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26 mars 200326 mars 2003



20022002
Principaux événementsPrincipaux événements

Restructuration du GroupeRestructuration du GroupeRestructuration du GroupeRestructuration du Groupe
•• Février Février Rachat d’actions : 500 M Rachat d’actions : 500 M €€
•• Juin Juin Simplification des structuresSimplification des structurespp

Fusion de CGIP et MarineFusion de CGIP et Marine--WendelWendel

Mise en œuvre de la stratégieMise en œuvre de la stratégiegg

•• Mai Mai Désengagement partiel de Valeo :   834 M Désengagement partiel de Valeo :   834 M €€
•• Décembre    Acquisition de 37,5 % de Legrand : 658 M Décembre    Acquisition de 37,5 % de Legrand : 658 M €€

Amélioration de la situation de nos filialesAmélioration de la situation de nos filiales

•• JuilletJuillet Défusion de bioMérieux et Pierre FabreDéfusion de bioMérieux et Pierre Fabre

•• Novembre   Trader classified media : Novembre   Trader classified media : 
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renforcement de notre position d’actionnairerenforcement de notre position d’actionnaire



Evolution du GroupeEvolution du Groupe
en 2002en 2002
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OrganigrammeOrganigramme
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StallergènesStallergènesSa 47,5 %47,5 %
* * non consolidéenon consolidée



Résistance satisfaisante du Groupe en 2002 
d t t diffi ilt t diffi il â àdans un contexte difficilecontexte difficile grâce à :

la bonne la bonne diversificationdiversification de ses participationsde ses participations

la la performanceperformance des sociétés consolidéesdes sociétés consolidées
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Diversification des actifsDiversification des actifs

Sociétés non cotéesSociétés non cotées
67 %67 %

Sociétés cotéesSociétés cotées(1)(1)

25%25%67 %67 % 25%25%

Wheelabrator AllevardWheelabrator Allevard

ValeoValeo

Cap Gemini Ernst & YoungCap Gemini Ernst & Young

LegrandLegrand ValeoValeo

Trader classified mediaTrader classified media

StallergènesStallergènes
LegrandLegrand

CashCash 8%8%
OranjeOranje--NassauNassau

Bureau VeritasBureau Veritas
AutresAutres

6(1) Cours moyen de décembre 2002

bioMérieuxbioMérieux



Diversification des actifsDiversification des actifs

RendementRendement CroissanceCroissanceRendementRendement CroissanceCroissance
LegrandLegrand

Bureau VeritasBureau Veritas
RésistantRésistant OranjeOranje--NassauNassau Trader classified mediaTrader classified media

bioMérieuxbioMérieux
StallergènesStallergènesStallergènesStallergènes

Wheelabrator Alle ardWheelabrator Alle ard Cap Gemini ErnstCap Gemini Ernst && Yo ngYo ngCycliqueCyclique Wheelabrator AllevardWheelabrator Allevard
ValeoValeo

Cap Gemini Ernst Cap Gemini Ernst & & YoungYoung
LDCOMLDCOM

Forte proportion de nos filiales Forte proportion de nos filiales 
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dans des marchés en croissance et résistantsdans des marchés en croissance et résistants



Résistance  Résistance  
de l’Actif Net Réévaluéde l’Actif Net Réévalué

4000
Distribution aux Distribution aux 

actionnairesactionnaires
M €

3000

3500
590

2000

2500 3 530 - 28 %

1000

1500 2 090

0

500

Actif Net RéévaluéActif Net Réévalué
décembre 2001décembre 2001

Actif Net RéévaluéActif Net Réévalué
décembre 2002décembre 2002

Le recul de l’ANR est entièrement imputable à la baisse de la valeur boursièreLe recul de l’ANR est entièrement imputable à la baisse de la valeur boursière
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Le recul de l’ANR est entièrement imputable à la baisse de la valeur boursièreLe recul de l’ANR est entièrement imputable à la baisse de la valeur boursière
de Cap Gemini Ernst & Young (de Cap Gemini Ernst & Young (-- 70 %) dans un marché (CAC 40) en baisse de 31 %70 %) dans un marché (CAC 40) en baisse de 31 %



Evolution comparée  de l’action Evolution comparée  de l’action 
WENDEL Investissement et du CAC 40WENDEL Investissement et du CAC 40

depuis le 30 juin 2002depuis le 30 juin 2002
e rose ros
30
euroseuros

25 WENDELWENDEL
I ti tI ti tInvestissementInvestissement

20
+ 16 %+ 16 %

15
30/06/2002 10/200230/06/2002 10/2002 24/03/200324/03/2003

CAC 40 indexéCAC 40 indexé

927/01/2010 17:37

30/06/2002                                          10/2002                                                                  30/06/2002                                          10/2002                                                                  24/03/200324/03/2003



Eléments sur l’acquisitionEléments sur l’acquisition
LegrandLegrand
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Mise en œuvre de notre nouvelle stratégie Mise en œuvre de notre nouvelle stratégie 
avec l’acquisition de Legrandavec l’acquisition de Legrand

Legrand : caractéristiquesLegrand : caractéristiquesLegrand : caractéristiquesLegrand : caractéristiques

Leader mondialLeader mondial

Fortes marquesFortes marques

C i é liè t él éC i é liè t él é

C itè d’i ti tC itè d’i ti t

Croissance régulière et marges élevéesCroissance régulière et marges élevées

Critères d’investissementCritères d’investissement

Investissement  > à 100  MInvestissement  > à 100  M€€

Dans le non cotéDans le non coté

P t d l it l 34 %P t d l it l 34 %
1127/01/2010 17:37

Part dans le capital > 34 %Part dans le capital > 34 %



Acquisition de LegrandAcquisition de Legrand

Valeur d’entreprise de 4,6 milliards d’euros à fin 
décembreEvaluation décembre
EBITDA : multiple de 7,8 x

Evaluation

Capitaux propres de 1 76 milliard d’euros

Financement

Capitaux propres de 1,76 milliard d euros
Dette financière d’acquisition de 2,4 milliards d’euros 
et crédit vendeur de 150 millions d’euros 
D fi iè WENDE

WENDEL Investissement : € 658m (37 5%)

Dette financière sans recours sur WENDEL 
Investissement

WENDEL Investissement : € 658m  (37,5%)
KKR : € 658m  (37,5%)
Autres actionnaires : € 444m  (25,0%)

Apports des 
actionnaires

Gouvernance Pacte d’actionnaires

1227/01/2010 17:37



Legrand : Legrand : 
Bonne résistance dans un contexte difficileBonne résistance dans un contexte difficile

(en millions d’euros)

2001 2002

Chiffre d’affaires 3 096 2 970 - 0,9 % à donnéesà données
comparablescomparables

- 4,1 %

Résultat d’exploitation 437 419 - 4,1 %

comparablescomparables

p
% du CA 14,1 % 14,1%

,

Résultat net part du Groupe 176 186 + 5 7 %Résultat net part du Groupe 176 186 + 5,7 %

Dette nette à fin décembre 1 392 855 - 39 %
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Des potentiels d’amélioration Des potentiels d’amélioration 
clairement identifiésclairement identifiés

Optimisation de la productivitéOptimisation de la productivitéAmélioration de la p pp p
Possibilités d’externalisationPossibilités d’externalisation

Amélioration de la 
production

Augmentation 
des marges

Rationalisation des achatsRationalisation des achats
Réduction des frais administratifsRéduction des frais administratifs

Accroissement du Maîtrise des investissementsMaîtrise des investissementsAccroissement du  
Cash Flow Meilleure gestion du BFRMeilleure gestion du BFR

Création de valeur
Mise en place d’un système de rémunération incitatifMise en place d’un système de rémunération incitatif
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Comptes consolidésComptes consolidés
du Groupedu Groupe
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Comptes consolidés du GroupeComptes consolidés du Groupe

(en millions d’euros)

20022002 1er sem. 
2002

20012001

Participations consolidéesParticipations consolidées 9090 44 5151Participations consolidéesParticipations consolidées 9090 44 5151

Participations non consolidéesParticipations non consolidées 1515 15 (101)(101)

FinancementFinancement (34)(34) (16) (28)(28)

Amortissements des survaleursAmortissements des survaleurs (16)(16) (6) (16)(16)

Résultat net des activitésRésultat net des activités 5555 37 (94)(94)

Résultat exceptionnelRésultat exceptionnel (926)(926) (574) (566)(566)

Intérêts minoritairesIntérêts minoritaires 221221 224 281281

Résultat net part du GroupeRésultat net part du Groupe (650)(650) (313) (379)(379)

16

Résultat net part du GroupeRésultat net part du Groupe (650)(650) (313) (379)(379)
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Impact des provisionsImpact des provisionsImpact des provisions Impact des provisions 
pour dépréciationpour dépréciationpour dépréciationpour dépréciation

des titres CG EY et Valeodes titres CG EY et Valeo

17



27/01/2010 17:37 Résultat exceptionnelRésultat exceptionnel

( illi d’ )(en millions d’euros)

20022002
11erer semestresemestre

20022002
22èmeème semestre semestre 

20022002

Résultat exceptionnelRésultat exceptionnel (926)(926) (574)(574) (352)(352)== ++

Dépréciation des titresDépréciation des titres (784)(784)
dont CGEYdont CGEY (734)  (734)  (552)(552) (182)(182)== ++
Retraitements comptablesRetraitements comptables (142)(142)
dont Legranddont Legrand (66)(66)

18

Moyenne retenue pour les valorisationsMoyenne retenue pour les valorisations de CGEYde CGEY 32,4 32,4 €€ 23,6 23,6 €€



Sociétés non consolidéesSociétés non consolidées
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Cap Gemini Ernst & YoungCap Gemini Ernst & Young
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Cap Gemini Ernst & YoungCap Gemini Ernst & Young

Résultat d’exploitation en % du CA

6,1 %

3,9 %
3,1 %

0,3 %

S1 2001 S2 2001 S1 2002 S2 2002
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ValeoValeo
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Valeo : Nette progression de Valeo : Nette progression de 
la marge opérationnellela marge opérationnelle

Résultat d’exploitation en % du CA

7

5

6

4 4 % 4 6 %
5,3 %

4

5

3 3 %

4,4 % 4,6 %

3

3,3 %

2

S1 2001 S2 2001 S1 2002 S2 2002
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LDCOMLDCOM
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LDCOMLDCOM
Une progression très rapideUne progression très rapide

33èmeème opérateur françaisopérateur français33 opérateur françaisopérateur français
Chiffre d’affaires de 550 millions d’euros (x 3)Chiffre d’affaires de 550 millions d’euros (x 3)

Accroissement de la base clientèle par Accroissement de la base clientèle par 
croissance externecroissance externe

•• 5 Acquisitions : Belgacom France, First Mark, 5 Acquisitions : Belgacom France, First Mark, 
9 Télécom, Ventelo et Siris en mars 20039 Télécom, Ventelo et Siris en mars 2003

Infrastructure complèteInfrastructure complète
•• RéseauRéseauéseauéseau
•• ServicesServices
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Trésorerie de 500 millions d’eurosTrésorerie de 500 millions d’euros



Bonne performanceBonne performance
des sociétés consolidéesdes sociétés consolidées
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Participations consolidéesParticipations consolidées

(en millions d’euros)

20012001 20022002 EcartEcart

bioMérieux Alliance / BMPFbioMérieux Alliance / BMPF 3,43,4 10,610,6 + 212 %bioMérieux Alliance / BMPFbioMérieux Alliance / BMPF 3,43,4 10,610,6 %
bioMérieuxbioMérieux 7,47,4 16,516,5
TransgèneTransgène (4,0)(4,0) (5,9)(5,9)

Bureau VeritasBureau Veritas 20,420,4 28,328,3 + 39 %

Trader classified mediaTrader classified media (27,4)(27,4) (3,1)(3,1) ns

OranjeOranje--NassauNassau 35,435,4 35,535,5 -

Wheelabrator AllevardWheelabrator Allevard 17,017,0 14,414,4 - 15 %,, ,,

StallergènesStallergènes 2,42,4 4,74,7 + 96 %

Participations consolidéesParticipations consolidées 51 251 2 90 490 4 + 77 %
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Participations consolidéesParticipations consolidées 51,251,2 90,490,4 + 77 %



bioMérieuxbioMérieux
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bioMérieuxbioMérieux
Croissance renforcée avec Organon TeknikaCroissance renforcée avec Organon Teknika

(en millions d’euros)

2001 2002

Chiffre d’affaires 799 944 + 5 % à donnéesà données
comparablescomparables

+ 18 %

Résultat d’exploitation 75 120 + 60 %

comparablescomparables

p
% du CA 9,4 % 12,7 %

Résultat courant 62 8 104 5 + 66 %Résultat courant
% du CA

62,8
7,9 %

104,5
11,1 %

+ 66 %

Résultat net part du Groupe 33,7 61,1 + 81 %

Dette nette à fin décembre 275 237 - 14 %
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Dette nette à fin décembre 275 237 14 %



Trader classified mediaTrader classified media
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Trader classified mediaTrader classified media
Croissance rentableCroissance rentable

2001 2002(en millions d’euros) 00 00

Chiffre d’affaires 419 443
+ 6 %

+ 7 %

( )

à donnéesà données
comparablescomparables

Résultat d’exploitation
% du CA

46,1
11 %

97,4
22 %

x 2,1

Résultat courant
% du CA

24,4
5 8 %

62,0
14 %

x 2,5
% du CA 5,8 % 14 %

Résultat net part du Groupe
(normes françaises)(normes françaises)

(91,3) (30,6)
(normes françaises)(normes françaises)

Résultat net part du Groupe
(normes US)(normes US)

(76,7) + 10,5
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(normes US)(normes US)

Dette nette à fin décembre 200 223



Trader classified mediaTrader classified media
Stabilisation de l’actionnariatStabilisation de l’actionnariat

John Mac Bain a une option d’achat,John Mac Bain a une option d’achat,
à l’horizon 2005, sur les 20 millions d’actions à l’horizon 2005, sur les 20 millions d’actions ,,
(22 % du capital) de Louise Blouin Mac Bain(22 % du capital) de Louise Blouin Mac Bain

WENDEL Investissement dispose d’un droit de WENDEL Investissement dispose d’un droit de 
priorité et de préemption lui permettant de participerpriorité et de préemption lui permettant de participer
en 2005 au rachat des 20 millions d’actions de en 2005 au rachat des 20 millions d’actions de 
Louise Blouin Mac BainLouise Blouin Mac Bain
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OranjeOranje--NassauNassau
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OranjeOranje--NassauNassau
Progression du CA et du cash flowProgression du CA et du cash flow

Périmètre Energie + ImmobilierPérimètre Energie + Immobilier

2001 2002

(en millions d’euros)

Chiffre d’affaires 123 157
+ 28 %

Résultat d’exploitation 70 89
+ 27 %

Résultat net 
(hors exceptionnel)

33,8 34,6
( p )

Cash flow 80 96
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+ 20 %



Wheelabrator AllevardWheelabrator Allevard
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Wheelabrator AllevardWheelabrator Allevard
Maîtrise des margesMaîtrise des marges

(en millions d’euros)

2001 2002

Chiffre d’affaires 286 288 - 3 % à donnéesà données
comparablescomparables

Résultat d’exploitation 34,0 35,7 + 5 %

comparablescomparables

p
% du CA

,
11,9 %

,
12,3 %

Résultat courant 29 7 30 1 + 1 %Résultat courant
% du CA

29,7
10,3 %

30,1
10,4 %

+ 1 %

Résultat net 17 0 14 4 15 %Résultat net
(hors exceptionnel)

17,0 14,4 - 15 %
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Dette nette à fin décembre 78 73 - 6 %



StallergènesStallergènes
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Stallergènes : Stallergènes : 
Forte croissance et rentabilitéForte croissance et rentabilité

(en millions d’euros)

2001 2002

Chiffre d’affaires 63,3 74,9 18 % à donnéesà données
comparablescomparables,

+ 18 %

Résultat d’exploitation 7,9 11,2 + 42 %

comparablescomparables

p
% du CA

,
12,4 %

,
15,0 %

Résultat courant 6 2 8 8 + 42 %Résultat courant
% du CA

6,2
9,8 %

8,8
11,7 %

+ 42 %

Résultat net part du Groupe 2,4 4,7 + 96 %
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Dette nette à fin décembre 26 16 - 38 %



Eléments financiersEléments financiers
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Actif Net Réévalué Actif Net Réévalué 
Décembre 2002Décembre 2002

en millions d’eurosen millions d’euros

Actifs cotésActifs cotés 820820

Actifs non cotésActifs non cotés 2 2302 230

TrésorerieTrésorerie 270270

Actif brutActif brut 3 3203 320
Dette financière bruteDette financière brute (1 230)(1 230)

Actif Net RéévaluéActif Net Réévalué 2 0902 090

Actif Net Réévalué par actionActif Net Réévalué par action 37 537 5 €€

Dette financière nette/ActifDette financière nette/Actif 31 %31 %

Actif Net Réévalué par actionActif Net Réévalué par action 37,5 37,5 €€
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Evolution de l’endettement financier brutEvolution de l’endettement financier brut
WENDEL InvestissementWENDEL Investissement

(en millions d’euros)( )

31 décembre 200231 décembre 200230 juin 200230 juin 2002

EchéanceEchéanceMontantMontant

20072007340340Réméré BNP ParibasRéméré BNP Paribas

MontantMontant

600600

2003/20042003/2004

20052005

400400Obligation Nov. 02/Crédit syndiquéObligation Nov. 02/Crédit syndiqué

410410Obligation échangeable ValeoObligation échangeable Valeo

305305

410410

1 2301 230

8080Autres dettesAutres dettes

g y qg y q

1 3901 390

7575
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Principaux éléments explicatifs de Principaux éléments explicatifs de 
la variation de trésoreriela variation de trésorerie

T é i déb t 2002T é i déb t 2002 + 220

(en millions d’euros)

Trésorerie début 2002Trésorerie début 2002 + 220
Financement de la simplification du GroupeFinancement de la simplification du Groupe (250)
Distribution aux actionnaires (590)Distribution aux actionnaires (590)
Réméré BNP Paribas + 340

Acquisitions et cessionsAcquisitions et cessions + 190Acquisitions et cessionsAcquisitions et cessions + 190
Legrand (640)
Valeo + 830

AutresAutres + 110+ 110
Remboursement emprunt obligataireRemboursement emprunt obligataire (300)
Crédit syndiquéCrédit syndiqué + 400
DiversDivers + 10
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Trésorerie fin 2002Trésorerie fin 2002 + 270+ 270



Cash flow

Dividende
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Cash Flow libre 2002Cash Flow libre 2002
avant acquisitionsavant acquisitions

en millions d’eurosen millions d’euros

Cash flow opérationnelCash flow opérationnel 107107pp
Investissements industrielsInvestissements industriels (21)(21)
Variation du BFRVariation du BFR 1818
Charges d’intérêtsCharges d’intérêts (33)(33)
Cash flow libreCash flow libre 7171

Dividendes versés (juin 2002)Dividendes versés (juin 2002) (58)(58)

Cash flow libre avant acquisitionsCash flow libre avant acquisitions 1313Cash flow libre avant  acquisitionsCash flow libre avant  acquisitions 1313
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Objectif : 3 % de rendement netObjectif : 3 % de rendement net
(dividende / cours de bourse)(dividende / cours de bourse)

4%

Moyenne
hi t i

3%

2%

Objectif 2002
3 %

historique
2,5 %

2%

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

CGIP WI
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Dividende proposé en 2003Dividende proposé en 2003

DividendeDividende Rendement netRendement net Rendement brutRendement brut

1 01 0 €€ 4 5 %4 5 % 6 8 %6 8 %1,0 1,0 €€ 4,5 %4,5 % 6,8 %6,8 %

Rappel : Rappel : 
dividendes ajustés des parités / création de WENDEL Investissementdividendes ajustés des parités / création de WENDEL Investissement

CGIPCGIP 0,95 euro0,95 euro
MARINEMARINE--WENDELWENDEL 1,10 euro1,10 euro
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