9 mai 2007 BULLETIN DES ANNONCES LEGALES OBLIGATOIRES Bulletin n°® 56
PUBLICATIONS PERIODIQUES
SOCIETES COMMERCIALES ET INDUSTRIELLES
(COMPTES ANNUELS)
WENDEL INVESTISSEMENT
Société anonyme au capital de 222 028 644 €.
Siége social : 89, rue Taitbout, 75009 Paris.
572 174 035 R.C.S. Paris. - APE 741J.
A — Comptes sociaux
I. — Bilan au 31 décembre 2006
(En milliers d' euros.)
) 31/12/2006 31/12/2005 31/12/2004
Actif Montants Amortis- Montants nets Montants Montants
sements ou
bruts provisions nets nets

Actif immobilisé
Immobilisations corporelles 11 995 8 886 3109 2672 2675
Immobilisations financiéres (1)
Titres de participation Note 1 2 708 869 32954 2675915 2 669 462 2611116
Titres immobilisés de l'activité du Note 2 18 577 - 18 577 39170 332026
portefeuille (TIAP)
Autres titres immobilisés 304 - 304 304 142 587
Actions propres Note 3 315227 - 315227 301 774 92773
Préts et autres immobilisations 42 - 42 55 63
financiéres

3043019 32954 3010 065 3010 765 3178 565
Total 3055014 41 840 3013174 3013437 3181240
Actif circulant
Clients et comptes rattachés (2) 3915 - 3915 2 664 1337
Autres créances (2) Note 4 803 838 - 803 838 161 010 32574
Instruments de trésorerie Note 5 51386 - 51386 56 136 63 850
Valeurs mobiliéres de placement Note 6 561 735 - 561 735 752 668 665 426
Disponibilités 7 560 - 7 560 1098 1263
Charges constatées d'avance 243 - 243 101 238
Total 1428 677 - 1428 677 973 677 764 688
Primes de remboursement des emprunts 7 088 - 7088 4279 3510
Total de I'actif 4490 779 41 840 4448 939 3991393 3949 438
(1) Dont a moins d'un an 5 22 21
(2) Dont a plus d'un an - - -
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Passif 31/12/2006 31/12/2005 31/12/2004
Capitaux propres
Capital 222 029 218 854 224732
Primes d'émission, de fusion et d'apports 241 235 216 246 294 285
Réserve légale 22473 22473 22393
Réserves réglementées 191 820 191 820 391 820
Autres réserves 203 497 203 497 8484
Report a nouveau 750 531 646 937 34264
Résultat de I'exercice 259272 202 172 664 219
Total 1 890 857 1701 999 1640 197
Provision pour risques et charges Note 7 15436 15984 45592
Dettes financiéres Note 8 2 494 807 2237 864 2238521
Autres dettes Note 9 47 839 35 546 25128
Total (1) 2 542 646 2273410 2263 649
Total du passif 4448 939 3991393 3949 438
(1)Dont a moins d'un an 453 626 694 390 984 629
Dont a plus d'un an 2 089 020 1579 020 1279 020
I1. — Compte de résultat
(En milliers d'euros.)
Exercice Exercice Exercice
2006 2005 2004
Produits des titres de participation et des TIAP Note 12 258 644 97 491 813 846
Autres produits et charges financiers Note 13
Produits
Revenus des valeurs mobiliéres de placement - - -
Produits des créances de 1'actif immobilisé 1 2 831 8 706
Produits des placements de trésorerie 72 954 12 037 25018
Reprises de provisions 930 546 1550
Charges
Intéréts et charges assimilées 123 284 128 377 84 325
Dotations aux amortissements et aux provisions 929 596 2071
Résultat financier 208 316 -16 068 762 724
Produits d'exploitation Note 14
Autres produits 26 468 4 880 7 633
Reprises de provisions - 23926 -
Charges d'exploitation
Achats et charges externes 16 544 45 200 18 244
Imp6ts, taxes et versements assimilés 1183 1084 1988
Salaires et traitements Note 15 8107 5588 5738
Charges sociales 3247 2 854 3215
Dotations aux amortissements 494 464 459
Dotations aux provisions 22 - 2296
Autres charges 500 427 391
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Résultat d'exploitation -3 629 -26 811 -24 698
Résultat courant 204 687 -42 879 738 026
Produits exceptionnels
Sur opérations de gestion 3974 8204 3383
Sur opérations en capital 143 857 814 595 785234
Reprises de provisions 3691 94 391 63392
Charges exceptionnelles
Sur opérations de gestion 1956 13 439 5111
Sur opérations en capital 139413 686 142 870 711
Dotations aux provisions 2100 4800 53495
Résultat exceptionnel Note 16 8053 212 809 =77 308
Impot sur les bénéfices Note 17 46 532 32242 3501
Bénéfice 259272 202 172 664 219
III. — Evolution des capitaux propres
Nombre Capital social Primes Réserve légale Réserves Autres réserves | Résultat net de Total des
d'actions d'émission de réglementées & report I'exercice capitaux ropres
fusion et
d'apports a nouveau
55981916 Soldes au 31/12/2003 avant 223928 127 099 22368 391 820 35788 217 481 1018 484
affectation
Affectation du résultat 2003 25 (1)217 456 -217 481 -
Dividende ordinaire -58413 -58 413
Augmentation de capital
160 978 par levées d'options de 644 3679 4323
souscription
40 154 par plan épargne entreprise 160 1077 1237
3394 440 Emission d'actions suivant 5¢me 13578 162 430 176 008
résolution de I'AG du 03/12/2004
()
-3 394 440 Annulation d'actions suivant -13 578 -147 095 -160 673
décision du CA du 03/12/2004
Taxe sur les réserves de plus- -4 988 -4 988
values & long terme
Résultat 2004 664 219 664 219
56 183 048 Soldes au 31/12/2004 avant 224732 294 285 22393 391 820 42748 664 219 1640 197
affectation
Affectation du résultat 2004 80 (3) 664 139 -664 219 -
Affectation selon 3éme résolution (4) -200 000 (4) 200 000 -
de I'AG du 31/05/2005
Dividende ordinaire -56 453 -56 453
Augmentation de capital
728 036 par levées d'options de 2912 21411 24323
souscription
27221 par plan épargne entreprise 109 1264 1373
-2 224765 Annulation d'actions suivant -8 899 -100 714 -109 613
décision du CA du 18/01/2005
Résultat 2005 202 172 202 172
54 713 540 Soldes au 31/12/2005 avant 218 854 216 246 22473 191 820 850 434 202 172 1701 999
affectation
Affectation du résultat 2005 (5)202 172 -202 172 -
Dividende ordinaire -98 578 -98 578
Augmentation de capital
773 551 par levées d'options de 3094 23 608 26 702
souscription
20070 par plan épargne entreprise 81 1381 1462
Résultat 2006 259272 259272
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55507 161

Soldes au 31/12/2006 avant 222029 241 235
affectation

22473

191 820

954 028

259272

1890 857

(1) Le report a nouveau approuvé lors de l'Assemblée générale du ler juin 2004 a été augmenté, de 367 du fait du non-paiement des distributions attachées aux actions Wendel Investissement
détenues par la société a la date de mise en paiement.
(2) Actions émises en rémunération de l'apport de 1 257 200 actions Bureau Veritas fait par les actionnaires minoritaires de Bureau Veritas dans le cadre de l'offre faite par Wendel Investissement
au cours du mois de novembre 2004.
(3) Le report a nouveau approuvé lors de I'Assemblée générale du 31 mai 2005 a été augmenté, de 8 157 du fait du non-paiement des distributions attachées aux actions Wendel Investissement
détenues par la société a la date de mise en paiement.
(4) Troisiéme résolution AG du 31 mai 05 : en application de l'article 39-1V de la loi de finance rectificative pour 2004 n° 2004-1485 du 30 décembre 2004, il a été décidé de virer avant le 31
décembre 2005, la somme de 200 000 milliers d'euros du poste « Réserve spéciale des plus values a long terme » au poste « autres réserves ».
(5) Le report a nouveau approuvé lors de I'Assemblée générale du 29 mai 2006 a été augmenté, de 10 849 du fait du non-paiement des distributions attachées aux actions Wendel Investissement
détenues par la société a la date de mise en paiement.

IV. — Tableau des flux de trésorerie

(En milliers d'euros.) Exercice Exercice Exercice
2006 2005 2004

Flux d'exploitation
Résultat net 259 272 202 172 664219
Elimination des résultats sur cession d'actifs immobilisés -6 742 -129 987 85478
Elimination des amortissements et provisions -1 060 -113 021 -6 621
Elimination des résultats sans incidence sur la trésorerie 6 366 -12 147 -675 868
Variation du besoin en fond de roulement lié a I'exploitation 9243 -123 806 -32 440
Flux net de trésorerie d'exploitation 267079 -176 789 34768
Flux d'investissement
Décaissements sur :
Acquisitions et souscriptions de participations (1)-4582 -84 371 -614 157
Acquisitions et souscriptions d'obligations - -2.047 -150 205
Acquisitions d'immobilisations corporelles -1 126 -529 -330
Préts consentis -8 -16 -2
Encaissements (en prix de vente) sur :
Cessions de titres de participations (2) 26 285 709 342 517 039
Cessions d'immobilisations corporelles 222 213 75
Cessions d'obligations - - 272 757
Préts consentis 22 24 16
Variation du besoin en fond de roulement 1ié aux investissements -9 534 -3 848 -
Flux net de trésorerie sur investissements 11279 618 768 25193
Flux sur opérations financiéres
Liés au capital
Augmentation de capital 28 164 25 696 5560
Rachat d'actions Wendel Investissement -13 453 -323 413 -249 845
Cession actions Wendel Investissement (contrat de liquidité) 4364 882 -
Cession actions Wendel Investissement (levées d'options d'achat) 4097 2 696 -
Dividendes versés aux actionnaires -98 578 -56 453 -58 413
Variation nette des emprunts et autres dettes financiéres -395 825 -2 003 909 686
Variation du besoin en fond de roulement lié aux opérations financiéres 15 839 -5 060 - 15458
Flux net de trésorerie sur opérations financiéres -455 392 -357 655 591 530
Variation de la trésorerie nette -177 034 84 324 651491
Trésorerie nette de début de période 741 706 657 382 5891
Trésorerie nette de fin de période 564 672 741 706 657 382
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(1) Dont en 2006 principalement :

Acquisition de titres Bureau Veritas 4 502.

(2) Dont en 2006 principalement :

Cession d'actions Valeo pour 19 446, cession de titres bioMérieux pour 6 839.

V. — Annexe aux comptes individuels

Notes sur le bilan
(En milliers d'euros.)

Le bilan et le compte de résultat ont été établis suivant les normes, principes et méthodes du plan comptable général 1999 et aux principes généralement
admis, avec les dérogations appliquées les années précédentes pour donner une image fidéle et claire du résultat. Les deux dérogations aux régles du
plan comptable général sont les suivantes :
— substitution du « Résultat financier » -comme agrégat représentatif de 1’activité sociale — au « Résultat d’exploitation » défini par le plan
comptable ;
— enregistrement en « Résultat exceptionnel » de toutes les opérations financiéres en capital portant sur des actifs autres que les «Valeurs
mobiliéres de placementy». Concernant les valeurs mobiliéres de placement, les mouvements de provision pour dépréciation et les résultats de
cession sont comptabilisés dans le résultat financier.
Les méthodes d’évaluation retenues n’ont pas été¢ modifiées par rapport a celles des exercices précédents.
L'application, a compter du ler janvier 2005, des nouveaux réglements sur les actifs :
— CRC 2002-10 « Amortissements et dépréciations des actifs immobilisés » ;
— CRC 2003-07 « Définition des composants, dépenses de remplacement, provision pour gros entretien » ;
— CRC 2004-06 « Définition, comptabilisation et évaluation des actifs » ;
n'a conduit & aucun changement.
La valeur brute des éléments de 1’actif immobilisé correspond au cotit d’acquisition ou d’apport, hors frais accessoires.

Participations
Chaque participation fait 'objet, en fin d'année, d'un examen comparatif de sa valeur nette comptable et de sa valeur d'usage (quote-part d'actif net,
valeur de rendement, évaluation boursiére), sur cette base une provision pour dépréciation peut étre constituée.

Prime de remboursement d'emprunt
Les primes de remboursement d'emprunt sont amorties de fagon linéaire sur la durée de 1'emprunt correspondant.

Instruments financiers de taux et de change
Les résultats relatifs aux instruments financiers utilisés dans le cadre d’opérations de couverture sont déterminés et comptabilisés de manicre symétrique
a la prise en compte des produits et charges sur les éléments couverts.

Lorsque les instruments financiers utilisés ne constituent pas des opérations de couverture, les gains et pertes résultant de leur évaluation en valeur de
marché a la cloture de 1’exercice sont alors portés au compte de résultat.

Options sur actions

Les primes sur options encaissées ou versées sont comptablisées dans un compte d’attente jusqu’al’échéance. Les moins values latentes sont provisionnées
tandis que les plus values latentes ne sont pas prises en compte.

Par exception, les primes versées pour 1’achat d’options sur actions et destinées a couvrir un instrument optionnel incorporé a une dette financiere
(obligation échangeable) sont considérées comme le paiement anticipé d’un complément d’intérét et sont en conséquence étalées sur la durée de I’emprunt.

Valeurs mobiliéres de placements
Les valeurs mobiliéres de placements sont évaluées suivant la méthode du premier entré, premier sorti. Une provision pour dépréciation est constatée
au cas ou la valeur comptable serait inférieure a la valeur de marché.

Provisions pour retraite
La valeur actualisée des indemnités de fin de carriére et des compléments de retraite pour le personnel en activité ainsi que pour les anciens salariés est
calculée selon la méthode rétrospective. Une provision est constatée pour la partie de I'engagement non couvert par des actifs.

Les droits sont déterminés a la cloture de chaque exercice en tenant compte de 1’age, de I’ancienneté du personnel et de la probabilité de présence dans
I’entreprise a la date de départ en retraite. Le calcul repose sur une méthode actuarielle qui s’applique & des hypothéses de rentabilité des placements a
long terme.

Les principales hypotheses actuarielles retenues sont : Taux d'actualisation = 4,5 %, taux de rotation des salariés = 0 %.

Note 1. — Titres de participation

% Montants nets Restruc- Acquisi- Cessions Variation des Montants nets
31/12/2005 turations provisions 31/12/2006
participation internes tions et sous-
criptions
31/12/2005 31/12/2006

Filiales frangaises

Sofiservice 100,00 100,00 100 262 1871 102 133
Solfur 100,00 100,00 14 982 - 14 982
Cie Financiére de la Trinité 100,00 100,00 15607 - 15607
Winvest 1 100,00 100,00 180 350 - 180 350




9 mai 2007 BULLETIN DES ANNONCES LEGALES OBLIGATOIRES Bulletin n® 56
Winbond 100,00 100,00 376 190 - - 376 190
Winvest 6 100,00 100,00 8 809 - - 8 809
Odyssée Holding 100,00 100,00 97 744 - - 97 744
Bureau Veritas 47,33 51,09 773 157 - 4502 777 659
Winvest 3 100,00 100,00 19 130 - - 19 130
Winvest 7 56,20 56,20 8980 - - 8980
Poincaré Participations 100,00 100,00 726 863 - - 726 863
Filiales étrangéres
Oranje Nassau 100,00 100,00 238320 - - 238320
Trief Corporation 25,00 25,00 107 963 - - 107 963
Divers 1105 - 80 1185
2 669 462 - 4582 1871 267591
Note 2. — Titres immobilisés de l'activité de portefeuille - TIAP
% Montants nets Restruc- Acquisi- Cessions Variation des | Montants nets Valeur
31/12/2005 turations provisions 31/12/2006
participation internes tions et sous- (1) boursiére
31/12/2005 31/12/2006 criptions
BioM¢érieux 0,90 0,54 11 489 - 4592 6897 10 958
Valeo 1,31 0,51 27 681 - 16 001 11 680 12 276
Total 39170 - 20 593 18 577 23234
(1) Valorisation sur la base du cours de bourse moyen du mois de cloture.
Note 3. — Actions propres
Montants nets Restruc- Acqui-sitions Cessions Autres Variation des | Montants nets
31/12/2005 turations provisions 31/12/2006
internes
Actions propres (1) 301 774 - 13 453 - - - 315227
301 774 - 13 453 - - - 315227
(1) Nombres d'actions autodétenues par Wendel Investissement :
au 31/12/2005 : 5 115 934.
au 31/12/2006 : 5 257 773.
Note 4. — Autres créances
31/12/2006 31/12/2005 31/12/2004
Créances fiscales et sociales (1) 5227 32493 1424
Créances rattachées a des participations (2) 742 886 96 036 12 224
Autres (3) 55725 32481 18 926
803 838 161 010 32574
Dont entreprises liées 758 705 103 688 12314

(1) Dont en 20006, 1 514 au titre d'acomptes d'impots versés et 31 922 en 2005.

(2) Dont principalement en 20006, avances aux filiales, 87 232 envers Eufor, 155 564 envers Sofu Participations et 478 409
envers Trief Corporation.

(3) Dont en 20006, Intéréts sur swap a recevoir de 39 421, et 24 538 en 2005.
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31/12/2006 31/12/2005 31/12/2004
Options d'achat sur actions Capgemini Note 10 27390 43159 49 606
Options d'achat sur actions Valeo 356 - -
Autres options d'achat et vente sur titres cotés de Note 10 17 596 11 675 -
la zone Euro
Produits dérivés de change Note 10 6 044 1302 14 244
51 386 56 136 63 850
Note 6. — Valeurs mobiliéres de placement
31/12/2006 31/12/2005 31/12/2004
Valeur Valeur Valeur Valeur Valeur Valeur
comptable boursiére comptable boursiére comptable boursiére
nette nette nette
Actions Wendel Investissement (1) 1130 958 6138 5054 9308 7678
1130 958 6138 5054 9308 7678
Sicav et FCP 548 265 548 265 733 951 733 951 656 118 656 118
Contrat de liquidité (2)
Titres Wendel Investissement 3493 3496 5923 5940 - -
Sicav 8 847 8 847 5833 5833 - -
Portefeuille de titres cotés de lazone Euro - - 823 823 - -
560 605 560 608 746 530 746 547 656 118 656 118
561735 561 566 752 668 751 601 665 426 663 796

(1) Actions affectées a l'exercice des options d'achat d'actions consenties dans le cadre des programmes de stock-options. La valeur de marché de ces
actions est déterminée sur la base du prix d'exercice des options d'achat consenties ou sur la base de la valeur boursiere lorsque celle-ci est inférieure.
Conformément a la réglementation comptable l'écart négatif entre la valeur comptable et le prix d'exercice de ces options d'achat, de 193 milliers
d'euros a été comptabilisé au poste « Provisions pour risques et charges ». Nombre d'actions au 31/12/2006 : 26 789.
(2) 31 000 actions Wendel Investissement au 31/12/2006.

Note 7. — Provisions pour risques et charges

31/12/2006 31/12/2005 31/12/2004

Provision pour pensions et obligations similaires (1) 378 357 24 283

Provision pour restitution d'impdts (intégration fiscale) (voir note 17) 5186 3555 10 259

Autres risques et charges 9872 12 072 11 050

15436 15984 45592
Analyse de la variation Dotations Reprises de I'exercice
des provisions de l'exercice —
31/12/2005 Utilisées Non 31/12/2006
utilisées

Provision pour pensions et obligations 357 21 - - 378
similaires (1)
Provision pour restitution d'impdts 3555 1 884 59 194 5186
(intégration fiscale)
Autres risques et charges 12072 279 2479 - 9872
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15984
Résultat d'exploitation
Résultat financier

Résultat exceptionnel

2184
21
62

2101

2184

2538

911
1627
2538

194

194
194

15 436

(1) Au cours de l'exercice 2005, Wendel Investissement a conclu un contrat avec une compagnie d'assurance afin que cette derniére assure la gestion
de l'engagement de retraite. Cette opération a entrainé le versement d'une prime de 26 500 et la reprise de la provision antérieurement constituée

pour un montant de 23 926.

Note 8. — Dettes financiéres

31/12/2006 31/12/2005 31/12/2004

Emprunt obligataire échangeable en Valeo 3,75 % 2002-2005 & intéréts - - 377 922
courus
Empl:unt obligataire échangeable en Capgemini 2,00 % 2003-2009 & 282 017 282 017 282017
nterets courus
Emprunt obligataire 5.00 % 2004-2011 & intéréts courus 626 219 626 219 626 229
Emprunt obligataire 4.875 % 2004-2014 & intéréts courus 403 099 403 099 403 099
Emprunt obligataire 4.375 % 2005-2017 & intéréts courus 305214 305214 -
Emprunt obligataire 4.875 % 2006-2016 & intéréts courus 411753 - -

2028 302 1616 549 1 689 267
Dettes rattachées a des participations
Sofiservice 112203 109 960 107 991
Solfur 12 157 5327 7974
Compagnie Financiére de la Trinité 17 625 16 590 18 923
Simfor 1597 1559 1469
Trief Corporation 110 029 141 784 105 285
Winvest 1 91198 79 073 78 035
Sofu participations - 149 286 219 927
Poincaré Investissements - - 1596
SAS du Pont Neuf - - 1 066
SAS de I'Ancienne Mairie - - 1 066
Ofilux Finance - 5320 5664
Winvest 6 9098 8971 -
Winvest 3 19 710 19 372 -
Poincaré Participations - 2193 -
Froeggen 92 561 81 625 -
Autres 232 229 165

466 410 621 289 549 161

Autres dettes financiéres 95 26 93

2494 807 2237 864 2238521
Dont
a moins d'un an 356 476 621315 918 860
de 1a5ans 879 020 279 020 279 020
plus de 5 ans 1210 000 1 300 000 1 000 000
charges a payer 49 311 37529 40 641
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Note 9. — Autres dettes

31/12/2006 31/12/2005 31/12/2004
Fournisseurs 1 860 3982 8 691
Dettes fiscales et sociales (1) 6239 10 391 11 049
Autres (2) 39 740 21173 5388
47 839 35 546 25128
Dont entreprises liées 328 3104 3769

(1) Dont en 2006 2 529 milliers d'euros de la taxe exceptionnelle de 2,5 % sur les réserves spéciales des plus values a long
terme et 5 058 milliers d'euros en 2004 et 2005.

(2) Dont en 20006, 18 579 au titre de primes recues sur options sur actions, et 15 539 en 2005.

Note 10. — Instruments de trésorerie

Dérivés actions

Obligation échangeable en actions Capgemini

Au cours des exercices 2003 et 2004, Wendel Investissement avait mis en place une couverture de l'obligation échangeable en 7 000 000 d'actions
Capgemini émise en 2003 par 'achat de calls sur actions Capgemini de méme échéance et de méme prix d'exercice que 1'emprunt. Cette couverture
transforme cette obligation échangeable en une obligation simple pour la partie couverte. Les primes payées au titre de ces achats de calls représentent

un colit financier complémentaire qui est amorti linéairement sur la durée de l'emprunt. Ces primes sont comptabilisées au poste « instruments de
trésorerie ».

Position au 31/12/2006 Nombre Prix Maturité
d'options d'exercice
Achat de calls Capgemini 6939 658 39,86 juin 2009
Dérivés taux
Position au 31/12/2006 Nominal Echéance
Wendel Investissement regoit 3,885 % et paie CMS 7 ans (plancher 400 000 02/2011
a 3,43 % et plafond a 3,85 %)
Wendel Investissement regoit 4,055 % et paie Euribor 3M (plancher 100 000 02/2011
a 3,42 % et plafond a 4,02 %)
Wendel Investissement regoit 3,494 % et paie Euribor 12M+0,93 % 300 000 08/2017
entre 1,70 % et 2,60 %, 3,40 % si Euribor 12M<1,70 % et 3,53 % si
Euribor 12M >2,60 %

Dérivés change
Au 31/12/2006, les contrats de vente a terme USD font ressortir une plus value latente de 6 044 milliers d'euros. Au titre des contrats de vente a terme
USD échus au cours de l'exercice, il a été comptabilisé une profit de change de 11 316 milliers d'euros.

Position au 31/12/2006 Nominal Parité Maturité
del'opération
Vente a terme USD contre euros 59,0 MUSD 1,1805 janv.-07
Vente a terme USD contre euros 617,80 MUSD 1,3181 janv.-07
(Wendel Investissement payeur de USD) 676,80 MUSD

Note 11. — Engagements hors bilan

Engagements donnés

2006 2005 2004
Nantissements, hypothéques et stiretés réelles 4919 - 215 861
Dont
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Séquestre d'actions Valeo dans le cadre de l'obligation échangeable en
actions Valeo

Autres engagements donnés
Dont
Engagements de rachat d'actions Wheelabrator Allevard (1)

Engagements de rachat d'actions Bureau Veritas (1)

62 161

62 161

37157

37 157

215 861

36 633

1882
34751

(1) La société s'est engagée a assurer ou a participer a la liquidité des actions Bureau Veritas émises ou a émettre au titre
des options de souscription attribuées a certains salariés de ces sociétés. Le montant de l'engagement est égal au produit du
nombre d'actions susceptible d'étre achetées par Wendel Investissement par le dernier prix de rachat connu a la date de

cloture de l'exercice.

Notes sur le résultat

(En milliers d'euros.)

Note 12. — Produits des titres de participation et des titres immobilisés de 'activité du portefeuille

Exercice Exercice Exercice
2006 2005 2004

Dividendes de :
Oranje Nassau 102 500 40 000 766 761
Wheelabrator Allevard - 43 091 6 086
Solfur 3000 2750 2275
Valeo 871 9 005 8 595
Trader Classified Media - - 4318
bioMérieux 164 194 10 336
Compagnie Financiére de la Trinité - 2 445 809
Sofu - - 967
Winbond - - 7524
Poincaré Investissements - - 6165
Poincaré Participations 149 341 - -
Winvest 1 2761 - -
Divers 7 6 10

258 644 97 491 813 846
Dont acompte sur dividende
Sofu - - 967
Poincaré Investissements - - 6165
Oranje Nassau 25 000 - -

Note 13. — Autres produits et charges financiers
2006 2005 2004
Produits
Produits des créances de 'actif immobilisé 1 2831 8706
Produits des placements de trésorerie 72 954 12 037 25018
Reprises de provisions 930 546 1550
73 885 15414 35274
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Dont entreprises liées 13 938 3713 8910
Charges
Intéréts des obligations 89 105 73 167 58 652
Autres intéréts et charges assimilées 34179 55210 25673
Dotations aux provisions 929 596 2071

124 213 128 973 86 396

Dont entreprises liées 9274 14 151 11983

Note 14. — Produits d'exploitation
2006 2005 2004

Locations immobiliéres 162 180 219
Prestations facturées aux filiales 22 944 4 669 7387
Autres produits 3362 31 27
Reprises de provisions - 23926 -
26 468 28 806 7633

Dont entreprises liées 26 241 4 641 7365

Note 15. — Rémunération et effectif

Le montant des rémunérations allouées par la Société, au titre de l'exercice 2006, aux mandataires sociaux s'éléve a 2 067 milliers d'euros.
Les jetons de présence versés aux administrateurs s'élévent a 500 milliers pour 2006, 426 milliers d'euros pour 2005, et 390 milliers d'euros pour
l'exercice 2004.

Effectif moyen 2006 2005 2004
Cadres 26 22 19
Employés 25 25 26
51 47 45

Note 16. — Résultat exceptionnel de I'exercice 2006

Produits exceptionnels Charges exceptionnelles Soldes exercice
Opératilons de Plus-va.lues de Repri.se_es de Opératilons de Moins-v?lues de Dotati(.)l!s aux
gestion cessions provisions gestion cessions provisions

Immobilisations corporelles
Terrains - 125 - - 98 - 27
Immobilisations financieres
Actions Capgemini - - - - 1274 - -1274
Actions Valeo - 3444 - - - - 3444
Actions bioMérieux - 2247 - - - - 2247
Actions Sofiservice - - 1871 - - - 1871
Autres opérations exceptionnelles
Liées a l'intégration fiscale 252 1884 -1632
Liées a Capgemini 330 1568 623 - 1275
Li¢es a Valeo 1544 216 1328
Autres 2100 1333 767

5816 3691 1956 1372 2100 8053

3974

Note 17. — Impdt de 1'exercice 2006
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L'impét s'analyse ainsi :

Bases imposables aux taux de 33,33 % 15,00 % 8,00 %
Au titre du résultat courant 2006 -28 772 - -
Au titre du résultat exceptionnel 2006 7325 582 1871
-21 447 582 1871
Réintégrations /déductions dues a l'intégration fiscale 46 118 - -16 322
24 671 582 -14 451
Imputations des déficits -24 671 - -
Bases imposables du groupe fiscal - 582 -14 451
Impot correspondant - 871 -
Contributions 3,3 % - - -
Déduction au titre des crédits d'impots - -87 -
Incidence de l'intégration fiscale -46 532 - -
Impot comptabilisé au compte de résultat -46 532 - -

La Société a opté pour le régime fiscal des groupes de sociétés prévu aux articles 223 A a U du Code Général des Imp6ts. Les conventions d'intégration
fiscale conclues entre la Société et ses filiales, prévoient que chaque société contribue a 1'imp6t du Groupe a raison de son résultat dans les mémes
conditions que celles qui auraient été applicables en l'absence d'intégration fiscale. Il en résulte pour Wendel Investissement une différence entre I'impot
exigible et celui qui serait dil en 'absence d'intégration fiscale. Au 31 décembre 2006 cette réduction temporaire d'imp6t exigible s'éleve a 5 186 milliers
d'euros et a été portée en provision pour risques et charges (voir note 7).

Le périmetre d'intégration fiscale 2006 regroupe, outre Wendel Investissement qui en est la société mére, les sociétés : Compagnie Financiére de la
Trinité, Simfor, Sofu participations, Sofiservice, Coba, Solfur, Sofe, Lormétal, Winbond, Winvest 1, Winvest 3, Winvest 5, Winvest 6, Winvest 8,
Winvest 9, Winvest 10, Poincaré Participations, Editis (y compris certaines de ses filiales frangaises), et Bureau Veritas (y compris certaines de ses
filiales frangaises).

Note 18. — Evénements postérieurs 4 la cloture

Wendel Investissement

Wendel Investissement a émis le 21 mars 2007 un emprunt obligataire de 400 millions d’euros a échéance du 21 septembre 2015 avec un coupon de
4,875 %. 1l sera soumis a l'approbation de l'assemblée générale, sur proposition du directoire approuvée par le conseil de surveillance, de verser un
dividende net de 1,70 € par action majoré¢ d'un dividende complémentaire net de 0,30 € par action.

Inventaire du portefeuille au 31 décembre 2006

Nombre Participation Valeur

de titres en % d'inventaire

détenus (milliers

d'euros)

Titres de participation
Filiales (capital détenu a plus de 50 %)
a) Francaises
Sofiservice 3248 493 100,00 % 102 133
Solfur 124 994 100,00 % 14 982
Compagnie Financiére de la Trinité 2021 154 100,00 % 15 607
Winvest 1 5635 696 100,00 % 180 350
Winbond 376 189 599 100,00 % 376 190
Winvest 6 275 285 100,00 % 8 809
Odyssée Holding 12 217 957 100,00 % 97 744
Bureau Veritas 5539075 51,09 % 777 659
Winvest 3 597 815 100,00 % 19 130
Winvest 7 450 56,20 % 8980
Poincaré Participations 2491 501 100,00 % 726 863
b) Etrangéres
Oranje Nassau 1943 117 100,00 % 238320
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Trief Corporation 2400 25,00 % 107 963

Autres filiales et participations (dont la valeur d'inventaire est inférieure a

100 000 €)

Actions frangaises - 1185

TIAP - Titres immobilisés de 'activité de portefeuille

bioMérieux 215659 0,54 % 6897

Valeo 392 072 0,51 % 11 680

2694492

Autres titres immobilisés

Safet Embamet 1972 5,62 % 271

Autres actions frangaises - - 33

304
VL. - Résultats des cinq derniers exercices
Nature des indications Exercice Exercice Exercice Exercice Exercice
2001/2002 2003 2004 2005 2006
1. Capital en fin d'exercice
Capital social (1) 223727 223928 224732 218 854 222 029
Nombre d'actions ordinaires existantes 55931 687 55981916 56 183 048 54 713 540 55507 161
Nombre maximal d'actions futures a créer :
Par levée d'options 1126 138 1 698 638 1035711 332670
1435416

2. Opérations et résultat de l'exercice (1)
Chiffre d'affaires hors taxes 3164 2774 7 633 4 880 26 468
Revenus des titres de participation et des 104 716 165 594 813 846 97 491 258 644
TIAP
Résultat avant impot, amortissements et 261 884 -200 144 654 097 56 928 211 663
provisions
Impots sur les bénéfices (5) -15 849 -6 230 -3501 -32242 -46 532
Résultat net -7173 217 481 664 219 202 172 259272
Résultat distribué (2) 94 761 58 781 64 610 109 427 111014
Dont acompte sur dividende 38 829 - - - -
3. Résultat par action (en €uros)
Résu'ltat apres im.p_ét, mais avant 497 -3,46 11,70 1,63 4,65
amortissements et provisions
Résultat net -0,13 3,88 11,82 3,70 4,67
Dividende net 2,10 1,05 1,15 (3) 2,00 (4) 2,00
Dont acompte sur dividende 1,10 - - - -
4. Personnel
Effectif moyen des salariés employés 31 45 45 47 51
pendant I'exercice
Montant de la masse salariale de I'exercice (1) 5736 4586 5738 5588 8107
Montant des sommes versées au titre des 2269 2520 3215 2 854 3247
avantages sociaux de l'exercice (sécurité
sociale, oeuvres sociales, etc...) (1)

(1) En milliers d'euros.

(2) Y compris l'autodétention.
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(3) Dividende ordinaire de 1,40 €, et dividende exceptionnel de 0,60 €.
(4) Dividende ordinaire de 1,70 €, et dividende exceptionnel de 0,30 €.

(5) Les montants négatifs représentent un produit pour la société.

VII. — Filiales et participations au 31 décembre 2006

(En milliers d'euros.)

Capital Autres % du capital | Valeursbrutes | Valeurs nettes Cautions Chiffre Résultat du Dividendes
capitaux détenu comptables comptables données et d'affaires du dernier encaissés au
propres des titres des titres préts consentis dernier exercice cours de
(résultat détenus détenus exercice I'exercice

inclus)
Renseignements détaillés (sur
les filiales et participations
dont la valeur nette comptable
est supérieure a 1 % du capital
social de Wendel
Investissement).
Filiales
Frangaises
Sofiservice 90 958 11176 100,00 % 135088 102 133 - - 1871 -
Solfur 2 000 17 502 100,00 % 14 982 14 982 - - 4851 3000
Cie Fin. de la Trinité 15159 3417 100,00 % 15 607 15 607 - - 989 -
Winvest 1 90 171 115138 100,00 % 180 350 180 350 - - 24 809 2761
Winbond 376 190 216 100,00 % 376 190 376 190 - - -219 -
Winvest 6 4405 4 668 100,00 % 8809 8809 - - 152 -
Odyssée Holding (Editis) 48 872 41335 100,00 % 97 744 97 744 - - -11775
Bureau Veritas (1) 13973 190 733 51,09 % 777 659 777 659 - 1 846 166 157 120 -
Winvest 3 9565 10 058 100,00 % 19 130 19 130 - - 322 -
Winvest 7 799 15173 56,20 % 8980 8980 - - -11 -
Poincar¢ Participations 37995 218326 100,00 % 726 863 726 863 - - 137 040 149 341
Etrangéres
Oranje Nassau (1) 8744 736 259 100,00 % 238319 238320 - 242 671 143270 102 500
Trief Corporation 240 000 1019 093 25,00 % 107 963 107 963 - - 347092 -
Participations
TIAP - Titres immobilisés de
l'activité de portefeuille
BioMeérieux (1) 11 836 546 164 0,54 % 6897 6897 - 1037 000 105 000 164
Valeo (1) 232742 1481 258 0,51 % 11 680 11 680 - 9970 000 161 000 871
Renseignements globaux
Filiales frangaises 1185 1185
Filiales étrangeres - -
Participations francaises - -
Participations étrangéres - -

(1) Données consolidées.

1. Décide d’affecter le bénéfice de 1’exercice 2006

B. — Projet d’affectation du résultat

Qui s’éléve a

Augmenté du report a nouveau qui s’éléve a

Formant un bénéfice distribuable de

De la maniére suivante :

259272 082,23 €
750 530 625,02 €
1009 802 707,25 €




9 mai 2007

BULLETIN DES ANNONCES LEGALES OBLIGATOIRES

Bulletin n°® 56

a. Aux actionnaires,

(1) Un montant de

afin de servir un dividende net de 1,70 € par action

(i1) Un montant de

Afin de servir un dividende complémentaire net de 0,30 € par action

représentant un montant total de 111 014 322,00 €

Soit un dividende net total de 2 € par action existante au 31 décembre 2006

b. Au compte « Autres réserves », un montant de

c. Et pour le solde, au compte « Report a nouveau », un montant de

94362 173,70 €

16 652 148,30 €

400 000 000,00 €
498 788 385,25 €

2. Décide que ce dividende net de 2 € par action sera mis en paiement le 6 juin 2007,

date du détachement.

C.— Comptes consolidés

1. — Bilan consolidé au 31 décembre 2006

(En milliers d'euros.)

Actif Note 31/12/2006 31/12/2005 31/12/2004
Ecarts d'acquisition nets 1 3356498 1934982 1836 544
Immobilisations incorporelles nettes 2 1 560 343 609 865 679 627
Immobilisations corporelles nettes 3 985 304 357475 276 801
Immeubles de placements 4 118 263 95 823 105 040
Actifs financiers non courants 5 610 806 428 600 775 015
Titres mis en équivalence 6 525948 436 498 355 046
Imp6ts différés actifs 16 125983 91 360 106 302
Total des actifs non courants 7 283 145 3954 603 4134 375
Actifs destinés a étre cédés 7 655 8552 836
Stocks et travaux en cours 7 408 355 110 771 154 946
Créances clients 8 1036 265 603 179 599 904
Autres actifs courants 9 192 266 122 991 125 636
Impébts exigibles 16 56 992 81139 47 306
Autres actifs financiers courants 5 153 177 180 313 39974
Trésorerie et équivalents de trésorerie 10 1026 865 1029 599 958 345
Total des actifs courants 2873921 2127992 1926 111
Total de l'actif 10 164 721 6091 147 6061322
Passif Note 31/12/2006 31/12/2005 31/12/2004

Capital 222029 218 854 224732
Primes 228 638 203 649 281 688
Réserves consolidées 1014 225 664 613 535 809
Résultat de 1'exercice 365 369 415703 419 001

1830261 1502 819 1461230
Intéréts minoritaires 11 97 056 114 593 92 962
Total des capitaux propres 1927317 1617412 1554192
Provisions 12 394 345 312 125 316 072
Dettes financiéres 13 5300 632 2 819 203 2435110
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Autres passifs financiers 5 188 442 87 835 45517
Impéts différés passifs 16 611 967 242 958 282 676
Total des passifs non courants 6495 387 3462121 3079 375
Passifs destinés a étre cédés 3108 - -
Provisions 12 28 591 18 389 20 641
Dettes financiéres 13 214958 53 594 520714
Autres passifs financiers 5 98 344 19 666 2952
Dettes fournisseurs 14 618 120 354 343 359 882
Autres passifs courants 15 647 677 438 903 399 060
Imp6ts exigibles 16 131 221 126 719 124 506
Total des passifs courants 1738910 1011 614 1427 755
Total du passif 10 164 721 6091 147 6061322

I1. — Compte de résultat

(En milliers d'euros.)
En milliers d'euros Note 2006 2005 2004

Chiffres d'affaires 18 4273 497 2782143 523 673
Autres produits de l'activité 18 58 650 57610 5425
Charges opérationnelles 19 -3 822411 -2.491 279 -418 720
Résultat opérationnel courant 20 509 736 348 474 110 378
Autres produits et charges opérationnels 21 147 625 3150 -9.551
Résultat opérationnel 657 361 351 624 100 827
Pryoduit's de trésorerie et d'équivalents de 22 546 19 035 17 549
tresorerie
Cot de I'endettement financier brut -311 033 -151 631 -78 749
Cot de I'endettement financier net 22 -288 487 -132 596 -61 200
Autres produits et charges financiers 23 50 111 114 277 44 052
Charges d'impdt 24 -118 214 -119 258 -34 458
Quote-part du résultat net des sociétés mises en 25 68 545 37215 51196
équivalence
Résultat net avant résultat des activités arrétées 369 315 251262 100 417
ou destinées a étre cédées
Résultat net d'impdt des activités arrétées ou 26 -6 412 175 309 324592
destinées a étre cédées
Résultat net 27 362903 426 571 425 009
Résultat net-part des minoritaires -2 466 10 868 6008
Résultat net-part du groupe 27 365 369 415703 419 001
Résultat de base par action (en euros) 28 7,39 8,48 7,55
Résultat dilué par action (en euros) 28 7,25 8,35 7,5
Résultat de base par action hors activités cédées 28 7,52 4,90 1,70
(en euros)
Résultat dilué par action hors activités cédées (en 28 7,37 4,82 1,68
euros)
Résultat de base par action des activités cédées 28 -0,13 3,58 5,85
(en euros)

28 -0,13 3,53 5,82
Résultat dilué par action des activités cédées (en
euros)
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Wendel Investissement a choisi d’appliquer I’amendement d’IAS 19 a partir du ler janvier 2006, permettant de comptabiliser les écarts actuariels relatifs
aux régimes a prestations définies. L’état des produits et charges comptabilisés se présente comme suit

(En milliers d'euros) 2006 2005 2004

Réserves de conversion -13 035 3572 -10978

Gains et pertes actuariels 1 604 - -

Gains et pertes sur actifs disponibles a la vente 50 626 7235 9375

Gains et pertes sur dérivés qualifiés de couverture 10 599 -24 955 1318

Wendel-Participations titres et dérivés -7411 17755 18 306

Effets impot -5 447 12 455 -584

Produits et charges directement enregistrés dans les capitaux propres (A) 36 936 16 062 17 437

Résultat de la période (B) 362 903 426 571 425 009

Total des produits et charges reconnus pour la période (A) +(B) 399 839 442 633 442 446

Attribuables aux:

-aux actionnaires de Wendel Investissement 419 263 416 470 436 487

-aux intéréts minoritaires -19424 26 163 5959
La variation des capitaux propres est présentée en note 11.

IV. — Tableau des flux de trésorerie

(En milliers d'euros.) Notes 2006 2005 2004
Flux de trésorerie opérationnels
Résultat net 362 903 426 571 425 009
Elimination des charges et produits sans
incidence sur la trésorerie
Quote part de résultat des sociétés mises en -68 545 -37215 -63 054
équivalence
Amortissements et provisions et autres ¢léments
sans incidence sur la trésorerie

411 873 162 206 70 622

Résultat sur cessions d'actifs immobilisés & -245 515 -290 696 -288 713
activités cédées
Elimination des opérations de financements et
d'investissement
Dividendes des sociétés non consolidées -6 974 -10 654 -8 595
Cott net de l'endettement (hors élements sans 255384 116 820 47126
incidence sur la trésorerie)
Autres frais financiers -19 349 38182 -11209
Intéréts sur préts consentis -7 854 -3 139 -3253
Frais d'acquisitions d'immobilisations non activés 9222 12 361 1585
Impots (courants & différés) 118 214 119 258 43 884
Ma’rge, brute dfautf)financement des sociétés 809 359 533 694 213 402
ntegrees avant impot
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Variation du besoin en fonds de roulement li¢ a I' -14 940 16 791 87 830
exploitation

Flux net de trésorerie opérationnels 794 419 550 485 301 232
Flux de trésorerie liés aux investissements

Décaissements :

Acquisitions et souscriptions de titres de 29 -800 287 -392 337 -1 871 648
participation

Acquisitions d' immobilisations corporelles et 30 -196 194 -103 314 -40 695
incorporelles

Préts consentis 31 -129 662 -12 147 -7 089
Encaissements (en prix de vente ) :

Cessions de titres de participation 32 258 758 701 694 847 579
Cessions d' immobilisations corporelles et 33 49 883 26 811 21 666
incorporelles

Préts et créances 50 578 50 798 12 907
Dividendes recus des sociétés mises en 49 426 20984 44 260
équivalence ou non consolidées

Intéréts sur prét consentis 7 854 3139 1033
Frais d'acquisitions d'immobilisations non activés -9222 -8 050 -1585
Autres -18 497

Incidence des variations de périmétre et des 34 101 221 -20 465 200915
activités en cours de cession

Variation du besoin en fonds de roulement 1ié aux 27235 7963 -26 563
investissements

Flux net de trésorerie sur investissements -608 907 275076 -819 220
Flux de trésorerie liés aux opérations de

financement

Augmentation du capital 37378 40 253 10 189
Rachat d'actions -8 160 -335775 -251 881
Dividendes versés 35 -102 700 -59 841 -60 018
Variation nette des emprunts et autres dettes 36 243 997 -80 583 1 807 804
financiéres

Cout net de l'endettement -255 384 -116 820 -47 126
Autres frais financiers 19 615 -39942 11209
Variation du besoin en fonds de roulement 1ié aux 38 266 972 -15118
opérations de financement

Flux net de trésorerie sur opérations de -26 988 -591 736 1455 059
financement

Flux de trésorerie liés aux impots

Imp6ts courants -171 618 -131 169 -96 505
Variations des dettes et créances d'imp6ts (hors 19 197 -36 766 12 681
impots différés)

Flux net de trésorerie liés aux impots -152 421 -167 935 -83 824
Effet des variations de change -8 837 5364 -2173
Variation de la trésorerie -2734 71254 851 074
Trésorerie en début de période 1 029 599 958 345 107 271
Trésorerie en fin de période 1 026 865 1 029 599 958 345

V. — Annexe aux comptes consolidés

Wendel Investissement est une société anonyme de droit frangais immatriculée au registre du commerce et des sociétés de Paris sous le numéro
572 174 035. Son siége social est situé au 89 rue Taitbout a Paris. Son activité consiste a investir sur le long terme dans des sociétés industrielles et de
services pour accélérer leur croissance et leur développement.
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Les états financiers consolidés du groupe Wendel Investissement portent sur 1’exercice de 12 mois clos au 31 décembre 2006, et sont exprimés en
milliers d’euros.

a. — Principes généraux

Conformément au Réglement n® 1606/2002 du Conseil Européen et du Parlement Européen relatif a I’application des normes comptables internationales,
adopté le 19 juillet 2002, les comptes consolidés du groupe Wendel Investissement au titre de l'exercice clos le 31 décembre 2006 sont établis
conformément au référentiel IFRS tel qu’adopté par ’Union Européenne au 31 décembre 2006.

L’amendement a la norme IAS 19 — « Avantages du personnel » §93A — a été appliqué en 2006. Il permet de comptabiliser les écarts actuariels en
capitaux propres. L’impact sur 2006 correspond a une charge nette d’impdt différé de 1 227 milliers d’euros constatée en capitaux propres. L’impact
sur les exercices précédents est considéré comme non significatif et n’a donc pas conduit a retraiter les périodes précédentes.

Les autres normes d’application obligatoire en 2006 n’ont pas d’impact significatif sur les états financiers :

— TAS 39 « Option de juste de valeur » et amendements a IAS 39 « Instruments financiers : comptabilisation et évaluation » et « Couverture des flux
de trésorerie d’une transaction intragroupe » ;

— Amendements a IAS 21 « Effet des variations des cours des monnaies étrangeres » ;

— IFRS 6 « Exploration et évaluation des ressources minérales » ;

— Amendements d’IFRS 1 « Premiére application » et IFRS 6 « Exploration et évaluation des ressources minérales » ;

— IFRIC 4 « Déterminer si un accord contient un contrat de location » ;

— interprétation d’IFRIC 5 « Droits aux intéréts émanant de fonds de gestion dédiés au démantélement, a la remise en état et a la réhabilitation de
I’environnement » ;

— IFRIC 6 « Passifs découlant de la participation a un marché déterminé-déchets d’équipements électriques et électroniques ».

Les normes et interprétations adoptées par I’IASB ou I’'IFRIC (International Financial Reporting Interpretation Committee) ainsi que par 1’Union
Européenne au 31 décembre 2006 dont la date d’application effective est postérieure au ler janvier 2007 n’ont pas été appliquées par anticipation.
Les normes et interprétations adoptées par I’IASB ou I’'IFRIC mais non encore adoptées par I’Union Européenne au 31 décembre 2006 n’ont pas donné
lieu a une application anticipée.

Il s’agit de :

— IAS 1 « Amendements relatifs aux informations sur le capital » d’application obligatoire a partir du ler janvier 2007 ;

— IFRS 7 « Informations a fournir sur les instruments financiers » d’application obligatoire a partir du ler janvier 2007- -IFRIC 7 « Modalités
pratiques de retraitement des états financiers selon IAS 29 » d’application obligatoire pour les exercices ouverts a partir du ler mars 2006 ;

— IFRS 8 « Operating segments » ayant pour date d’application le ler janvier 2009 ;

— IFRIC 7 « Application de I’approche du retraitement dans le cadre d’IAS 29 Informations fnanciéres dans les économies hyper inflationnistes »
d’application obligatoire pour les exercices ouverts a partir du ler mars 2006 ;

— IFRIC 8 « Champ d’application d’IFRS 2 » d’application obligatoire pour les exercices ouverts a partir du ler mai 2006 ;

— IFRIC 9 « Réexamen des dérivés incorporés » d’application obligatoire pour les exercices ouverts a partir du ler juin 2006 ;

— IFRIC 10 « Information financiére intermédiaire et dépréciation » d’application obligatoire pour les exercices ouverts a partir du lernovembre 2006 ;
— IFRIC 11 IFRS 2 « Group and treasury share transactions » d’application obligatoire pour les exercices ouverts a partir du ler mars 2007 ;

— IFRIC 12 « contrat de concession » d’application obligatoire au ler janvier 2008 ;

Le Groupe Wendel Investissement travaille actuellement sur les impacts potentiels de I’application de ces nouveaux textes dans les comptes.

b. — Principes comptables

Méthodes de consolidation

Les sociétés dans lesquelles Wendel Investissement exerce un contréle exclusif sont consolidées par intégration globale.

Les sociétés du secteur « énergie » du groupe Oranje-Nassau qui sont sous contrdle conjoint sont consolidées par intégration proportionnelle.
Les sociétés dans lesquelles Wendel Investissement exerce une influence notable sont mises en équivalence.

Le résultat des filiales acquises est consolidé a partir de leur date d’acquisition, celui des filiales cédées 1’est jusqu’a leur date de cession.

Comptes retenus pour la consolidation

Les comptes consolidés de Wendel Investissement ont été établis en prenant en compte :

— les comptes consolidés de 1’exercice de 12 mois clos au 31 décembre 2006 d’Oranje-Nassau Groep, Stallergenes, Legrand, Odyssée 1 (Editis) et
Bureau Veritas ;

— les comptes consolidés du groupe Materis (Materis Parent) pour la période de 8 mois entre la date d’acquisition par Wendel Investissement et la
cloture au 31 décembre 2006 ;

— les comptes consolidés du groupe Deutsch (Matinvest2) pour la période de 5 mois entre le ler aotit 2006 et la cloture au 31 décembre 2006. Avant
I’acquisition par Wendel Investissement, ce groupe était constitu¢ de plusieurs entités non intégrées, notamment aux Etats-Unis, en France et en Grande-
Bretagne. Du fait de la structure de ce groupe avant I’acquisition par Wendel Investissement, le processus de consolidation de ce groupe n’a pu étre mis
en place qu’a partir du ler aolit 2006, soit environ un mois apres 1’acquisition par Wendel Investissement ;

— les comptes consolidés du groupe Stahl pour la période de 6 mois entre la date d’acquisition par Wendel Investissement et la cloture au 31 décembre
2006 ;

— pour les autres sociétés, leurs comptes individuels de I’exercice de 12 mois clos au 31 décembre 2006.

Les informations financiéres IFRS de ces filiales ont été préparées conformément aux régles de comptabilisation et d’évaluation des normes IFRS.

Cessions d'actifs et apports a I'intérieur du Groupe
Les résultats de cessions ou apports d’actifs entre sociétés consolidées sont ¢liminés des résultats, et les actifs sont maintenus a leur valeur d'origine
chez la société cédante (sauf en cas de pertes jugées durables pour lesquelles une perte de valeur est constatée dans le compte de résultat).

Conversion des états financiers des sociétés étrangéres

La monnaie de fonctionnement de Wendel Investissement est 1’euro.

Les comptes des sociétés étrangéres dont la monnaie de fonctionnement n’est pas 1’euro sont convertis en euros aux taux de change en vigueur a la
cloture de l'exercice pour les postes du bilan et aux taux de change moyens de l'exercice ou de la période de consolidation pour les postes du compte
de résultat. L'écart résultant de l'application au résultat de ces taux de change est porté dans les réserves consolidées au poste « écarts de conversion ».
Les écarts de conversion constatés sur les filiales sont repris en résultat lors de la cession de celles-ci.

Les taux de change retenus dans les comptes consolidés, exprimés par rapport a I’euro, sont les suivants :

Taux de cloture Taux moyens

31 décembre 31 décembre 2005 2006
2005 2006
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Dollar américain 1,1797 1,317 1,2441 1,2556

Variations de pourcentage d’intérét sur une filiale sans prise ou perte de contrdle

S'agissant d'opérations qui ne constituent pas des prises de controle, elles n'entrent pas dans le champ d'application de la norme IFRS 3, Regroupements
d'entreprises, et ne sont pas non plus traitées par IAS 27, IAS 28 ou IAS 31. A défaut de normes traitant de ce sujet, I’approche appliquée par Wendel
Investissement est 1’« optique de 1'entité économique », qui a été retenue dans le cadre du projet Regroupement d'entreprises - phase 2. Selon cette
optique, les transactions avec les minoritaires devraient étre analysées comme des transactions entre actionnaires en tant que détenteurs des capitaux
propres de la méme entité économique. Ainsi aucun écart d’acquisition n’est constaté lors d’une augmentation du pourcentage d'intérét et aucun impact
n’est pris en compte de résultat lors d’une diminution du pourcentage d'intérét, tous les impacts sont constatés dans les réserves consolidées.

Recours a des estimations

L’établissement des états financiers conformément aux normes IFRS, nécessite d’effectuer des estimations et appréciations et de formuler des hypothéses
qui affectent les montants figurant dans ces états financiers. Ces estimations et appréciations sont faites sur la base de I’expérience passée de la direction
du groupe et de divers autres facteurs jugés raisonnables (éléments de marché, recours éventuel a un expert,...), et sont revues de fagon régulicre. Les
résultats réels pourraient différer sensiblement de ces estimations et appréciations.

Les estimations et appréciations réalisées pour établir ces états financiers concernent notamment les écarts d’acquisition, les tests de pertes de valeur,
les provisions, les provisions pour avantages accordés aux salariés, les impots différés, les paiements en actions (stock-options), les immeubles de
placement, les titres non cotés et les instruments dérivés.

Reégles d’évaluation

Ecart d’acquisition

Les écarts d’acquisition représentent la différence entre le prix d’acquisition, majoré des colits annexes, des titres des sociétés consolidées et la part du
groupe dans la juste valeur de leurs actifs et passifs identifiables a la date des prises de participation. La détermination de la juste valeur des actifs,
passifs et des passifs éventuels des sociétés acquises est faite dans les 12 mois suivant I’acquisition.

Les écarts d’acquisition sont présentés nets, le cas échéant, du cumul des dépréciations constatées.

Les écarts d’acquisition constatés sur les sociétés mises en équivalence sont comptabilisés au bilan au sein de la ligne « titres mis en équivalence ».
Les écarts d’acquisition ne sont pas amortis, mais ils font 1’objet d’un test de perte de valeur dés 1’apparition d’indices de perte de valeur, et au minimum
une fois par an au 31 décembre de chaque exercice. Pour ces tests, les écarts d’acquisition sont ventilés par Unités Génératrice de Trésorerie (UGT),
chaque filiale opérationnelle (Bureau Veritas, Materis, Editis, Deutsch, Oranje-Nassau Groep, Stallergénes ) correspondant a une Unité Génératrice de
Trésorerie. En cas de perte de valeur, une dépréciation irréversible est comptabilisée a la ligne « autres produits et charges opérationnels » du compte
de résultat.

Lorsqu’une perte de valeur est identifiée par une filiale opérationnelle sur un écart d’acquisition dégagé a I’intérieur de son périmétre, cette perte est
maintenue au niveau de la consolidation de Wendel Investissement, ceci méme si 1’analyse faite par Wendel Investissement sur 1’écart d’acquisition
dégagé sur cette filiale ne fait pas ressortir de perte. Cette position a été retenue pour éviter au groupe Wendel Investissement de ne pas tenir compte
de pertes latentes dés qu’elles apparaissent, alors que celles-ci seraient constatées inévitablement en cas de cession par les filiales de leurs UGT présentant
de telles pertes.

Immobilisations incorporelles

Création éditoriale du groupe Editis

Les cotits de création éditoriale regroupent I’ensemble des dépenses engagées lors de la premiére phase de réalisation d’un ouvrage. La phase éditoriale
couvre la période de conception, de création et de mise au point d’une maquette définitive. Lorsque ces colts éditoriaux représentent des montants
significatifs, ils peuvent étre assimilés a des frais de développement et constatés a 1’actif du bilan.

L’activation des coits doit répondre aux critéres suivants :

— les cofits peuvent se rapporter a des projets nettement individualisés ;

— ces projets ont de sérieuses chances de réussite technique et de rentabilité commerciale ;

— leur cott peut étre distinctement établi, et la société dispose de ressources adéquates pour finaliser ces projets.

Par ailleurs, les dépenses sont activées une fois que la décision de réaliser 1’ouvrage est prise, et que cette décision est irréversible. En revanche, les
colts correspondant aux budgets d’étude et aux études de marché sont considérés comme des charges de période concernée.

Pour I’ensemble des projets, une nomenclature de colits externes a été déterminée et ces derniers sont imputés par projet.

Les cotts éditoriaux sont amortis & compter de 1’année de parution sur la durée de vie estimée du produit (3-5 ans), en fonction du cycle de vente. Les
colts internes et externes suivent les mémes régles d’amortissement.

Un test de valorisation des cofts activés (test d’impairment) est effectué¢ annuellement et peut conduire a une dépréciation.

Les dépenses de création éditoriale concernant les produits exclusivement multimédias sont amorties a 100 % dés la premiére année.

Marques du groupe Bureau Veritas, du groupe Deutsch, du groupe Materis et du groupe Editis

La valorisation de ces marques a été faite sur la base de la méthode des royalties (flux de redevances actualisés & un horizon de temps infini, les flux
sont calculés a partir d’un taux de redevance théorique appliqué au chiffre d’affaires réalisé sous ces marques). Ces marques ont une durée de vie
considérée comme indéfinie car il n’existe pas de limite temporelle prévisible a la génération de flux de trésorerie par ces marques, elles ne sont donc
pas amorties et font 1’objet d’un test de dépréciation annuel.

Contrats et relations clientéles du groupe Bureau Veritas, du groupe Materis, du groupe Deutsch et du groupe Editis

Leurs montants correspondent & la marge dégagée par les contrats existants a la date de prise de contréle ou d’acquisition sur leur durée de vie résiduelle
en prenant en compte, le cas échéant, un renouvellement de ces contrats lorsqu’un historique statistique justifie la probabilité de ce renouvellement.
Ces contrats et relations clientéles sont donc amortis sur la durée retenue pour le calcul de chaque catégorie de contrats (jusqu’a 30 ans selon les contrats
et les filiales) ou sur leur durée d’utilisation.

Autres Immobilisations Incorporelles

Les cotits de développement des logiciels informatiques a usage interne et les frais de développement sont portés a I’actif lorsqu’il est probable que ces
dépenses généreront des avantages économiques futurs. Ces colts sont amortis sur la durée d’utilisation de 1’actif.

Les frais de développement de Stallergénes ne sont pas immobilisés car les projets de développement sur lesquels travaille cette filiale ne remplissent
pas les criteres de la norme IAS 38. En effet, conformément a la pratique de 1’industrie pharmaceutique et a la norme IAS 38, les frais de développement
engagés avant I’obtention de 1’ Autorisation de Mise sur le Marché ne sont pas immobilisés.

Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont comptabilisées a leur colt d'acquisition, déterminé lors de 1’achat de ces actifs ou lors d’un regroupement
d’entreprise.

Les immobilisations corporelles, a l'exception des terrains et des immeubles de placement, sont amorties selon le mode linéaire sur une période
correspondant a leur durée probable d'utilisation. La base amortissable d’une immobilisation corporelle correspond a son cotit d’acquisition diminué
de la valeur résiduelle de celle-ci ; la valeur résiduelle est égale au montant estimé qui sera récupéré a la fin de I'utilisation I’immobilisation, sous
déduction d’éventuels colts de sortie.
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Les durées retenues sont les suivantes :

Constructions 10 4 50 ans
Installations industrielles 3al10ans
Matériel et outillage 3a10ans

Les biens, dont le Groupe Wendel Investissement a la disposition dans le cadre d'un contrat de crédit-bail ou de location longue durée pour lesquels le
Groupe supporte la quasi totalité des risques et avantages, sont traités comme s'ils avaient été acquis a crédit et sont amortis linéairement selon les durées
décrites ci-dessus.

Dépréciation des immobilisations corporelles et incorporelles

Selon la norme IAS 36 « Dépréciation d’actifs », la valeur d’utilité des immobilisations corporelles et incorporelles est testée des 1’apparition d’indices
de pertes de valeur. Ce test est effectué au minimum une fois par an pour les actifs a durée de vie indéfinie, catégorie limitée pour le groupe aux écarts
d’acquisition et aux marques. Une éventuelle perte de valeur serait enregistrée a la ligne « autres produits et charges opérationnels » du compte de résultat.

Immeubles de placement

Les immeubles de placement, essentiellement détenus par Oranje-Nassau Groep, sont comptabilisés au bilan a la juste valeur, la variation de la juste
valeur étant enregistrée dans le compte de résultat en « Résultat opérationnel ». La juste valeur de ces immeubles est déterminée par la direction d’Oranje-
Nassau Groep appuyée par des experts externes.

Evaluation des actifs pétroliers

Les investissements pétroliers d’Oranje-Nassau Groep sont évalués suivant la méthode dite des « Successfull Efforts ». Les dépenses d'exploration sont
comptabilisées en charges jusqu'a la découverte du gisement exploitable, les dépenses ultérieures étant alors immobilisées. Les amortissements sont
calculés par unité de production sur la base des réserves restantes. A chaque arrété de comptes, la valeur nette des immobilisations doit étre inférieure
a la valeur actuelle estimée des réserves, déduction faite des dépenses futures de production. Un amortissement supplémentaire est constitué a hauteur
de l'excédent éventuellement constaté.

Les frais futurs de démantelement et d’enlévement des installations d’exploitation et de production d’hydrocarbures donnent lieu a constitution de
provisions pour risques et charges pour leur montant actualisé, la contrepartie de ces provisions est un actif immobilisé de méme montant. L’amortissement
de cet actif est calculé aussi par unité de production sur la base des réserves restantes. En cas de modification de la valeur actualisée des dépenses
estimées, la provision et I’actif sont ajustés. L’impact de la diminution de 1’actualisation sur la provision est enregistré en « autres produits et charges
financiers ».

Actifs et passifs financiers

Les actifs financiers comprennent les titres de sociétés non consolidées, les créances d’exploitation, les titres de créances, les valeurs mobili¢res de
placement, les instruments dérivés et la trésorerie. Les passifs financiers comprennent les emprunts, les autres financements et découverts bancaires,
les instruments dérivés et les dettes d’exploitation. L’évaluation et la comptabilisation des actifs et passifs financiers sont définis par la norme IAS 39
« Instruments financiers : comptabilisation et évaluation ».

Actifs financiers évalués a la juste valeur en contrepartie du compte de résultat
Ces actifs intégrent notamment les placements financiers dont les caractéristiques ne correspondent pas a celles des équivalents de trésorerie. Ils sont
valorisés a la valeur de marché du jour de la cloture, et la variation de valeur est comptabilisée en compte de résultat.

Actifs financiers disponibles a la vente

Les actifs financiers disponibles a la vente comprennent principalement Neuf Cegetel et Wendel-Participations.

Conformément a lanorme IAS 39.9, le classement d’un actif financier dans cette catégorie ne signifie pas que I’ intention du groupe Wendel Investissement
est de vendre cet actif. En effet cette catégorie d’actifs financiers regroupe les actifs financiers non dérivés qui ont été désignés comme étant disponibles
a la vente ou qui n’ont pas été classés dans les autres catégories d’actifs financiers.

Ils sont évalués a la juste valeur et la variation de juste valeur est comptabilisée en capitaux propres. Si une baisse de la valeur sous le cotit d’acquisition
est jugée durable, une provision pour dépréciation est constatée par le compte de résultat. Cette dépréciation ne peut étre reprise par le résultat qu’en
cas de cession.

Actifs détenus jusqu’a échéance
Ces actifs sont des titres a revenu fixe acquis avec I’intention de les conserver jusqu’a leur échéance. Ils sont comptabilisés a leur colt amorti selon la
méthode du taux d’intérét effectif.

Préts et créances

Ces instruments sont comptabilisés au colt amorti calculé a I’aide du taux d’intérét effectif. Leur valeur au bilan comprend le capital restant dd, et la
part non amortie des cotits d’acquisition, surcotes ou décotes. Ils font I’objet de tests de valeur recouvrable, effectués dés I’apparition d’indices indiquant
que celle-ci serait inférieure a la valeur au bilan de ces actifs, et au minimum a chaque arrété comptable. La perte de valeur est enregistrée en compte
de résultat.

Passifs financiers
A I’exception des instruments dérivés et des dérivés incorporés obligations échangeables, les emprunts et autres passifs financiers sont évalués au cout
amorti calculé a ’aide du taux d’intérét effectif.

Instruments dérivés
Les instruments dérivés sont évalués a leur juste valeur. Sauf exceptions détaillées ci-apres et vente des options d’achat sur les titres Wendel-Participations
(se reporter au § Wendel-Participations), la variation de juste valeur des instruments dérivés est enregistrée en contrepartie du compte de résultat.
Les instruments dérivés peuvent étre désignés comme instruments de couverture dans une relation de couverture de juste valeur ou de flux futurs de
trésorerie :
— une couverture de juste valeur permet de couvrir le risque de variation de valeur de tout élément d’actif ou de passif, du fait de I’évolution
des taux de change, des taux d’intérét ou autres cours de référence ;
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— une couverture de flux futurs de trésorerie permet de couvrir les variations de valeur des flux futurs de trésorerie attachés a des actifs ou passifs
existants ou futurs (il s’agit essentiellement des couvertures mises en place par Oranje-Nassau Groep et par Materis pour se couvrir contre les
fluctuations de cours de devises étrangéres, du cours du pétrole et des matiéres premiéres).
La comptabilité de couverture est applicable si :
— larelation de couverture est clairement définie et documentée a la date de sa mise en place ;
— Defficacité de la relation de couverture est démontrée dés son origine, et tant qu’elle perdure.
L’application de la comptabilité de couverture a les conséquences suivantes :
— pour les couvertures de juste valeur d’actifs ou de passifs existants, la partie couverte de ces éléments est évaluée au bilan a sa juste valeur. La
variation de cette juste valeur est enregistrée en contrepartie du compte de résultat, ou elle est compensée par les variations symétriques de juste valeur
des instruments financiers de couverture, dans la mesure de leur efficacité ;
— pour les couvertures de flux futurs de trésorerie, la partie efficace de la variation de juste valeur de 1’instrument de couverture est enregistrée en
capitaux propres. La variation de valeur de la part inefficace est comptabilisée en compte de résultat. Les montants enregistrés en situation nette sont
repris au compte de résultat symétriquement au mode de comptabilisation des éléments couverts.
La valorisation des instruments dérivés est faite sur la base de modeles mathématiques mis en [U+x009c]uvre par Wendel Investissement, par des
experts externes et/ou par les contreparties.

Obligations échangeables

La composante optionnelle de ces obligations est séparée de la composante dette. La composante optionnelle est valorisée au bilan a la juste valeur
comme un instrument dérivé indépendant, et la variation de la juste valeur passe par le compte de résultat. La composante dette est quant a elle
comptabilisée au colit amorti calculé a I’aide de la méthode du taux d’intérét effectif.

Stocks
Les stocks sont valorisés au plus faible du cotit ou de la valeur nette de réalisation. Le colit de production comprend le coiit des matiéres premicres, de
la main-d’oeuvre ainsi que les frais généraux que 1'on peut raisonnablement rattacher a la production.

Travaux en cours (groupe Bureau Veritas)

Les travaux en cours sont valorisés suivant la méthode de I’avancement. Les contrats de courte durée d’une valeur immatérielle restent valorisés suivant
la méthode de I’achévement. Les travaux en cours font I’objet d’une provision pour dépréciation pour les ramener a la valeur nette de réalisation si cette
derniére est inférieure. La provision est calculée affaire par affaire sur la base d’une marge prévisionnelle mise a jour a la cloture de 1’exercice. Des
pertes a terminaison sont comptabilisées pour les affaires déficitaires.

Droits d’auteurs du groupe Editis

Les créances et dettes vis-a-vis des auteurs sont évaluées a la valeur nominale. Les créances correspondent aux a-valoir et aux avances versées aux
auteurs et sont provisionnées :

— ouvrages parus : la provision est calculée en fonction de la non couverture par les droits générés par les ventes et les cessions ;

— ouvrages non parus : les avances font I’objet d’une revue par la direction et une perte de valeur est enregistrée le cas échéant en fonction des risques
identifiés (non parution, non couverture des droits, retard dans la remise des manuscrits par les auteurs).

Les dettes correspondent aux droits dus aux auteurs apreés imputation des avances et a-valoir.

Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie est constituée de comptes bancaires.

Conformément a IAS 7 et au communiqué de 1’ Autorité des Marchés Financiers du 9 mars 2006, les équivalents de trésorerie sont des placements a
court terme, liquides, facilement convertibles en un montant connu de trésorerie et soumis a un risque négligeable de changement de valeur. IIs sont
comptabilisés a la cloture a leur juste valeur.

Provisions

Conformément a la norme IAS 37 « Provisions, passifs éventuels et actifs éventuels », une provision est comptabilisée lorsque le groupe a une obligation
a I’égard d’un tiers résultant d’événements passés et qu’il est probable ou certain qu’elle provoquera une sortie de ressources au bénéfice de ce tiers,
sans contrepartie au moins équivalente attendue de celui-ci. Dans le cas des restructurations, une obligation est constituée des lors que la restructuration
a fait ’objet d’une annonce et d’un plan détaillé ou d’un début d’exécution.

Selon I’échéance estimée de I’obligation, le montant de la provision est actualisé. L’impact de I’actualisation est recalculé a chaque cloture et I’ajustement
li¢ a I’actualisation est comptabilisé dans le compte de résultat en « autres produits et charges financiers ».

Provisions pour avantages accordés aux salariés

Régimes a cotisations définies : les cotisations sont comptabilisées en charges opérationnelles.

Régimes a prestations définies : la valeur actualisée des indemnités de fin de carriere et des compléments de retraite pour le personnel en activité et les
salariés retraités est calculée selon la méthode des unités de crédit projetées.

Les droits sont déterminés a la cloture de chaque exercice en tenant compte de 1’age, de I’ancienneté du personnel et de la probabilité de présence dans
I’entreprise a la date de départ en retraite. Le calcul repose sur une méthode actuarielle qui s’applique a des hypothéses de rentabilité des placements a
long terme.

La provision correspond a la différence entre I’engagement ainsi calculé et les éventuels actifs confiés en gestion a des sociétés d’assurances dans le
but de couvrir ces engagements.

Les gains et pertes actuarielles sont comptabilisées dans les capitaux propres dés qu’ils sont constatés (IAS 19 § 93A).

Impots différés

Conformément a lanorme IAS 12 « Impdts sur le résultat », des imp06ts différés sont constatés sur les différences temporaires entre les valeurs comptables
des actifs et des passifs et leurs valeurs fiscales.

L’existence de déficits fiscaux reportables entraine I’inscription a I’actif du bilan d’imp06ts différés lorsqu’il est probable de les utiliser par compensation
avec des impots générés par les bénéfices futurs des exercices les plus proches ou lorsqu’il existe des impots différés passifs d’un montant égal ou
supérieur qui sont susceptibles d’étre imputés sur ceux-ci. L’application de ce principe a conduit & ne pas activer les déficits fiscaux de Wendel
Investissement.

S’agissant des filiales et des sociétés mises en équivalence, un passif d’impo6t différé est comptabilisé pour toutes différences temporaires entre la valeur
comptable des titres et leur valeur fiscale sauf :

— si le groupe est en mesure de contrdler la date a laquelle la différence temporaire s’inversera ;

— et qu’il est probable qu’elle ne s’inversera pas dans un avenir prévisible.

L'imp6t différé est calculé selon la méthode du report variable donc il tient compte de I’évolution connue du taux de I’imp6t en vigueur a la fin de
I’exercice, soit, au titre des sociétés frangaises, a 34,43 % pour les bénéfices a court terme.

Actions propres
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Toutes les actions propres détenues par le Groupe sont enregistrées a leur colit d’acquisition en diminution des capitaux propres. Le produit de la cession
éventuelle des actions propres est affecté directement en augmentation des capitaux propres, de sorte que les éventuelles plus ou moins-values de cession
n’affectent pas le résultat de I’exercice.

Titres Wendel-Participations et options Wendel-Participations

Wendel-Participations qui a pour seul actif environ 34 % du capital de Wendel Investissement est détenue a hauteur de 13,5 % par Solfur qui est elle-
méme une filiale a 100 % de Wendel Investissement.

En 2004, les cadres dirigeants de Wendel Investissement ont acquis aupres de Solfur des options d’achat portant sur les titres Wendel-Participations
qu’elle détient. Ces options, d’échéance octobre 2010, ont un prix d’exercice correspondant & un cours de Wendel Investissement de 40 € (valeur
moyenne 6 mois des cours de Wendel Investissement constatée le 22 octobre 2004, date du Conseil d’ Administration ayant décidé de la mise en place
de ce dispositif) réduit chaque année du montant du dividende versé aux actionnaires. La prime encaissée par le groupe pour la vente de ces options a
été évaluée par un expert indépendant a 4 millions d’euros.

Les titres Wendel-Participations détenus par le groupe ainsi que les options vendues sont comptabilisés a la juste valeur dans le bilan consolidé de
Wendel Investissement.

Compte tenu du fait que cette situation n’est pas spécifiquement traitée par les IFRS et que les valeurs de ces deux instruments sont directement et
exclusivement liées au cours de bourse de Wendel Investissement, la variation de ces valeurs d’un exercice a ’autre est comptabilisée en réserves
consolidées, par analogie avec le traitement IFRS applicable dans le cadre d’une auto-détention, lequel n’autorise pas la comptabilisation d’un résultat
sur actions propres. Le dividende percu de Wendel-Participations est également éliminé du compte de résultat et affecté directement aux réserves
consolidées.

A I’ouverture de I’exercice, la juste valeur des actions Wendel-Participations au bilan consolidé était de 104,8 M€ et 138,9 M€ a la cloture. La variation
de 34,2 M€ est comptabilisée en réserves consolidées.

La juste valeur des options au passif du bilan consolidé était de 30,9 M€ a I’ouverture de I’exercice et de 72,5 M€ a la clture. La variation de -41,6 M€
est comptabilisée en réserves consolidées.

Le cumul des impacts constatés en capitaux propres depuis I’acquisition des titres Wendel-Participations et depuis la vente de I’option aux managers
est de +59,3 M€.

Engagement de liquidité sur les titres Bureau Veritas

Wendel Investissement s’est engagé a assurer la liquidité des actions émises ou a émettre par Bureau Veritas dans le cadre de plans d’options de
souscription accordés a ses salariés. Cet engagement est antérieur a la prise de controle de Bureau Veritas (fin 2004).

Dans I’attente d’éventuelles précisions de I’IFRIC, Wendel Investissement s’est basée sur les éléments suivants pour comptabiliser cet engagement :
— pour ’engagement de liquidité sur les stock-options exercées, le rachat aux minoritaires est anticipé : les actions concernées (qui seraient donc
échangées contre des liquidités) sont reclassées des capitaux propres revenant aux minoritaires vers les provisions (IAS 32 §18-b). Ces provisions sont
ajustées au montant probable du rachat (IAS 32 §23) ;

— I’engagement de liquidité étant considéré comme un engagement de rachat de minoritaires, les impacts (1’écart entre le montant des capitaux
propres minoritaires reclassés et le montant des provisions (IAS 32 §23), et les variations des provisions) sont comptabilisés en réserves consolidées
part du groupe (voir « Variations de pourcentage d’intérét sur une filiale sans prise ou perte de contrdle ») ;

— par analogie aux deux points précédents : pour les stock-options qui ne sont pas encore exercées, les actions qui seraient ainsi souscrites et qui
feraient I’objet de I’engagement de liquidité font I’objet d’une provision qui est constatée en contrepartie des réserves consolidées (différence entre le
prix de rachat et le prix d’exercice).

Association du management aux investissements du groupe (voir la description des mécanismes dans la note Association du management aux
investissements du groupe)

Lors d’une acquisition, le pourcentage d’intérét pris en compte pour la consolidation de la nouvelle filiale correspond au rapport entre 1’investissement
en capitaux propres de Wendel Investissement et 1’investissement en capitaux propres total (Wendel Investissement + co-investisseurs + managers).
Les structures de co-investissement des managers peuvent conduire a une dilution de Wendel Investissement dans les filiales concernées (voir la note
Association du management aux investissements du groupe). Cette dilution potentielle est variable en fonction du temps et de la performance réalisée,
ellen’est pas connue a I’avance, puisqu’elle dépend de la performance finale, et ne peut donc étre prise en compte avant le dénouement de I’investissement.
En outre la valeur comptable des filiales concernées dans les comptes de Wendel Investissement n’est pas comptabilisée a la valeur de marché et ne
tient donc pas compte de cette performance.

L’impact de la dilution est donc pris en compte lors du dénouement de I’investissement, il est constaté en méme temps que le résultat de cession.

Actifs destinés a étre cédés et activités en cours de cession

Les actifs, ou groupe d’actifs, destinés a étre cédés sont classés en tant que tels lorsque leur valeur comptable sera recouvrée principalement par une
vente plutdt que par leur utilisation, et lorsque leur cession est hautement probable. Les éventuels amortissements sur ces actifs sont arrétés a partir de
la date a laquelle les conditions de classement dans cette catégorie sont remplies, et une dépréciation est constatée si la valeur nette comptable résiduelle
est supérieure a la valeur probable de réalisation.

Une activité est considérée comme en cours de cession lorsqu’elle répond aux critéres des actifs destinés a étre cédés. Les actifs et passifs de ces activités
sont présentés sur des lignes distinctes du bilan a la cldture de 1’exercice encours ; et le résultat de ces activités est présenté sur une ligne distincte du
compte de résultat (y compris pour les exercices présentés en comparatif). Le résultat des activités abandonnées intégre, le cas échéant, le résultat de
cession ou la dépréciation constatée sur cette activité.

Reconnaissance du revenu

Les revenus provenant de la vente des produits sont enregistrés en chiffre d’affaire lorsque les risques et avantages significatifs inhérents a la propriété
des produits ont été transférés a 1’acheteur.

Dans le groupe Bureau Veritas, le chiffre d’affaires est constaté suivant la méthode de 1’avancement, en prenant en compte la marge en fonction du
pourcentage d’avancement des travaux. Pour les contrats de courte durée d’une valeur immatérielle, le chiffre d’affaires est constaté a ’achévement.

Traduction des opérations en devises

Les transactions libellées en devises sont évaluées en fonction des cours de change en vigueur a la date de réalisation des transactions. Les créances et
les dettes en devises figurant au bilan a la cloture de la période sont évaluées en fonction des cours de change applicables a cette date. Les pertes et
profits de change résultant de la conversion de transactions en devises figurent dans la rubrique « Autres produits et charges financiers » du compte de
résultat.

Plan d’options de souscription et plan d’options d’achat

La norme IFRS 2 « Paiements basés sur des actions » conduit le groupe a comptabiliser une charge de personnel pour le montant de la juste valeur des
options de souscription accordées aux salariés a la date de I’octroi. Cette charge est étalée sur la durée d’acquisition des droits. L attribution d’options
de souscription n’ayant pas d’impact pour le Groupe a la date de 1’octroi en terme de trésorerie et d’actif net, la contrepartie de la charge est passée en
capitaux propres consolidés.

Le modéle de Black et Scholes et le modéle binomial sont utilisés pour déterminer la juste valeur des options accordées.
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Présentation du bilan

Un actif est classé en actifs courants lorsqu’une des quatre conditions suivantes est remplie :

— le groupe s’attend a pouvoir réaliser ’actif, le vendre ou le consommer dans le cadre de son cycle d’exploitation normal, ou

— Tactif est essentiellement détenu a des fins de transaction, ou

— le groupe s’attend a réaliser I’actif dans les 12 mois suivant la date de cloture, ou

— Tactif est de la trésorerie (ou équivalent de trésorerie) dont 1’échange ou 1’utilisation pour régler un passif ne sont soumis a aucune restriction
pendant au moins les douze mois suivants la cloture.

Un passif est classé en passifs courants lorsque 1’une des quatre conditions suivantes est remplie :

— le groupe s’attend a ce que le passif soit réglé dans le cadre de son cycle d’exploitation normal, ou

— le passif est essentiellement encouru a des fins de transaction, ou

— le passif doit étre réglé dans les 12 mois apres la date de cloture, ou

— I’entreprise n’a pas de droit inconditionnel de différer le réglement de la dette au minimum pour la période de douze mois aprés la date de cloture.
Les autres actifs et passifs sont classés en actifs ou passifs non courants.

Présentation du compte de résultat

Le « résultat opérationnel » intégre les produits et les charges ne résultant pas des activités financieres, des sociétés mises en équivalence, des activités
arrétées ou en cours de cession et de 1’impdt.

Les « autres produits et charges opérationnels » correspondent aux impacts d’événements limités, inhabituels, anormaux et peu fréquents. Ils peuvent
intégrer les plus et moins values de cession d’immobilisations corporelles ou incorporelles, les dépréciations d’immobilisations corporelles ou
incorporelles, les charges de restructuration, les dotations aux provisions pour litiges et les résultats de cession des titres consolidés.

Le résultat financier est composé d’une part du « colt de 1’endettement financier net » et d’autre part des « autres produits et charges financiers » qui
intégrent notamment les résultats de cession ou les dépréciations sur les actifs financiers, les dividendes des participations non consolidées, les variations
de juste valeur des « actifs financiers évalués en juste valeur par le résultat », I’impact de I’actualisation des créances, des dettes ou des provisions et
les écarts de change.

Bénéfice par action

Le bénéfice par action est calculé :

— en divisant le bénéfice net, part du Groupe, par le nombre moyen d'actions en circulation pendant 1'exercice ; et

— en divisant le bénéfice net, part du Groupe, par le nombre moyen d'actions en circulation pendant l'exercice, majoré, selon la méthode du « rachat
d’actions », de celui des actions a émettre au titre d'instruments qui ont un impact dilutif sur le résultat par action (options de souscription et options
d’achat). Les instruments dilutifs émis par les filiales (options de souscription et bons de souscription d’actions) sont également pris en compte dans la
détermination du résultat part du groupe.

Si le compte de résultat présente séparément le résultat d’activités cédées, le bénéfice par action est calculé d’une part sur le bénéfice hors activités
cédées et d’autre part sur le résultat des activités cédées.

Variations de périmétre

Année 2006

Au niveau de Wendel Investissement

Afin de faciliter son déploiement a I’international concrétisé en 2006 par 1’acquisition de quatre nouvelles sociétés dont trois hors de France (Deutsch,
Stahl et AVR), la Société a décidé de regrouper tous ses nouveaux investissements dans le non-coté : ainsi les sociétés acquises en 2006 par le groupe
Wendel Investissement sont détenues par Winvest International SA (société luxembourgeoise), elle-méme détenue indirectement a hauteur de 99,5 %
par Wendel Investissement.

Prise de contrdle du groupe Materis fin avril 2006

Fin avril 2006, Wendel Investissement a pris le controle du groupe Materis qui est I’'un des leaders mondiaux de la chimie de spécialités pour la
construction. Le groupe Materis est consolidé par intégration globale a hauteur de 73,5 % depuis début mai 2006.

Le financement de la structure d’acquisition (Materis Parent) est réparti de la fagon suivante :

Apports de Wendel Investissement : 319 M€
Dont 122 M€ sous forme d’actions

Dont 197 M€ sous forme de prét d’actionnaire
Apports des Managers et autres minoritaires : 99 M€
Dont 45 M€ sous forme d’actions

Dont 54 M€ sous forme de prét d’actionnaire
Emprunt Bancaire : 1 680 M€

Ces montants ont été utilisés pour :

L’acquisition des titres : 1011 M€
Le paiement des frais liés a I’acquisition et considérés comptablement comme des éléments du 11 M€
cout d’acquisition (comptabilisés en contrepartie de 1’écart d’acquisition) :

Le paiement des frais de mise en place de la nouvelle dette bancaire : 29 M€
Le paiement d’autres frais : 15 M€

Le refinancement de la dette du groupe Materis : 1032 M€
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La part de Wendel Investissement dans 1’investissement en capital est de 73,5 %, la part de Wendel Investissement dans I’investissement en préts
d’actionnaires est de 78 % et la part de Wendel Investissement dans 1’investissement global est de 76 %.

L’écart d’acquisition provisoire dégagé lors de I’acquisition se monte a 913 M€.

Prix d’acquisition (y compris frais d’acquisition) : -1022 M€
Situation nette acquise* : -372 M€
Identification des marques et brevets : 414 M€
Identification de relations clientéles : 236 M€
Réévaluation de sites industriels : 50 M€
Impots différés passifs sur les réévaluations : -238 M€
Réévaluation des stocks nets d’impdts différés : 26 M€
Autres : -1 M€
Ecart d’acquisition résiduel provisoire : 913 M€

* Hors allocation d’écart d’acquisition réalisée par le groupe Materis avant la prise de contréle par Wendel Investissement.

Comme le permettent les normes IFRS, I’affectation définitive du prix d’acquisition sera finalisée dans les 12 mois qui suivent la date d’acquisition.
La contribution pour 8 mois de Materis au chiffre d’affaires consolidé est de 1 121 M€, elle est de 92 M€ pour le résultat opérationnel courant (dont
un effet lié a ’allocation de 1’écart d’acquisition de -61 M<€) et de -42 M€ pour le résultat net consolidé (y compris 1’effet 1ié a ’allocation de 1’écart
d’acquisition et les charges liées aux préts d’actionnaires).

Sur 12 mois : Le chiffre d’affaires de Materis est estimé a 1 622 M€ pour 2006 et a 1 359 M<€ pour 2005 (la progression de +19 % s’explique par +8 %
de croissance organique et +11 % de croissance externe). Le résultat opérationnel courant (hors impacts exceptionnels liés a ’acquisition et hors impacts
de I’allocation de I’écart d’acquisition) est estimé a 205 M€ pour 2006 et & 181 M€ pour 2005.

Le résultat net pro forma s'éléverait a -20 M€ si I'acquisition avait eu lieu au ler janvier 2006. Ce résultat ne représente pas le résultat effectif de Matéris,
il est purement illustratif et traite d'une situation hypothétique. En effet, pour le déterminer, les hypothéses suivantes ont été retenues : amortissement
des allocations des écarts d'acquisition au ler janvier 2000, le financement LBO a été mis en place au ler janvier 2006, les charges financiéres ont
caclulées sur 12 mois sur la base d'un taux Euribor 3 M moyen, un taux normatif d'imp6t de 34,43% a été utilisé.

Prise de contrdle du groupe Deutsch fin juin 2006

Fin juin 2006, Wendel investissement a pris le contréle du groupe Deutsch qui est 1'un des leaders mondiaux dans les connecteurs de haute performance
dans les domaines de 1’aéronautique, de la défense, des véhicules lourds et de I’exploitation pétroliére. Avant 1’acquisition par Wendel Investissement,
ce groupe était constitué de plusieurs entités non intégrées, notamment aux Etats-Unis, en France et en Grande-Bretagne. L’acquisition a porté sur les
titres de certaines sociétés de ce groupe et sur les actifs de 1’activité américaine.

Le groupe Deutsch est consolidé par intégration globale a hauteur de 89 % depuis début aoiit 2006 (voir « Comptes retenus pour la consolidation » dans
les principes comptables).

Le financement de la structure d’acquisition (Matinvest 2) est réparti de la fagon suivante (taux de change a ’acquisition : fin juin 2006) :

Apports de Wendel Investissement : 264 M€
Dont 155 M€ sous forme d’actions
Dont 109 M€ sous forme de prét d’actionnaire
Apports des Managers de la filiale et autres minoritaires : 68 M€
Dont 18 M€ sous forme d’actions
Dont 50 M€ sous forme de prét d’actionnaire

Emprunts Bancaires : 523 M€

Une partie du prét d’actionnaire apporté par les minoritaires a été rachetée par Wendel Investissement en mars 2007 (35 M€).

Ces montants ont été utilisés pour (taux de change a I’acquisition : fin juin 2006) :
L’acquisition des titres et des actifs du groupe : 823 M€

Le paiement des frais liés a I’acquisition et considérés comptablement comme des éléments du 16 M€
cott d’acquisition (comptabilisés en contrepartie de 1’écart d’acquisition) :

Le paiement des frais de mise en place de la dette bancaire : 16 M€

La part de Wendel Investissement dans I’investissement en capital est de 89 %, la part de Wendel Investissement dans 1’investissement en préts
d’actionnaires est de 90 % (apres rachat d’une partie du prét d’actionnaire aux minoritaires en mars 2007) et la part de Wendel Investissement dans
I’investissement global est de 89,5 %.
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L’écart d’acquisition provisoire dégagé lors de I’acquisition se monte a : 400 M€.

Prix d’acquisition : - 823 M€
Frais d’acquisition considérés comptablement comme des éléments du colt d’acquisition : -16 M€
Situation nette acquise : 190 M€
Identification des marques : 34 M€
Identification de relations clientéles : 155 M€
Réévaluation de sites industriels : 71 M€
Autres : 16 M€
Impots différés passifs sur les réévaluations : -34 M€
Réévaluation des stocks nets d’imp6ts différés : 8 M€
Ecart d’acquisition résiduel provisoire : 400 M€

Comme le permettent les normes IFRS, I’affectation définitive du prix d’acquisition sera finalisée dans les 12 mois qui suivent la date d’acquisition.
La contribution pour 5 mois de Deutsch au chiffre d’affaires consolidé est de 182 M€, elle est de 12 M€ pour le résultat opérationnel courant (dont un
effet lié¢ a 1’allocation de 1’écart d’acquisition de -14 M€) et de -20 M€ pour le résultat net consolidé (y compris I’effet lié¢ a 1’allocation de 1’écart
d’acquisition et les charges liées aux préts d’actionnaires).

Sur 12 mois : Le chiffre d’affaires de Deutsch est estimé a 438 M€ pour 2006 et a 404 M€ pour 2005 (la progression s’explique par une croissance
organique de +9 %). Le résultat opérationnel courant (hors impacts exceptionnels liés a 1’acquisition et hors impacts de 1’allocation de 1’écart
d’acquisition) est estimé a 72 M€ pour 2006 et a 70 M€ pour 2005.

Le résultat net pro forma s'éléverait a -10 M€ si I'acquisition avait eu lieu au ler janvier 2006. Ce résultat ne représente pas le résultat effectif de Deutsch,
il est purement illustratif et traite d'une situation hypothétique. En effet, pour le déterminer, les hypothéses suivantes ont été retenues : amortissement
des allocations des écarts d'acquisition au ler janvier 2000, le financement LBO a été mis en place au ler janvier 2006, les charges financiéres ont
caclulées sur 12 mois sur la base d'un taux Euribor 3 M moyen et d'un taux Libor 3 M moyen, un taux normatif d'impdt de 34,43% a été utilisé.

Acquisition de 49 % de Stahl

Wendel Investissement a pris une participation de 49 % dans le groupe Stahl fin juin 2006. Ce groupe est leader mondial dans les produits de traitement
du cuir.

L’investissement de Wendel Investissement se monte a 78 M€ (dont 29 M<€ sous forme de capitaux propres et 49 M<€ sous forme d’un prét d’actionnaire).
La part de Wendel Investissement dans I’investissement en capital est de 46 %, la part de Wendel Investissement dans I’investissement en préts
d’actionnaires est de 50 % et la part de Wendel Investissement dans 1’investissement global est de 48,5 %.

Le groupe Stahl est mis en équivalence a hauteur de 46 % depuis début juillet 2006 dans la mesure ou le groupe Wendel Investissement exerce une
influence notable sur le groupe Stahl.

Introduction en bourse de Legrand

Début avril 2006, Legrand (leader dans les équipements €lectriques) a été introduit en bourse. Avant cette opération Legrand (détenue par Lumina
Parent) était mise en équivalence a hauteur de 37,4 %.

Depuis I’introduction en bourse et les opérations qui I’ont accompagnée (dilution liée & I’augmentation de capital et au mécanisme de co-investissement
des managers, et cession) Legrand est mise en équivalence a hauteur de 29,9 %. Toutes les opérations ont été traitées comme une seule et méme opération
qui a généré un produit comptable de 133 M€ et qui a permis a Wendel Investissement d’encaisser 103 M€.

BLRLux/neufCegetel :

A P’ouverture de ’exercice, BLRLux (58,96 % Wendel Investissement) détenait 5,24 % du capital de neufCegetel. Tous les titres détenus par BLRLux
figuraient donc a I’actif du bilan consolidé, et des intéréts minoritaires étaient constatés pour la quote-part du capital de BLRLux non détenue par le
groupe. Apres I’introduction en bourse de neufCegetel et la cession d’une partie des titres, Wendel Investissement détient 2,53 % du capital de neufCegetel
par sa filiale Trief (100 % Wendel Investissement) et plus aucun minoritaire n’est constaté sur les titres neufCegetel comptabilisés au bilan. Un résultat
de 5 M€ a été comptabilisé lors de la cession.

Actions propres

En 2006, 141 839 actions Wendel Investissement ont été achetées sur le marché pour un prix moyen de 94,85 euros, 39 000 actions ont été vendues
dans le cadre d’un contrat de liquidité et 122 839 actions ont été cédées lors de I’exercice d’options d’achat accordées aux salariés. Au 31 décembre
2006, Wendel Investissement détient 5 315 562 actions de son capital, soit environ 9,6 % dont 26 789 actions affectées a la couverture d’options d’achat
accordées aux salariés et non exercées.

Variations de périmétre au niveau des filiales

Acquisitions du groupe Bureau Veritas (certification et contrdle qualité)

Les acquisitions de 1’exercice 2006 du groupe Bureau Veritas ont représenté un investissement de 51 M<€. Ces acquisitions ont quasiment toutes porté
sur 100 % du capital.

Le montant total des écarts d’acquisition dégagés sur ces acquisitions est de 54 M<€.

La contribution des filiales acquises au résultat net est de 2,4 M€.

Acquisition du groupe Editis (édition)

A la cloture 2005, le groupe Editis d