

() Dette financiére diminuée de la trésorerie de la société WENDEL Investissement et des
sociétés financieres holdings qu’elle contréle a I'exclusion de celles dont |la dette est sans
recours sur celle-ci.

) Impot latent négligeable

44



W Progression de FANR

WENDEL

I NVESTISSEMENT

Actif Net Réévalué 54 € Performance annualisée

a ; . (dont 2 €)
+ dividendes cumulés verses50 . —I

(dont 1 €)

0
45 € (dont 1 €) r29%

(dont 1 €)

Aolt Déc Mai Aolt Déc Mai Aodt

02 02 03 03 03 04 04 2 ans 1an 6 mois 3 mois

Dividendes

mm CAC 40 mm ANRWI cumulés versés

M CAC40 mm ANRWI
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W Création de valeur pouril'actionnaire

WENDE L depuis la constitution de W]
Rotation nette Valorisation
des actifs des actifs
40 € -3,5€ +17,5€ 54 €

G

ANR Réduction Création Dividendes ANR
Aolt 2002 Cessions Acquisitions  endettement de valeur cumulés Aout 2004

46



W WENDEL Investissement

depuis la création de WENDEL Investissement

40 I\n.v-M“
WENDEL
Investissement
+ 67 %
30

»

20 Al
10 :
Juil. 2002 31 déc. 2002 31 déc. 2003 3 sept. 2004
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