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RAPPORT SEMESTRIEL D'ACTIVITE

Descriptionde I'activité

Résultats consolidés au 1¢r semestre 2021

Chiffre d'affaires consolidé du 1¢" semestre 2021

En millions d'euros m §12020 Var. organi\c:s;
Bureau Veritas 24184 2200,5 9.9% 14,3%
Constantia Flexibles 752,1 761.4 -1.2% 0.7%
Cromology 370.7 2902 27,7% 27,8%
Stahl 419.8 3168 32,5% 36,4%
CPI(M) 36,5 23,7 53,6% 59,0%
Chiffre d'affaires consolidé 39974 35926 11,3% 14,7%

(1) Le chiffre d'affaires du premier semestre 2020 inclut un impact de retraitement au fitre de I'allocation du prix d'acquisition

(PPA) de - 1,5 M$.

Chiffre d'affaires du 1er semestre 2021 des sociétés mises en équivalence

en millions d'euros m $12020 var. organi\és:
IHS 633,4 603,0 5,0% 19.5%
Résultats consolidés du 1er semestre 2021
en millions d'euros m $12020 Var. %
Contribution desfiliales 401,5 141,2 260,3 184,3%
Frais financiers, frais généraux et imp bts -54,5 -57.9 3.4 -5,9%
Résultat des activités (1) 347,0 834 263,6 316,1%
Résultat net des activités, part du Groupe (1) 152,9 5.6 147,3 2630,4%
Résultat net non récurent 3.1 -142,7 145,8 102,2%
Effets liés auximpairments et aux écarts d'acquisition -49,0 -220,0 171,0 -77.7%
Résultat net total 301,0 -279.3 580,3 207,8%
Résultat net partdu Groupe 1311 -203,7 334,8 164,4%

(1) Résultat net avant les écritures d'allocation des écarts d'acquisition et des éléments non récurrents
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Résultat net des activités du 1er semestre 2021

en millions d'euros m $12020 Var.

Bureau Veritas 231,5 93.0 149,0%
Stahl 71,9 35.3 103,8%
Constantia Flexibles 35,3 27,3 29.5%
Cromology 37.9 4,5 752,6%
Tsebo n/a -7.6 n/a
CPI 1,1 -7,6 114,9%
IHS (Mise en équivalence) 23,8 -3.4 7931%
Contributiontotale desfiliales 401,5 1413 184,0%
Contributiontotale desfiliales part du Groupe 207.4 63,5 226,6%
Total charges de structure -34,0 -30,8 10,4%
Total frais financiers -20,5 -27,0 -24,0%
Résultat net des activités 347,0 83,5 315,5%
Résultat net partdu Groupe 152,9 56 2630,4%

Le Conseil de surveillance s’estréunile 6 septembre 2021 sous la présidence de Nicolas ver Hulst pour
examinerles comptes consolidés condensés de Wendel, tels qu'ils ont été approuvés par le Directoire
le 2 septembre 2021. Les comptes semestriels ont fait I'objet d'un examen limité de la part des
Commissaires aux comptes avant d'étre publiés.

Le chiffre d'affaires consolidé du Ter semestre 2021 s'est monté a 3 997,4 M€, en hausse de + 11,3 %
dont + 14,7 % de croissance organique.

La contribution totale des sociétés du Groupe au résultat net des activitéss'est élevée a 401,5 M€ en
forte hausse de 184,0 % par rapport au premier semestre 2020. Cette hausse est due a la forte reprise
d'activité aprés|'impact des mesures de confinementliées dlapandémie de Covid 19 et effetsinduits
sur l'activité des entreprises. Le total des frais financiers, frais généraux et impbts enregistré au niveau
de Wendel s'éléve & 54,5 M€, en baisse de 5,8 % par rapport au 1e semestre 2020 (57,9 M€). Cette
diminution provient de la baisse des frais financiers, enrepli de 24,0 %, résultant du débouclage par
Wendel de ses cross currency swaps euro/dollar en mars 2021 pour des économies sur les intéréfs
payés a hauteur d'environ 25 M€.

Le résultat non récurrent se traduit par un gain de 3,1 M€ au 1¢ semestre 2021 contre une perte de
142,7 M€ au 1er semestre 2020. Ce gain est principalement lié al'impact, au 1e" semestre 2021, de la
variation positive de juste valeur d'actifs financiers du Wendel Lab pour 51,9 M€, lié & I'infroductionen
bourse d'une participationd’un fond souscrit.

Le résultat net total s'éleve & 301,0 M€ au 1e semestre 2021, contre une perte de 279.3 M€ au
Ter semestre 2020. En part du Groupe, le gain est de 131,1 M€, & comparer d une perte de 203,7 M€
au 1ersemestre 2020.

L'activité des sociétés du portefeuille au 1ersemestre 2021 ainsi que I'actif netréévalué au 30 juin 2021
ont déja été publiés et commentés dans le communiqué de presse du 29 juillet 2021, disponible surle
site internet de la société, dans la sectionFinance.

Lescomptes consolidés du 1er semestre 2021 sont disponibles surle site internet de la Société, dans les
sections Finance et Informationréglementée.
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Activité des sociétés du Groupe

Bureau Veritas : Excellente performance opérationnelle et financiére au premier
semestre 2021 ; Perspectives 2021 revues dla hausse

(Intégration globale)

Le chiffre d'affaires du premier semestre s'éléve a2 418,4 millions d'euros, en hausse de +14,3 % sur
une base organique, dont +22,5% au deuxiéme frimestre, bénéficiant d'une amélioration des marchés
finals dans la plupart des activités et du retour ad un environnement opérationnel plus normal par
rapport au premier semestre 2020.

Plus de la moitié du portefeuille (comprenant la Certification, les Biens de consommation et le
B&timent & Infrastructures) s'est fortement redressée, en hausse organique moyenne de 23,2 %. La
Certificationa été I'activité la plus performante, en hausse de 38,6 % au premier semestre (dont une
croissance de 58,5 % au deuxiéme trimestre), bénéficiant & la fois du rattrapage des audits et d'une
forte dynamique des servicesliésalaRSE. L'activité Biens de consommationafortementrenoué avec
la croissance (+23,4 % au premier semestre avec une croissance de 27,3 % au deuxiéme trimestre)
gr@ce a I'Asie, a la reprise des lancements de nouveaux produits et & une base de comparaison
favorable.L'activité Batiment & Infrastructures a enregistré une performance supérieure dlamoyenne
du Groupe avec une augmentation de 19,5 % au premier semestre, bénéficiant d'une forte
dynamique sur ses trois plateformes (Amériques, Asie et Europe). Un cinquiéme du portefeuille
(Industrie) a enregistré une croissance organique de son chiffre d'affaires de 9,5 % au premier semestre
(comprenant un rebond de 20,8 % au deuxieéme frimestre). Cette performance s’explique d’'une part
par la forte activité commerciale, du segment Power & Utilities en particulier, notfamment dans le
domaine des énergies renouvelables, et d'autre part du fait de la stabilisation des tendances sur les
marchés Pétrole & Gaz. Moins d'un tiers du portefeuille (Agroalimentaire & Matiéres Premieres et
Marine & Offshore) a enregistré une croissance organique moyenne de 4,4 %.

L'effet périmétre ressort Iégérement négatif & - 0,1 %, reflétant Iimpact des cessions de I'année
précédente et compensé par les quatre acquisitionsréalisées au cours du premier semestre 2021. Les
variations des taux de change ont eu un impact négatif de 4,3 % (dont - 3,6 % au T2), principalement
du fait de la dépréciation de certaines devises de pays émergents, ainsi que du dollar américain et
des devises corrélées face al'euro.

Lerésultat opérationnel ajusté du Groupe a augmenté de 75,3 %, atteignant 378,2 millions d'euros. La
marge opérationnelle ajustée au premiersemestre 2021 s'éléve a 15,6 %, en hausse de 583 points de
base, comprenant un effet de change négatif de 23 points de base et un effet périmétre positif de
5 points de base. Sur une base organique, la marge opérationnelle ajustée a augmenté de 601 points
de base pour s'établird 15,8 %.

Toutes les activités ont connu des marges organiques supérieures gréce al'effet de levier opérationnel
dans un contexte de reprise du chiffre d'affaires. Ces performances ont été soutenues par
d'importantes mesures de maitrise des coOts prises au cours de |'exercice précédent et par un mix
d'activités favorable. Les activités enregistrant la meilleure amélioration de marge sont : Biens de
consommation, Cerfification et Batiment & Infrastructures. Ce sont les activités qui ont le plus rebondi
aprés les mesures de confinement prises I'an dernier. Ensemble, elles représentent la majeure partie
de I'am¢élioration organique de la marge du Groupe au cours du premier semestre 2021.

Bureau Veritas a continué d'observer une demande croissante en matiére de qualité, de sécurité, de
tracabilité et de protection de I'environnement, ce qui constitue une situation idéale pour franchir
une nouvelle étape dans son développement.Gréce a la Ligne Verte BV de services et de solutions
dédiés au développement durable, Bureau Veritas est parfaitement positionné pour aider ses clients
de multiples secteurs @ mettre en ceuvre, mesurer et contréler leurs engagements ESG d'une maniére
plus crédible, fransparente et documentée que dans le cadre d'une auto-déclaration. Bureau Veritas
dispose également de I'expertise pour les accompagner dans leur fransition énergétique, encourogée
notamment par les programmes dinvestissements gouvernementaux de grande ampleur dans le
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monde entier. Bureau Veritas prévoit désormais une forte croissance pour 2021 et a revu, en
conséqguence, ses perspectives dla hausse.

Reprise des opérations de fusions-ac quisitions (M&A) de fagon disciplinée en 2021 dans des domaines
stratégiques (énergies renouvelables, certification liée au développement durable, cybersécurité et
Biens de consommation en Chine) pour un chiffre d’affaires total d’environ 25,0 millions d’euros

AU cours du premiersemestre 2021, Bureau Veritas a repris ses activités de fusions-acquisitions (M&A),
réalisant quatre transactions sur des axes prioritaires de sa stratégie. Celles-ci représentent environ
25,0 millions d’euros de chiffre d'affaires annualisé (soit 0,5 % du chiffre d'affaires du 2020 du Groupe)
avec notamment|’acquisitionde Secura B.V. (env. 10 m€ de chiffre d'affaires annualisé - Services de
test, d'audit, de formation et de certification de sécurité couvrant les personnes, I'organisation et la
technologie) et celle de Bradley Construction Management (env. 11mé€ de chiffre d'affaires annualisé
- Services de gestion de la construction pour le secteur des énergies renouvelables). Le pipeline
d'opportunités est fourni et le Groupe continuera & déployer une stratégie d'acquisitions bolt-on
sélective, dans des domaines d'activité précis (notamment dans I'Agroalimentaire, le Batiment &
Infrastructures, les domaines de la cybersécurité et des énergies renouvelables) et des zones
géographiques ciblées (Amérique du Nord et Asie, en particulier en Chine).

Un fort flux de trésorerie disponible de 228,9 millions d’euros

Pour le premier semestre 2021, le flux de trésorerie généré par I'activité affiche une baisse de 9,7 % en
s'établissant & 328,9 millions d'euros, contre 364,3 millions d'euros au premier semestre 2020 (en baisse
de 82 % sur une base organique). L'augmentation du résultat avant impdts a été largement
compensée par une forte variation du besoin en fonds de roulement (BFR) qui est négative & hauteur
de 68,5 millions d'euros, & comparer d une variation positive de 113,7 millions d'euros I'année
précédente. Cette évolution s'explique par la fiforte croissance enregistrée au deuxiéme trimestre
(+ 22,5 % sur une base organique), et ce, malgré la poursuite des initiatives prises pour améliorer le
fonds de roulementlié aI'activité de maniere structurelle.

Le besoin en fonds de roulement (BFR) s'éléve a 367,2 millions d'euros au 30 juin 2021, contre
320,1 millions d'euros au 30 juin 2020. Exprimé en pourcentage du chiffre d'affaires, le BFR a
[égérement augmenté de 50 points de base pour arriver & 7,6 %, contre 7,1 % au premier semestre
2020.Dans un contexte de forte croissance du chiffre d'affaires qui consomme du fonds de roulement,
la forte mobilisation de I'ensemble de I'organisation autour des indicateurs de trésorerie, ainsi que les
initiatives du programme Move For Cash qui ont continué & étre déployées au premier semestre
(optimisation du processus invoice to cash - de la facturation au réglement -, accélération de la
facturation et de I'encaissement dans tout le Groupe, renforcés au niveau central par un groupe de
travail, ainsi que par le suivi quotidien du niveau d’encaissement), ont permis de contenirlahausse du
BFR.

Le flux de trésorerie disponible (flux net de trésorerie généré par I'activité apres impbts, intéréts
financiers et acquisitions d'immobilisations corporelles etincorporelles) s'éleve & 228,9 millions d'euros,
contre 269,6 millions d'euros au premier semestre 2020, soit une baisse de 15,1 % par rapport &
I'exercice précédent. Sur une base organique, le flux de trésorerie disponible a baissé de 13,6 % par
rapport a I'exercice précédent, pour atteindre 233,0 millions d'euros.

Les actionnaires de Bureau Veritas approuvent la distribution de dividende au titre de I'exercice 2020

Les actionnaires, & I'occasion de I'Assemblée générale mixte de Bureau Veritas, ont approuvé la
distribution d’'un dividende de 0,36 euro par action au fitre de I'exercice 2020 (résolution Nn°3,
approuvée a 99,20 %) avec une mise en paiement, en numéraire, le 7 juillet 2021. Cela marque ainsi
le retour du versement d'un dividende aprés I'annulation exceptionnelle enregistrée au cours de
I'exercice précédent enraisondu contexte de crise sanitaire.
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Une situation financiére solide

Au 30 juin 2021, la dette financiére nette ajustée du Groupe a baissé par rapport au niveau du
31 décembre 2020. Le Groupe bénéficie d'une structure financiere solide ne présentant aucune
échéance a refinancer avant 2023.

A la fin du premier semestre 2021, Bureau Veritas disposait d'une trésorerie et d'équivalents de
trésorerie disponibles de 1,27 milliards d'euros et d'une ligne de crédit confirmée non tirée de
600 millions d'euros. Au 30 juin 2021, le ratio dette financiére nette ajustée / Ebitda a diminué pour
s'établira 1,30x (& comparer & 2,00x au 30 juin 2020).

La maturité moyenne de la dette financiére du Groupe était & 4,8 ans alors que le coUt moyen de la
dette au cours du premier semestre 2021 étaitde 2,4 % hors impact IFRS 16 (contre 3,0 % au cours du
premiersemestre 2020 horsimpactIFRS 16).

Perspectives2021revuesa la hausse

Sur la base de I'excellente performance enregistrée au premier semestre, en considérant des bases
de comparaison élevées au second semestre, et en présumant I'absence de confinement strict dans
ses principaux pays d'activités enraison de la pandémie de Covid-19,Bureau Veritas prévoit désormais
pour I'année 2021 :

* d'afteindre une forte croissance organique de son chiffre d'affaires ;
® d'améliorersamarge opérationnelle ajustée ;

®* de générer des fluxde trésorerie maintenus dun niveau élevé.

Pour plus d'informations : group.bureauveritas.com/fr.

Stahl — Fort rebond du chiffre d'affaires, revenant au niveau du premier semestre
2019, portant I'Ebitda et la marge d'Ebitda & des niveaux records, gréce a une
gestion rigoureuse des coUfts fixes. Capacité de génération de tfrésorerie toujours
solide, conduisant & une diminutionremarquable de la dette nette.

(Intégration globale)

Le chiffre d'affaires de Stahl s’éléve  419,8 M€ au premier semestre 2021, en hausse de +32,5% par
rapport au premier semestre 2020 et supérieur de +0,8% au niveau du premier semestre 2019. La
croissance organique atteint 36,4 % et les effets de change sont négatifs & -3,9 %.

Aprés un premier semestre 2020 difficile, Stahl a observé un rebond progressif de son activité & partir
du troisieme trimestre 2020. Cette reprise, malgré des tensions surla chaine d’'approvisionnement, s'est
accélérée depuis la fin de I'année 2020, sous I'effet d'une augmentation du carnet de commandes
et d'une hausse des volumes dans quasiment toutes les zones géographiques et marchés finals,
notamment soutenues par le mouvement de reconstitution des stocks dans plusieurs industries.

La croissance a été particulierement forte en Asie Pacifique eft, de plus, I'activité automobile de Stahl
poursuit son rebond. Les effets du mouvement de restockage pourraient s’atténuer au cours du
second semestre 2021, quoique ce calendrier reste incertain. En 2020, Stahl, grGce au fort
engagement de son management et da la résilience de son modéle économique, a rapidement
adapté sabase de colts fixes & I'évolution des conditions de marché et, au premier semestre 2021,
le groupe a encore été en mesure de maintenir ce niveau exceptionnellement bas de coUts fixes.
Ainsi, I'Ebitda’ du premier semestre 2021 s'éléve a 109,3 M€, portant la marge d'Ebitda & un niveau

! Ebitda incluant I'impact de la norme IFRS 16. Hors IFRS 16, I' Ebitda s'éléve a 107,7ME.
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recordde 26,0 %. La marge d'Ebitda annuelle devraits'ajuster & des niveaux plus normalisés au cours
du second semestre 2021.

Stahl a maintenu une forte génération de trésorerie au cours de chacun des deux premiers frimestres
de I'année, notamment gréce & un Ebitda élevé. Ainsi, au 30juin 2021, 1a dette nette de Stahl s'éléve
a 199,0 M€2, en baisse de 46,0 M€ depuis le début de I'année et en diminutionde pres de 50% sur les
douze derniers mois.Le niveau de levierrapporté est de 0,96 fois3|'Ebitda au 30 juin 2021.

Le 11 mars 2021, Stahl a annoncé la nomination de Maarten Heijbroek en qualité de nouveau CEO du
groupe. Maarten Heijbroek a pris ses fonctionsle 1erjuillet 2021.11 succede & Huub van Beijeren, qui est
parti & la retraite & la fin du mois de juin 2021, apres avoir grandement contribué ces derniéres
quatorze années 4 la croissance et au succeés de Stahl, et rejoindra le Conseil d’administration de
Stahl. Auparavant, Maarten Heijbroek occupaitles fonctions de President Consumer Care chez Croda
International Plc. Il a commencé sa carriere dans les activités chimiques B2B d' Unilever, au sein de
I'entité Unigema, en 1992, ou il a acquis une solide expérience commerciale al'international.

En juillet 2021, Stahl s’est vu décerner par EcoVadis une médaille d'or en récompense de ses efforts
en matiére de développement durable, le faisant ainsi figurer dans le Top 5 % des entreprises évaluées
par cet organisme. En 2020, Stahl avait recu une médaille d'argent. L'objectif 2030 de Stahl est de
conserver samédaille d'or EcoVadis gréce a des améliorations continues. De plus, en début d'année,
Stahl a franchi une nouvelle étape importante dans sa stratégie de développement durable, nombre
de ses produits de revétement haute performance ayant atteint le plus haut niveau dans le module
de conformité ZDHC. Cette nouvelle certification de Niveau 3 démontre I'engagement de Stahl &
garantir une gestionrigoureuse de ses produits, incluant le respect par ses produits chimiques avec
des exigences allant au-deld de celles de I'industrie, et la promotion de la transparence tout au long
de la chaine de valeur du secteurde la chimie.

Constantia Flexibles —Performance résiliente au ler semestre, avec une légere
croissance organique (+0,7 %) et chiffre d’'affaires total impacté par un effet de
change défavorable. Poursuite de I'amélioration de la marge d’Ebitda malgré une
activité difficile en Inde. Premiere acquisition réalisée sous la nouvelle équipe de
direction.

(Intégration globale)

Le chiffre d'affaires de Constantia Flexibles s’éléve a752,1 M€ au premier semestre 2021, en hausse
de +0,7 % en organique, sous |'effet d'une augmentation du chiffre d’affaires de la division Consumer
de +3,0% en organique, principalement portée par de bonnes performances dans I'hygiéne
personnelle, les capsules de café et les boissons, partiellement contrebalancée par un replide -5,7 %
du chiffre d'affaires de la division Pharma dont I'activité a péti d'une saison de grippe et rhume
modérée liée aux confinements. L'activité Pharma a également souffert d’'une base comparable
défavorable avec une forte activité I'année derniére sur la période.

Ces chiffres sont biaisés par I'effet de base anormal du deuxieme frimestre 2020. En effet, le chiffre
d'affaires de la division Consumer atteignait un point bas du fait de I'impact des confinements,
notamment en Inde, au Mexique et en Afrique du Sud tandis que la division européenne de Consumer
était positivement impactée par la pandémie de Covid 19 et I'effet de stockage de provisions et

2 Aprésimpacts de lanorme IFRS 16. Hors IFRS 16, la dette nette s'éléve & 183,5 M€
3 Définition de la documentation de crédit
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nourriture qu’elle agénéré.En parallele le chiffre d'affaires de la division Pharma était particulierement
élevé enraison d'une forte demande aux débuts de la pandémie.

La performance sur les six premiers mois de I'année 2021 a également été impactée (-1,2 %) par un
effet devises défavorable, principalement dU au dollar américain, au rouble russe et d la roupie
indienne.

Constantia Flexibles a poursuivi ses efforts en vue d’améliorer sa profitabilité en mettant en place un
nouveau programme de réduction de coUts depuis le début de I'année 2021.En dépit d'une baisse
du chiffre d'affaires total (-1,2 %) I'Ebitda esten hausse de +1,8 % & 98,8 M€4, soitune marge de 13,1 %,
en progressionde 30 points de base sur un an.

Au 30juin 2021, la dette netfte s'éleve a 477,2 M€S, contre 362,2 M€ au 31 décembre 2020. Cette
hausse est attribuable a1I'acquisitionde Propak en juin 2021.Grdce a une solide générationde cash-
flow, combinée a I'augmentation de la profitabilité, le niveau de levierressortd 2,2 foisé I'Ebitda des
douze derniers mois a la fin du mois de juin, laissant ainsi une marge de manoceuvre importante par
rapport au covenant de 3,75x.De plus, lasociété dispose d'abondantes liquidités au 30 juin 2021 pour
rechercher de nouvelles opportunités de croissance externe.

Le 9juin 2021, Constantia Flexibles aannoncé la finalisation de I'acquisition de Propak, un producteur
d'emballages implanté & DUcze en Turquie. Le prix d'acquisition est basé sur une valeur d'entreprise
de 120 millions d'euros représentant un multiple d'Ebitda de 6,4x sur la base de I'Ebitda 2020 réalisé.
Propak estun leader en Europe de I'industrie du packaging destiné au marché des snacks, qui dispose
d'une usine employant environ 360 personnes et compléte I'offre de Constantia Flexibles enmatiére
de packaging. Cette acquisition importante permet & Constantia Flexibles de devenir I'un des
principaux acteurs sur le marché européen des snacks.

Cette acquisitionrenforce la présence de Constantia Flexibles sur le segment des films d’emballage
en croissance. Propcak affiche un historique de performances financiéres trés solide. Cette société
présente une fres forte complémentarité avec le site existant en Turquie de Constantia Flexibles,
Constantia ASAS, gjoutant des capacités de flexographie et donnant acceés & un segment de marché
adjacent. Elerenforce significativement la position de Constantia Flexibles auprés des clients clés sur
ce marché et, de surcroit,augmente le potentiel de croissance future de son activité.

Depuis le pic d'activité enregistré surla période mars-avril 2020, lié au caractere jugé essentiel des
produits de Constantia Flexibles dans le contexte de la pandémie de Covid-19, les prises de
commandesrestent résilientes. Cette résilience devrait continuer & s'observersur le reste de I'année
2021, mais la baisse de la demande pour certaines catégories de produits devrait se prolonger (par
exemple, les chewing-gum). Les augmentations significatives de prix dans toutes les catégories de
matiéres premiéres depuis le début de I'année 2021 devraient également avoir un impact sur les
performances au second semestre 2021, caril y a généralement un décalage temporaire entre les
variations de prix de matieres premieres etl'ajustement des prix aux clients.

Le Directeur Général de Constantia Flexibles, Pim Vervaat, nommé en juillet 2020, et sa nouvelle
équipe de direction ont élaboré un nouveau plan stratégique baptisé Vision 2025. Cette feuille de
route recentre les priorités stratégiques, principalement vers une amélioration de la croissance et la
profitabilité et repose & la fois sur la croissance externe et sur des mesures d'améliorationinterne. Elle
met également I'accent sur le segment des technologies d’emballages durables et la gamme de
produits durables Ecolutions.

4 Ebitda incluant I'impact de la norme IFRS 16. Hors IFRS 16, I' Ebitda s'éléve & 94,3M€
S Aprésimpacts de lanorme IFRS 16. Hors IFRS 16, la dette nette s'éléve & 438,6 M€
6 Selon la définitionindiquée dans les covenants bancaires
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Cromology - Chiffre d'affaires semestriel en hausse de +27,7 % par rapport & 2020
et de +6,3% par rapport a 2019. Amélioration continue de la rentabilité avec une
marge a un niveau élevé de 19,7%. Solide génération de cash-flow et ratfio
d'endettement quasi nul.

(Intégration globale)

Le chiffre d'affaires de Cromologys’éleve a 370,7 M€ depuis le début de I'année 2021, en hausse de
+27,7 % par rapport au premier semestre 2020, qui avait été impacté par les premieres mesures de
confinementinstaurées en Europe pour enrayer la pandémie de coronavirus. La croissance organique
s'établitd +27,8 % avec un |éger effet devise de -0,1%. En comparaison avec 2019, le chiffre d'affaires
est en hausse totale de +6,3%.

Depuis la levée des mesures de confinement du premier semestre 2020, le rebond des ventes de
peintures lié & une forte demande de la part des consommateurs finals avait été significatif, ce qui
s'était traduit par un retour de la croissance organique au troisieéme frimestre et au quatriéeme trimestre
2020. Cette dynamique s'est confirmée au premier semestre 2021, avec de solides performances
observées dans les zones géographiques clés de Cromology.

L'Ebitda de Cromologys'éleve a 72,9 M€7 au premier semestre 2021, en hausse de +80,4 %, enraison
des effets combinés d'une base de comparaisonfavorable, d'un mix clients, produits et pays posififs
et d'une dynamique de prix favorable, ainsi que de la mise en place de mesures d'économies. La
marge d'Ebitda atteint 19,7 %, soitun niveau nettement supérieur & celuide 2019, démontrant la trés
bonne trajectoire impulsée par le management de la société et malgré un contexte de coUts des
matiéres premiéres plus tendu, qui d ce stade n'a pas encoreimpacté significativementles marges.
En outre, les réductions structurelles de coUts se sont poursuivies avec des économies réalisées sur
différents postes.

Comme en 2020, la société a généré un montant élevé de cash-flow et aréduit son niveau de levier
financier, déja trés bas, en optimisantsonbesoinen fonds de roulement et en poursuivant son recours
a I'affacturage. La dette nette s'éleve & 110,3 M€8 au 30 juin 2021, soit une baisse de 27,7 M€ par
rapport au niveau du 31 décembre 2020. Le ratio de levier financier, tel que défini dans la
documentation bancaire, & 0,05x, est quasiment nul.

Pour mémoire, en mai 2019, & I'occasion de la renégociation de la dette de Cromology et de la
réinjectionde 125 M€ par Wendel, la société avait obtenu de ses préteurs un effort significatif avec en
particulier une suspension des tests de covenants financiers jusqu’en 2022 et un allongement de
I'’échéance de la detfte senior a 2024.

Cromology concentre actuellement ses efforts surla planification etla gestion de ses activités dansle
contexte de reprise de lapandémie, la poursuite des plans de transformationlancés depuis 2019 et la
mise en ceuvre des leviers de création de valeur. En outre, la société surveille de prés sa chaine
d'approvisionnement, du fait du contexte actuel de tensions sur les approvisionnements en matieres
premiéres et une hausse des prix de ces derniéres. Pour mémoire si le premier semestre 2020 avait
largement souffert du contexte de la pandémie, le second semestre avait connu une reprise trés forte,
constituant ainsi une base de comparaison frés élevée pour 2021. Forte d'une structure financiére
solide et d'une réorganisation réussie, Cromology est en mesure d'explorer des opportunités
d'acquisitions ciblées.

7 Ebitda aprésimpactsde la norme IFRS 16. Horsimpacts de la norme IFRS 16, I'Ebitda s'éléve & 56,9 M€.
8 Dette nette apresimpactsIFRS 16. Horsimpactsde la norme IFRS 16, la dette nette s'éleve a 3,3 M€,
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IHS Towers — En tant qu’émetteur d’obligations cotées, IHS Towers a publié ses
résultats consolidés du premier semestre lors de la deuxieme quinzaine du mois
d’aodt, ils sont disponibles sur son site infernet «ihstowers.comy, rubrique Investors.

(Mise en équivalence)

Crisis Prevention Institute — Chiffre d'affaires en croissance totale de +68 % par
rapport au premier semestre 2020 et en hausse de +8 % par rapport a la méme
période de I'année 2019, refletant une solide demande sous-jacente et une
résilience du modele économique. Ebitda pratiquement multiplié par trois par
rapport au niveau du premier semestre 2020 et en hausse de +21 % par rapport a
celui du premier semestre 2019

(Intégration globale)

Le chiffre d'affaires de Crisis PreventionInstitute (« CPl») au premiersemestre 2021 s'éléve a 44,0 M$,
en croissance de 68,3 % en données publiées par rapport au premier semestre 2020 et en hausse de
+8,3 % par rapport a la méme période de I'année 2019. Depuis la reprise de |'activité aprés les
confinements du quatrieme trimestre 2020 imposés par la pandémie, le chiffre d'affaires de CPI suit
une trajectoire haussiére enséquentiel, avec un chiffre d'affaires du deuxieéme trimestre 2021 supérieur
de +38 % a celuidu premier trimestre 2021. Cette amélioration continue au fil des mois et par rapport
aux années précédentes est attribuable d plusieurs facteurs, notamment :

e L'augmentation de I'engagement client depuis le mois de mars, les activités de formationde
formateurs certifiés (Certified Instructors ou Cl) nouveaux ou existants, ainsi que leurs collégues
ou les« apprenants », ayant repris avec I'assouplissement des limitations de déplacement et
de réunion ;

e Lastabilisationdu nombre total de CI ;

e Le quasi-doublement du volume de nouveaux Cl formés au premier semestre 2021 par
rapport aux niveaux de 2020 ; et

e Lapoursuite de I'évolutiondu mix vers les solutions digitales & destination des Cl nouveaux et
existants tout en maintenant une composante en présentiel (le e-learning représente
désormais 34 % du total des volumes).

La croissance de +68% du chiffre d'affaires surles six premiers mois de I'année s'explique : pour +5,6 %
par un retraitement au titre de I’allocationdu prix d'acquisition (PPA - ce facteur avait eu un impact
de -1,5 M$ au premier semestre 2020), pour +3,5 % par les variations des taux de change et pour
+59,0 % par la croissance organique.

L'activité de CPI devrait continuer a bénéficier de la tendance favorable d court terme de rebond
du marché, soutenue par l'accélération des vaccinations et le retour & des conditions
météorologiques saisonniéres plus favorables aux Etats-Unis. Cela réduitles restrictions concernant les
déplacements, les rassemblements et facilitent un retour & un environnement de travail plus habituel
pour les clients, notamment dans les secteurs hospitalier et éducatif.

L'Ebitda du groupe s'éleve a 20,5 M$?, en hausse de 188 % sur un an, conduisant & une solide marge
de 46,6 % sur lapériode. Comparé au premier semestre 2019, 1'Ebitda est en croissance de +20 % et la
marge est en hausse de 475 points de base. L'Ebitda du premier semestre 2021 a bénéficié de la
conversionenrésultat d'un montant de chiffre d’affaires plus élevé, d'une gestionefficace des coUts

? Aprésimpactsdela norme IFRS 16. Hors IFRS 16, I'Ebitda s'éléved 20,0 M$
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et, dans une moindre mesure, d'écarts temporaires enlien avec les investissements marketing et le
report des recrutements dans les fonctions commerciales et administratives.

Au 30 juin 2021, la dette nette s’éleve a 333,6 M$10, soit 7,86 fois I'Ebitda tel que défini dans I'accord
de crédit de CPI. Le niveau de liquidité est quant & lui remonté en ligne avec celui de 2019 lors de
I'acquisition de la société, a 24,5 M$.

Faits marquants depuis le début de I'année 2021

Intégration d’'objectifs ESG dans les conditions financieres du crédit syndiqué non
tiré de 750 M€

Wendel a signé un avenant & son crédit syndiqué non tiré d'un montant de 750 M€ et de maturité
octobre 2024, afin d'y intégrer des criteres Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance (ESG). Des
éléments mesurables de la performance extra-financiére de Wendel et de ses sociétés enportefeuile
seront par conséquent désormais pris en compte dans le calcul du coUOt de financement de ce crédit
syndiqué. lIs sont alignés avec certains objectifs ESG quantitatifs que le Groupe a fixés dans sa feuile
de route ESG 2023.

Les trois critéres extra-financiers sélectionnés pour étre intégrés au calcul du colt du financement du
créditsyndiqué sont les suivants :

e laréalisation systématique de due diligences ESG pour les nouveaux investissements réalisés
directement par Wendel et la mise en place par les sociétés contrdlées de son portefeuille
d'une feuille de route ESG ;

e [|'évaluationetlamise en place de plans d’actions sur le risque climat etl'empreinte carbone
au niveau des sociétés controlées du portefeuille ;

e |'atteinte & fin 2023 d'un pourcentage minimum total de 30 % de femmes parmi les
administrateurs nommés par Wendel au sein des sociétés du portefeuille et de certaines
holdings du Groupe.

Ces criteres seront évalués annuellement par un organisme tiersindépendant et donneront lieu & des
ajustements de marge du crédit syndiqué.

Wendel s'associe ala famille Deconinck pour le rachat de titres de la société
Tarkett et appuyer le développement de la société

Dans le cadre de sastratégie d'investissement 2021-2024, Wendel s'est associée dlafamille Deconinck
au sein de Tarkett Participation pour appuyer le développement de Tarkett. Cetinvestissement s'est
accompagné d'une offre pour I'acquisition de titres Tarkett. Selon les termes du partenariat, Wendel
détiendrajusqu’a 30 % de Tarkett Participation, aux c6tés de la famille Deconinck, qui conserverale
contréle de la société.

Sur la base des informations publiques telles que communiquéesle 26 ao0t 2021, Tarkett Participation
détient & fitre individuel et de concert avec Société Investissement Deconinck, Expansion 17 S.C.A.,
Global Performance 17 S.C.A et lesmembres du conseil de surveillance de la sociétéliés a la famile
Deconinck 89,54% des droits de vote et 89,93% du capital de Tarkett aprés que I'offre ait été cloturée
et que Tarkett Participation ait ensuite réalisé des achats d'actions complémentaires surle marché. A
cette date, Wendel a investi 223 M€ représentant 26,0% du capital de Tarkett Participation. Wendel

10 Aprésimpactsdela norme IFRS 16. Hors IFRS 16, la dette nette s'éleve & 329,1 M$
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disposera de deux sieges au Conseil de la société Tarkett Participation et de droits de gouvernance
en adéquation avec son niveau de détention minoritaire.

Retour aux actionnaires et dividende

Wendel a versé un dividende de 2,90 € par action pour 2020, en hausse de 3,6 % par rapport au
dividende payé au titre de 2019 et représentant un rendementde 3 % sur la base du prix de I'action
au 31 décembre 2020. Le paiement de ce dividende en numéraire a été effectuéle 5 juillet 2021.

Conformément & son annonce du 18 mars 2021, Wendel a racheté pour 25 M€ d'actions propres au
premiersemestre 2021. Wendel procédera d des rachats d'actions opportunistes au second semestre
2021 dont I'ampleurrespecteralaréglementation francaise.

Avutres informations

Le suivi des risques financiers, les informations relatives aux parties liées et les variations de périmétre
sont décrits dans I'annexe des comptes consolidés semestriels résumés.

Les risques opérationnels sont, quant & eux, décrits dans le document d’enregistrement universel de
2020, en page 139.



ANR au 30 juin 2021 de 189,1 € par action

Actif net réévalué a 189,1 € par action au 30 juin 2021

En millions d'euros

30.06.2021

Participations cotées Nombre de fires Cours () 4 352
Bureau Veritas 160,8 m 26,40 € 4253
Tarkett 99
Participations non cotées (2 4831
Autres actifs et passifs de Wendel et de ses holdings @ 105
Trésorerie et placements financiers (4) 1219
Actif Brut Réévalué 10 508
Dette obligataire Wendel et intéréts courus 192561
Dividende approuvé, & payer -127
Actif Net Réévalué 8 456
Dont dette nette -832(%)
Nombre d'actions au capital 44719119
Actif Net Réévalué par action 189,1 €
Moyenne des 20 derniers cours de bourse de Wendel 1122 €
Prime (Décote) sur I'’ANR -40,6 %

(1) Moyenne des20 demiers cours de cléture de bourse calculée au 30juin 2021.

(2) Participationsnon cotées (Cromology, Stahl, IHS, Constantia Flexibles, Crisis Prev ention Institute et Wendel Lab).
Comme dans le calcul de I'ANR au 31 mars 2021, le calcul de la valorisation d'IHS au 30juin 2021 est basé
uniguement surl'Ebitda quiest & ce stade I'agrégat le plus pertinent. Les multiples et les agrégats comptables
utilisés pour calculer!’ Actif Net Réévalué ne tiennent pas compte desimpactsIFRS 16.

(3) Dont 1077 275 actions propres Wendel au 30juin 2021 et 900 665 au 31 décembre 2020.

(4) Trésorerie et placementsfinanciersde Wendel et de ses holdings, ils comprennent au 30juin 2021 0,9 Md€ de
trésorerie disponible et 0,3 Md€ de placements financiers liquides disponibles.

(5) Leremboursement anticipé au ler juilet 2021 (308 M€) de I'obligation & échéance avril 2023 n'est pasinclus
dansla trésorerie et le calculde la dette brute au 30 juin 2021. Le versement du dividende de Bureau Veritas
aeu lieu en juillet et n'est pasinclus dansla trésorerie du 30juin 2021.

Les conversions de change des actifs et passifs libellés dans d'autres devises que I'euro sont réalisées sur la base
dutauxdechangedela datedel'’ANR.

La matérialisation des conditions de co-investissement pourrait avairun effet dilutif sur la participationde Wendel.
Ces éléments sont prisen compte dansle calculde I’ ANR. Voir page 360 du Document d’Enregistrement Universel
2020.

L'actif net réévalué s'éléve & 8,456 M€, soit 189,1 € par action au 30 juin 2021 (détail annexe 1 ci-
aprés), en hausse de +18,9% par rapport & 159,1 € par actionau 31 décembre 2020 eten progression
de +36,4 % depuis le 30 juin 2020.La décote sur I’TANR au 30 juin 2021 ressort & 40,6 % par rapport a la
moyenne 20 jours du cours de Wendel au 30 juin 2021.

Cette appréciationde I'ANR s'explique par une hausse de 18,2 % de la valorisation de Bureau Veritas
depuis le début de I'année et une progression de +23,6 % de la valorisation des participations non
cotées. L'augmentation de la valorisation des actifs non cotés est la résultante des multiples utilisés
pour les sociétés privées, ainsi que de la hausse des agrégats des entreprises aprés leur bonne

13



ANR au 30 juin 2020 de 138,6 € par action

performance réalisée au premier semestre 2021, conduisant & certains relevements d’'estimations pour
I'exercice encours.

L'actif net réévalué au 30 juin 2021 integre le paiement du dividende de 2,90 € par actionque Wendel
a effectuéle Terjuillet 2021 et ne prend pas en compte le dividende recus de Bureau Veritasle 7 juillet
2021. L'investissement dans Tarkett est pris en compte pour un montant de 99 M€ dans I'actif net
réévalué au 30 juin 2021. Le solde de I'investissement sera inclus dans le prochain actif net réévalué
publié.
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Bilan — Etat de situation financiére consolidée

BILAN - ETAT DE SITUATION FINANCIERE CONSOLIDEE

ACTIF

En millions d'euros

Ecarts d'acquisition nets 7et8 36790 3 488,6
Immobilisations incorporelles nettes 7 16666 16923
Immobilisations corporelles nettes 7 11125 11090
Immobilisations corporelles en location simple 7 5208 530,5
Actifs financiers non courants 7etll 4583 3208
Comptes de trésorerie et équivalents de trésorerie nanfis 7 et 10 0.4 04
Titres mis en équivalence 7et9 250,5 2252
Impots différés actifs 7 1980 206,6
Actifs non courants 7 886,0 7 573,4
Actifs destinés a étre cédés 51 83
Stocks 7 528,3 4164
Créances clients 7 156295 13753
Actifs de contrats (net) 7 2722 232,1
Autres actifs courants 7 3742 327.5
Impots exigibles 7 5519 610
Autres actifs financiers courants 7etll 308.,4 3119
Comptes de trésorerie et équivalents de trésorerie 7 et 10 26473 2 900,3
Actifs courants 57157 5624,6
TOTAL DE L'ACTIF 13 606,9 13 206,3

Les notes annexes font partie intégrante des comptes consolidés.
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Bilan — Etat de situation financiére consolidée

PASSIF
En millions d'euros
Capital 1789 1789
Primes 5553 553
Réserves consolidés 16224 2 033,6
Résultat net de I'exercice - part du Groupe 1311 -264,1
Capitaux propres - part Groupe 1987.8 2 003,7
Intéréts minoritaires 13887 12838
Total des capitaux propres 12 3376,4 3 287,5
Provisions 7et13 4417 453,4
Dettes financieres 7 et 14 53722 53129
Dettes de location simple 7 436,5 448,4
Autres passifs financiers non courants 7 et 3290 2839
Impots différés passifs 7 3938 396,7
Total des passifs non courants 69731 6 895,3
Passifs destinés & étre cédés 0,2 -
Provisions 7et13 63 6,1
Dettes financiéres 7et14 4511 6468
Dettes de location simple 7 1359 134,4
Autres passifs financiers courants 7 et 11 476,0 179.5
Dettes fournisseurs 7 1011,1 862,0
Passifs de contrats (net) 7 28,5 27.6
Autres passifs courants 7 10041 10255
Impdts exigibles 7 1442 141,6
Total des passifs courants 3257,3 3023,6
TOTAL DU PASSIF 13 606,9 13 206,3

Les notes annexes font partie intégrante des comptes consolidés.
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Bilan — Etat de situation financiére consolidée

COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE

Note 1¢" semestre 2021 1¢" semestre 2020
En millions d'euros
Chiffre d'affaires 7etls 39974 35926
Autres produits de I'activité 52 3.6
Charges opérationnelles -35214 -3 490,3
Résultat sur cession d'actifs 27 -21.3
Dépréciation d'actifs 7 -0.1 -10,1
Autres produits et charges 7 -13,6 -20,7
RESULTAT OPERATIONNEL 7et16 470,2 53,8
Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 38 49
Co0t de I'endettement financier brut -97.1 -133.2
COUT DE L'ENDETTEMENT FINANCIER NET 7 et17 -93.3 -128,3
Autres produits et charges financiers 7et18 27.3 -29.1
Charges d'impot 7 et19 -1184 -26,2
R,ésulfcﬁ net des sociéf,és mises en équivole,nce . L. 7 et 20 14,0 -62,2
I}ESULTCAT ’NET AVANT RESULTAT DES ACTIVITES ARRETEES OU DESTINEES A
ETRE CEDEES 299.9 -192,0
Résultat net des activités arrétées ou destinées & étre cédées 11 -87.3
RESULTAT NET 301,0 -279,3
Résultat net - part des minoritaires 1699 -75,6
RESULTAT NET - PART DU GROUPE 131,1 -203,7

Note 1°" semestre 2021 1¢" semestre 2020
En euros
Résultat de base par action 21 3,00 -4,65
Résultat dilué par action 21 2,82 -4,65
Résultat de base par action des activités poursuivies 21 2,98 -4,02
Résultat dilué par action des activités poursuivies 21 281 -4,03
Résultat de base par action des activités cédées 21 0,02 -0,63
Résultat dilué par action des activités cédées 21 0,02 -0,63

Les notes annexes font partie intégrante des comptes consolidés.
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Etat du résultat globall

ETAT DU RESULTAT GLOBAL

1¢" semestre 2021

1¢" semestre 2020

Montants S UGLIGCL I Montants Effet  Montants
En millions d'euros bruts impot nets bruts impot nets
Eléments recyclables en résultat
Réserves de conversion (1) 109.0 - 109.0 -162,0 - -162,0
Gains et pertes sur dérivés qualifiés de couverture @ -6,7 -3.4 -10,1 -10.8 0,2 -10,6
Reprise en compte de résultat des résultats
antérieurement constatés en capitaux propres @ -7.7 22 -5,5 55 - 55
Eléments non recyclables en résultat
Gains et pertes sur actifs financiers par autres
éléments du résultat global 02 - 02 -0.2 - -0,2
Gains et pertes actuariels 13,7 -3.4 10,2 -1,1 - -1,1
PRODUITS ET CHARGES DIRECTEMENT ENREGISTRES
DANS LES CAPITAUX PROPRES (A) 108,5 -4,7 103.8 -168,6 0,2 -168.4
Résultat de la période (B) 301,0 -279.3
TQTAL DES PRODUITS ET CHARGES RECONNUS POUR LA
PERIODE (A) +(B) 404,7 -447,7
Attribuable aux :
- aux actionnaires de Wendel 1747 -266,5
- aux intéréts minoritaires 230,1 -181,2

(1) Ce poste intégre notamment la contribution de Bureau Veritas pour 73,7 M€, dont 24,9 M€ en part du Groupe.
(2) Ce poste integre -19,3 M€ de variation de juste valeur du cross currency swap mis en place chez Wendel (voir la note
6-5.1 «Risque de change - Wendel ») et +12,7 M€ de variation de juste valeur de dérivés opérationnels chez Constantia

Flexibles.

(38) Ce poste intégre -7,7 M€ d'effet de recyclage de dérivés opérationnels chez Constantia Flexibles.

Les notes annexes font partie intégrante des comptes consolidés.
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Variationdes capitaux propres

VARIATIONS DES CAPITAUX PROPRES

Nombre Total
d'actions Capital  Primes Actions Réserves Ecarts de Part du Intéréts capitaux
en P propres consolidées conversion groupe minoritaires P
N . propres
circulation

En millions d'euros

CAPITAUX PROPRES AU 31

DECEMBRE 2019 43 773 358 178,7 53,3 -546,0 2 935,3 -198,1 2423,1 1392,5 3 815,6
Produits et charges

directement enregistrés

dans les capitaux propres

(A) - - - 50.4 -1263 -75.9 -157.9 -233.8
Résultat de la période (B) -264,1 -264,1 33,1 -231,0
TOTAL DES PRODUITS ET

CHARGES RECONNUS

POUR LA PERIODE (A)+(B)

1 - - - -213,6 -126,3 -339,9 -124,8 -464,8
Dividendes versés 4 -122,6 -122,6 -184 -141,0
Mouvements sur fitres

autodétenus 8 285 - 1.0 1.0 1.0
Augmentation de capital -

Levées d'options de

souscription - - - -
Exercice du plan

d'épargne entreprise 36 811 02 2,0 22 22
Rémunération en actions 21,1 21,1 153 36,4
Variations de périmetre -1,3 - -1.3 -2,1 -3.4
Autres 19.9 19.9 214 41,3
CAPITAUX PROPRES AU 31

DECEMBRE 2020 43 818 454 178,9 55,2 -545,1 2 638,8 -324,4 2003,5 1283,8 3 287,3
Produits et charges

directement enregistrés

dans les capitaux propres

(A) - - - -11.9 55,5 43.6 60,1 103.7
Résultat de la période (B) 131.1 131,1 169.9 301,0
TOTAL DES PRODUITS ET

CHARGES RECONNUS

POUR LA PERIODE (A)+(B)

9 - - - 119,2 55,5 174,7 230,1 404,7
Dividendes versés 2 -126,6 -126,6 -112.8 -239.4
Mouvements sur titres

autodétenus -176 610 - -21.2 -21.2 21,2
Rémunération en actions 10.8 10.8 9.0 19.9
Variations de périmetre -0,6 1.1 0.5 20,3 20,9
Autres @ -54,1 -54,1 -41.8 -95.9
CAPITAUX PROPRES AU 30

JUIN 2021 43 641 844 178,9 55,2 -566,2 2 587,6 -267,8 1987,8 1388,7 3 376,4

(1) Voirl'« Etat du résultat global ».

(2) Le dividende 2020 approuvé par I'Assemblée Générale du 29 juin 2021 a été versé en juillet 2021 : il est de 2,90 € par
action (contre 2,80 € en 2020), soit un total de 126,6 M€ qui fait I'objet d'un passif financier courant au 30 juin 2021.

(38) Les autres variations intégrent principalement les variations de juste valeur des puts de minoritaires.

Les notes annexes font partie intégrante des comptes consolidés.
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Tableau des flux de frésorerie consolidés

TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES

En millions d'euros Note 1°" semestre 2021 1¢" semestre 2020
Résultat net 3010 -279.3
Elimination des quotes-parts de résultat des sociétés mises en équivalence -14,0 62,2
Elimination du résultat net d'impdt des activités arrétées ou destinées & -1.1 86,5
étre cédées

Elimination des amortissements et provisions et autres éléments sans 266,0 404,6
incidence surla frésorerie

Elimination des résultats d'investissement, de financement et d'impots 1794 199.5
Marge brute d'autofinancement des sociétés intégrées avant impot 731,3 473,5
Variation du besoin en fonds de roulement lié & I'exploitation -114,0 56,8
FLUX NET DE TRESORERIE OPERATIONNELS HORS IMPOT 7 617,3 530,3
Flux de trésorerie liés aux investissements hors impot

Acquisitions d'immobilisations corporelles etincorporelles 22 -102,1 -91.7
Cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles 14,5 6,2
Acquisitions et souscriptions de titres de participation 23 -255,5 0.0
Cessions de fitres de participation 23 038 205,7
Incidence des variations de périmetre et des activités en cours de cession 2.7 -26,5
Dividendes recus des sociétés mises en équivalence ou non consolidées 0,0 0.2
Variation des autres actifs et passifs financiers et autres -21.5 86,3
Variation du besoin en fonds de roulement lié aux investissements -15,1 -29,0
FLUX NET DE TRESORERIE LIES AUX INVESTISSEMENTS HORS IMPOT 7 -376,2 151,1
Augmentation du capital 0,0 0,0
Contribution des actionnaires minoritaires 6,1 272
Rachat d'actions propres -7,5 -1,0
- Wendel -21.2 -10
- Filiales 13,6 0.0
Dividendes versés par Wendel 0,0 0,0
Dividendes versés aux actionnaires minoritaires des filiales -8,1 -8,2
Emissions d'emprunts 24 640,2 10701
Remboursements d'emprunts 24 -781,4 -489.9
Remboursement des dettes et intéréts de location 24 -76.2 -71,1
CoU0t net de I'endettement -102,5 -118,7
Autres fluxfinanciers 25 29,6 -20
Variation du besoin en fonds de roulement lié aux opérations de 26 -89.3 28
financement

FLUXA NET DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS DE FINANCEMENT HORS 7 -389,1 384,3
IMPOT

Impbts courants -127,0 -80,0
Variations des dettes et créances d'impots (hors impbts différés) 14,7 -0,7
FLUX NET DE TRESORERIE LIES AUX IMPOTS 7 -112,3 -80,7
Effet des variations de change 72 -16,2
VARIATION NETTE DE LA TRESORERIE ET DES EQUIVALENTS DE TRESORERIE -253,0 968,7
Trésorerie et équivalents de trésorerie & I'ouverture 2 900,8 2 6413
TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE A LA CLOTURE 10 2 647,8 3610,1

Les notes annexes font partie intégrante des comptes consolidés.
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PRINCIPES GENERAUX

Wendel est une société européenne & Directoire et Conseil de surveillance régie par les dispositions
[égislatives et réglementaires européennes et francaises en vigueur. La Société estimmatriculée au
registre ducommerce et des sociétés de Paris sousle numéro 572 174035.Son siege social estsitué au
89 rue Taitbout & Paris.

Son activité consiste a investir sur le long terme dans des sociétés industrielles et de services pour
accélérerleur croissance etleur développement.

Au 30juin 2021, le périmétre de consolidation du groupe Wendel est principalement composé :

- de sociétés opérationnelles consolidées par intégration globale : Bureau Veritas (35,6 % net
de I'auto-détention), Cromology (94,8 %), Stahl (67.8 %), Constantia Flexibles (60,8 %) et Crisis
PreventionInstitute (CPI) (96.4%) ;

- d'une société opérationnelle consolidée par mise en équivalence : IHS (21,4 %) ; et

- de Wendel et de ses holdings consolidées par intégrationglobale.

Au 30 juin 2021, linvestissement dans Tarkett est classé en actifs financiers (voir la
note 3-1 « Investissement dans Tarkett »).

Les comptes consolidés semestriels résumés du groupe Wendel portent sur la période de é moais
couranf du Terjanvier 2021 au 30 juin 2021 et sont exprimés enmillions d'euros (M€). llscomprennent :
- le bilan (état de situationfinanciere) ;
- le compte de résultat et I'état du résultat global ;
- |'état des variations des capitaux propres ;
- le tableau des flux de trésorerie ; et
- lesnotes annexes.

Chaque poste comptable de ces états financiers intégre la contribution de I'ensemble des sociétés
consolidées par intégration globale (hors celles classées en IFRS 5 « actifs destinés & étre cédés »).
Cependant, chacune des participations de Wendel est gérée de facon autonome sous la
responsabilité de la Direction de celles-ci, il est donc important d'analyser leurs performances
individuellement surla base des agrégats comptables pertinents pour leurs activitésrespectives.

Les agrégats comptables de chacune des participations consolidées par intégration globale sont
présentés en note 7 « Information sectorielle » dans les états contributifs du résultat, du bilan et du
tableau des flux de trésorerie. Les agrégats comptables des participations mises en équivalence sont
présentés quant d eux en note 9 « Titres mis en équivalence ». La performance globale du Groupe est
présentée selon une analyse du résultat net réparti par activité ; elle détaille le résultat net récurrent
par activité et le résultat net non récurrent, elle est présentée en note 7 « Informationsectorielle ». En
outre,iln'y a pas de recours financier d'une participation opérationnelle sur une autre ; il n'existe pas
non plus de recours financier des participations opérationnelles sur Wendel ou ses holdings (voirlanote
6-2.2 « Risque de liquidité des filiales opérationnelles»). Les situations d'endettement des participations
intégrées globalement, ainsi que celle de Wendel et de ses holdings, sont présentées individuellement
en note 6-2« Risque de liquidité ».

Ces comptes consolidés semestriels résumés ont été arrétés par le Directoire de Wendel
le 2 septembre 2021.
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NOTES ANNEXES

NOTE 1. PRINCIPES COMPTABLES

Ces comptes consolidés semestriels résumés au 30 juin 2021 ont été préparés conformément a IAS 34
« Information financiére intermédiaire ». Ces états financiers doivent étre lus en référence avec les
états financiers de I'exercice 2020 inclus dans le Document d'Enregistrement Universel déposé aupres
de I'Autorité des marchés financiersle 16 avril 2021.

Les comptes consolidés semestriels résumés pourla période close le 30 juin 2021 ont été préparés en
utilisantles mémes méthodes comptablesque celles utilisées pour I'exercice clos le 31 décembre 2020,
d l'exception des nouveaux amendements a IFRS 9 «Instruments financiersy, 1AS 39 « Instruments
financiers : comptabilisation et évaluationy, IFRS 7 « Instruments financiers : informations & fournir» sur
laréforme de l'indice de référence des taux d'intérét qui étaient en vigueur & compterdu 1er janvier
2021 et qui n'ont eu aucune incidence significative surles comptes consolidés semestriels résumés.

L'amendement de la norme IFRS 16 relatif & la comptabilisation des aménagements de loyers
consentis par les bailleurs au-deld du 30 juin 2021 enlienavec la pandémie de Covid-19 sera appliqué
au 31 décembre 2021, aprés son adoption par I'Union européenne, prévue au second semestre.

Les principes comptables sont disponibles sur le site internet de la Commission Européenne :

https://ec.europa.eu/info/law/international-accounting-standards-regulation-ec-no-1606-
2002/amending-and-supplementary-acts/acts-adopted-basis-regulatory-procedure-scrutiny-rps fr

Recours & 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
les états financiers. Ces estimations et appréciations sont fondées surl'appréciation de Wendel et de
ses filiales des faits et circonstances existant & la date de cldéture ainsi que sur les informations
disponibles lors de I'arrété des comptes. Elles sont établies sur la base de I'expérience passée de la
Direction du Groupe ou de ses filiales et de divers autres facteurs jugés raisonnables (éléments de
marché, recours éventuel a un expert...) et sont revues de facon réguliéere. Compte tenu de
I'incertitude, les prévisions sontrendues difficiles etles montants effectifs pourraient se révéler différents
des prévisions établies.

Les estimations et appréciationsréalisées pour établirces états financiersconcernent notamment pour
les éléments les plus significatifs les écarts d'acquisition, les tests de perte de valeur sur les écarls
d'acquisition et les titfres mis en équivalence, les provisions, lesimpdts différés, les instruments dérivés,
la valorisation des engagements d'achats d'intéréts minoritaires et le fraitement des
co-investissements.

NOTE 2. EFFETS DE LA PANDEMIE COVID-19 SUR LES ETATS FINANCIERS AU 30 JUIN 2021

Compte tenu de I'évolutionde la situationsanitaire et de la finde certains confinements décidés par
les gouvernements des pays dans lesquels les participations du groupe opeérent, Wendel et ses
participations ont adapté les plans d'actions et d'austérité qui avaient été mis en place tout en
continuant & assurer la protection des salariés quireste une préoccupation majeure.

Au cours du premier semestre 2021, aucun impact comptable significatif lié & la crise sanitaire de la
Covid-19 n'a été identifié surles activités des participations du groupe Wendel.
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NOTE 3. VARIATIONS DE PERIMETRE
Le périmétre de consolidation du groupe Wendel est présenté dans les « Principes Généraux .
Note 3 - 1. Investissement dans Tarkett

En mai 2021, Wendel s'est associé a la famille Deconinck pour former Tarkett Participation dont I'objet
est de détenir une participation majoritaire dans Tarkett. Ce groupe est spécialisé dans les
revétements de sols et surfaces de sports. Il emploie plus de 12 000 salariés sur 33 sites de production.
Son chiffre d’affaires consolidé et son Ebitda ajusté s'élevaient a respectivement 2 632,9 M€ et
277 .9 M€ en 2020.

La famille Deconinck, actionnaire de contréle de ce groupe, a ainsi apporté a Tarkett Participationla
totalité de saparticipation majoritaire (contréle exclusif) dans Tarkett. Tarkett Participation a alors initié
une offre d'acquisition d'actions Tarkett qui s'est cléturée en juillet 2021.

Au 30juin 2021 (avant la cléture de I'offre), I'investissement de Wendel s'élevait d 100 M€ dont 30 M€
en fitres Tarkett Participation et 70 M€ en prét devant étre converti en actions Tarkett Participation
aprés la cldture de I'offre. A cette date, la participation de Wendel dans Tarkett Participation était
inférieure au seuil de 20% établissant la présomption d'influence notable selonles normes comptables.

D’'un point de vue comptable, cette opération est analysée comme une prise d'influence notable
réalisée par étapes. Compte tenu de laposition de Wendel dans Tarkett Participation au 30 juin 2021,
cet investissement est comptabilisé & la cléture semestrielle en actifs financiers enregistrés ala juste
valeur par le résultat. Au second semestre, la participation de Wendel dans Tarkett Participationsera
comptabilisée parlaméthode de lamise enéquivalence & compter de lacldture de I'offre ; en effet,
elle seraalors supérieure au seuil de présomptiond’'influence notable.

Sur la base des informations publiques telles que communiquées le 26 aolt 2021, Tarkett Participation
détient & titre individuel et de concert avec Société Investissement Deconinck, Expansion 17 S.C.A.,
Global Performance 17 S.C.A et lesmembres du conseil de surveillance de la sociétéliés a la famile
Deconinck 89,54% des droits de vote et 89,93% du capital de Tarkett aprés que I'offre ait été cléturée
et que Tarkett Participation ait ensuite réalisé des achats d’actions complémentaires sur le marché.
A cette date, Wendel a investi 223 M€ représentant 26,0% du capital de Tarkett Participation. La
participation de Wendel pourra monter jusqu'd 30% de Tarkett Participation en fonction des achats
complémentaires de titres Tarkett que pourrait réaliser Tarkett Participation; la famille Deconinck
conserveraune participation majoritaire dans la société.

Note 3 - 2. Principales variations de périmétre au niveau des filiales et participations
1. Variations de périmetre du groupe Constantia Flexibles

Au cours du Ter semestre 2021, Constantia Flexibles a acquis 100% de la société Propak en Turquie.
Propak est un leader en Europe de I'industrie du packaging destiné au marché des snacks réalisant
un chiffre d'affaires annuel de I'ordre de 75 M£€. Cet investissement représente un investissement de
124,8 M€ et génére un goodwill provisoire de 99,5 M€ (avant allocation).

2. Variations de périmétre du groupe Bureau Veritas

AU cours du premiersemestre 2021, le groupe aréalisé les principales acquisitions suivantes :

= 60 % de Secura B.V. une société néerlandaise spécialisée dans les services de
cybersécurité ; et

= 70 % de Bradley, une société américaine spécialisée dans les services de gestion de la
constructionpour le secteur des énergiesrenouvelables.
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L'ensemble des investissements de Bureau Veritas relatifs aux acquisitions s'éléve a 30,7 M€ et génere
un goodwill provisoire de 18,8 M€. Le chiffre d'affaires annuel des sociétés acquises est de I'ordre de
25 ME.

NOTE 4. PARTIES LIEES

Les parties liées du groupe Wendel sont :

- IHS, qui est misen équivalence ;

- lesmembres du Directoire etdu Conseil de surveillance de Wendel ; et

- Wendel-Participations, qui est la structure de contréle de Wendel.
En juillet 2021 (post clbéture), le Groupe a versé un dividende de 2,90 € par action, soit 50,3 M€ a
Wendel-Participations.

IIn'y a pas d'évolution significative surla période par rapport a la descriptiondes transactions avec
les parties liées présentée dansla note 4 « Partiesliées» des comptes consolidés 2020 al’exceptionde
ce qui concerne les co-investissements décrits dans la note 5 « Association des équipes de direction
aux investissements du Groupe ».

NOTE 5. ASSOCIATION DES EQUIPES DE DIRECTION AUX INVESTISSEMENTS DU GROUPE

Par rapport & la description des mécanismes d'association des équipes de direction aux
investissements du Groupe présentée dans la note 5 « Association des équipes de direction aux
investissements du Groupe » des comptes consolidés 2020, les évolutions significatives suivantes ont
été constatées surla période :

Programme 2011-2012

En applicationdes principes de co-investissement de la période 2011-2012, et enl’absence de cession
totale ou d'introduction en bourse de la société IHS, la premiére échéance de liquidité automatique
afférente au co-investissement dans cette société s'est produite le 31 mars 2021, au huitieme
anniversaire de l'investissement initial. Conformément aux dispositions du mécanisme de
co-investissement, une expertise indépendante multicriteres a été réalisée. Sur cette base, le
rendement minimum a été atteint et la quote-part de plus-value revenant aux co-investisseurs surun
tiers de leur co-investissement s'éléve & 20 M€, dont 2 187 335,35 € pour M. David Darmon, membre
du Directoire. Cette liquidité a donné lieu & la reconnaissance d'un passif financier courant
conformément aux principes comptables du Groupe. Les deux autres tiers de laliquidité n’ont pas été
comptabilisés en passifs financiers au 30 juin 2021. Conformément aux principes comptables du
Groupe, un passif financier sera comptabilisé s'il devenait probable que le dénouement de ces 2
derniers tiers de liquidité intervienne dans le cadre d'une liquidité automatique aux 10éme et 12eéme
anniversaires de l'investissementinitial ou dans le cadre d'un tout autre débouclementen trésorerie ;
si une cession d’'IHS ou une introduction en bourse avec cession concomitante intervient avant ces
liquidités automatiques, le dénouement des co-investissements sera comptabilisé en réduction du
résultat de cession (voir les principes comptables applicables et la descriptiondu mécanisme de co-
investissement d'IHS dans les comptes consolidés de 2020).

Programme 2021-2025

A I'occasiondu renouvellement du Directoire pour un nouveau mandat de quatre ans, un nouveau
programme de co-investissement a été défini pour les investissements effectués dans de nouvelles
sociétés entre avril 2021 et avril 2025 (et pour les éventuels réinvestissements ultérieurs effectués parle
groupe Wendel dans les sociétés concernées).

Ce programme estrégi par les principes suivants, qui ont été approuvés par I'Assemblée générale de
la Société du 29juin 2021 statuant sur rapport spécial des commissaires aux comptes sur les
conventionsréglementées :
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i)

i)

v)

vi)

vii)

viii)

le montant du co-investissement, c'est-a-dire des sommes déboursées par les
co-investisseurs surleurs fonds propres, s'éleve & 0,6% du montant investi ;

en cas d'événement de liquidité (tel que défini au v) ci-dessous) affectant I'une des
sociétés initialement acquises pendant la période, les co-investisseurs ont droit au
remboursement de leurs apports pari passu avec Wendel et (a) si le rendement minimum
est atteint, a la quote-part de plus-value visée au iii) ou iv) ci-dessous selonle cas ou (b)
si ce rendement n'est pas atteint, a leur quote-part de plus-value éventuelle pari passu
avec Wendel ;

en cas d'événement de liquidité (tel que défini au v) ci-dessous) affectant I'une des
sociétés initialement acquises pendant la période, 50 % du montant co-investi donne
droit, & 5% de la plus-value éventuellementréalisée (carried deal par deal), & condition
gue le rendement annuel de l'investissement soit d’au moins 8 % jusqu’au cinquieme
anniversaire de l'investissement initial ; au-deld de cing ans, le rendement annuel est
diminué de 0,75 % par an pendant les cing années suivantes puis reste constant ; en cas
de rendement annuel supérieur & 15 %, le taux de plus-value est porté de 5% a 6 % ;

lors du dernier événement de liquidité (tel que défini au v) ci-dessous) affectant les
sociétés acquises pendant la période, 50 % du montant global co-investi donne droit &
5% de la plus-value éventuelle calculée surl’ensemble des sociétésinitialement acquises
pendant la période (carried mutualisé), & condition que le rendement annuel, calculé sur
I'ensemble de cesinvestissements, soit d'au moins 7%jusqu’au cinquiéme anniversaire du
premier investissement du programme ; au-deld de cing ans, le rendement annuel est
diminué de 0,75% par an pendant les quatre années suivantes puis reste constant ; en cas
de rendement annuel global supérieur & 15%, le taux de plus-value est porté de 5% a 6% ;

un événement de liquidité est défini comme (a) un changement de contréle ou une
cession de plus de 50 % des titres détenus par le groupe Wendel dans la société en
portefeuille, lesquels donnent lieu & une liquidité totale sur la base du prix de la
fransaction, ou (b) I'introduction enbourse (IPO) de la société, laguelle donne droit d une
liquidité proportionnelle ¢ la participation cédée sur labase du prix de I'lPO, sauf, pour le
co-investissement endeal par deal, option du co-investisseur pour une liquidité totale ;

enl'absence d'événement ayant donné lieu dune liquidité totale, les co-investisseurs ont
une liquidité pourle solde entrois franches d'un tiers chacune au 31 décembre 2028, 2030
et 2032 ; cette liquidité peut étre décalée d'une tranche surl'autre dans certaines limites ;
d chague échéance, la valorisation est effectuée (a) sila participation est cotée, sur la
base d'une moyenne des cours de bourse de ces actions et (b) sila participation n’est
pas cotée, surla base d'une expertise indépendante ;

les co-investisseurs ayant pris I'engagement de parficiper au programme de co-
investissement 2021-2024 pour une certaine part de I'ensemble des co-investissements,
sont tenus d'investir & ce niveau dans tous les investissements de la période au titre de la
partie mutualisée ; & défaut, le co-investisseur concerné peut perdre, d hauteur de la part
non investie, ses droits & la plus-value mutualisée et 20 % de son investissement antérieur,
sauf cas de force majeure oU le co-investisseur seraseulement dilué ;

les co-investisseurs qui auront respecté leur engagement de co-investir dans la partie
mutualisée pourront investir leur quote-part en deal par deal, sans obligation;

les droits des co-investisseurs s'acquiérent progressivement (vesting) sur une durée
minimum de cing ans, en cing tranches de 20% par an, soit 20% & chaque date
anniversaire de I'investissement ; étant précisé que cette durée (a) se calcule & compter
du premier investissement de la période pour les droits au carried mutualisé et (b) est
allongée d'un ansi le co-investisseur quitte Wendel pour une société concurrente.

La quote-part de co-investissement du Directoire a été revue & la hausse a I'occasion du
renouvellement du Directoire et & la lumiére d'un benchmark réalisé par un consultant externe. Elle
est désormais de 16%, soit 8% pour chacun des membres du Directoire. La répartition du co-
investissement du Directoire a également évolué et s'opére sur ce programme de maniere égale
entre |la partie en deal par deal et la partie mutualisée. La quote-part de co-investissement du
Directoire dans le programme 2018-2021 était de 10,7%, soit 4% pour M. André Francois-Poncetet 6,7%
pour M. David Darmon (0% en mutualisé et 10% en deal par deal).
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En applicationde ces principes, les co-investisseurs ont investi a titre personnel aux cotés du Groupe
dans la société Tarkett en juillet 2021. Dans ce cadre, MM. André Francois-Poncet et David Darmon,
Président et membre du Directoire, ont co-investi 100 252,40 € chacun.

NOTE 6. GESTION DES RISQUES FINANCIERS

La gestiondes risques financiers (risque actions, risque de liquidité, risque de taux d'intérét, risque de
crédit, risque de change et risque de matiéres premiéres) est présentée dans la note 6 « Gestiondes
risques financiers » des comptes consolidés 2020. Les principauxrisques financiers au 30 juin 2021 sont :

Note 6 - 1. Risques liés aux marchés « actions »

Au 30juin 2021, lesrisques liés aux marchés des actions concernent principalement :

= |estitres consolidés etles fitres mis en équivalence dont la « valeur recouvrable » retenue pour
les tests de dépréciationest déterminée surla base de parameétres de marché, notamment,
selon le cas, la détermination du taux d'actualisation utilisé pour le calcul de la « valeur
d'utilité » ou le cours de Bourse utilisé pour le calcul de la « juste valeur » (voir les tests de
dépréciationdans la note 8 « Ecarts d'acquisitions») ;

* [|investissement dans Tarkett comptabilisé dlajuste valeur en actifs financiers non courants au
30 juin 2021 (voir la note 11 « Actifs et passifs financiers ») ;

» lesinvestissements du Wendel Lab dont lavaleur fotale estde 131,6 M€ au 30 juin 2021.1Is sont
comptabilisés dlajuste valeur dont les variations sont comptabilisées enrésultat. Une variation
de +/- 5 % de leur valeur se traduirait donc par un impact de I'ordre de +/- 6 M€ en résultat
financier ;

» |es engagements de rachat de minoritaires (puts de minoritaires) et les engagements de
liquidité relatifs aux co-investissements accordés par Wendel et ses holdings qui sont
comptabilisés enpassifs financiers. Leur valeur est fondée surlajuste valeur de la participation
concernée ou, selon les cas, est déterminée par une formule contractuelle fondée sur un
multiple fixe de marge opérationnelle moins la dette nette. Au 30 juin 2021, le total de ces
passifs financiers s'éléve a 356 M€ y compris le put de minoritaire accordé par Stahl sur la
participation de BASF dans cette société (voir la note 11 : « Actifs et passifs financiers »).
Lorsque le prix de rachat est fondé sur une juste valeur, celle-ci estle plus souvent estimée en
utilisant la méthodologie de calcul de I'actif net réévalué (cette méthodologie est décrite
dans le rapport financier annuel du Groupe), c'est-a-dire I'application des multiples de
comparables boursiers comme multiplicateurs de la marge opérationnelle des participations
concernées aux fins de I'estimation de lavaleur d'entreprise, permettant de calculerlavaleur
des capitaux propres une fois I'endettement retranché. En cas d’augmentation de + 5 % des
marges opérationnelles des participations concernées, le montant total des engagements de
rachat de minoritaires et des engagements de liquidité des co-investissements accordés par
Wendel et ses holdings, dinsi que I'engagement de rachat accordé par Stahl & BASF
augmenterait d'environ +26 M€. Cette variationserait comptabilisée pour|'essentielen autres
éléments du résultat global. D'autres participations du Groupe ont également accordé des
puts de minoritaires (voirlanote 11 « Actifs et passifs financiersy) ;

* |es covenants du crédit syndiqué de Wendel qui sont fondés sur des ratios de dettes
financieres nettes rapportées a la valeur des actifs ; ils sont décrits dans la note 6-24
« Descriptiondes contrats de financement et des covenants de Wendel et ses holdings » des
comptes consolidés 2020. Au 30 juin 2021, les covenants sont respectés et ce créditn’'est pas
tire; et
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= leniveaude levierfinancier de Wendel et de ses holdings (dette nette sur valeur des actifs),
qui est un indicateur clef pour la détermination du coUt des financements obligataires et
bancaires auxguels Wendel est susceptible d'avoirrecours. Cetindicateur est également suivi
par les agences de notation Moody's et Standard & Poor’s qui sont chargées par Wendel de
noter sa structure financiére et ses emprunts obligataires. Depuis fin 2018, ce ratio est & un
niveau bas permettant au Groupe d’envisager de réaliser de nouveaux investissements et de
faire face aux incertitudesliées dla crise engendrée par la Covid-19 tout en maintenant une
structure financiere solide.

Note 6 - 2. Risque de liquidité
Note 6 - 2.1 Risque de liquidité de Wendel et de ses holdings

Les besoins de trésorerie de Wendel sont liés aux investissements (y compris les puts de minoritaires et
engagements de liquidité), au service de la dette, aux frais généraux, aux rachats d'actions propres
et aux dividendes versés.

Ces besoins sont couverts par la trésorerie et les placements financiers & court terme, par la rotation
des actifs, par les dividendes recus des filiales et participations et par les financements bancaires et
obligataires.

Pour ce qui concerne |la rotation des actifs, certains accords, notamment accords d'actionnaires,
peuvent limiter temporairementla capacité de Wendel & céder certains de ses actifs (voir lanote 27-6
« Pactes d'actionnaires et mécanismes de co-investissesments »). Au 30 juin 2021, la valeur des actifs
soumis d ces contraintesreprésente une faible part de la valeur du portefeuille de participations telle
gue calculée dans I'ANR. Un contexte défavorable pour le marché des actions (public ou privé) ou
une position d’'actionnaire minoritaire sans accord d'actionnaires permettant d'initier un processus de
cessionou d'introduction en bourse peuvent également venirlimiter la capacité du Groupe a céder
les actifs concernés.

Les dividendes des participations peuvent étre limités quant d eux par la situation opérationnelle et
financiére de celles-ci (voir la note 6-2.2 « Risque de liquidité des filiales opérationnelles ») et par la
documentation de leurs emprunts (voir la note 6-2.4 « Dettes financiéres des participations
opérationnelles, documentation et covenants »). En outre, une position d'actionnaire minoritaire ne
permetpas de déciderd'un dividende sans I'accord des autfres actionnaires.

Enfin, I'acceés aux financements peut étre limité par les éléments décrits en note 6-2.4 « Dettes
financiéres des participations opérationnelles, documentation et covenants ».

Situation de la trésorerie et des placements financiers

Au 30 juin 2021, les montants de trésorerie et de placements financiers a court terme de Wendel et de
ses holdings (hors filiales opérationnelles) s'éléventd 1 219,2 M€ et sont composés essentiellement de
628,9 M€ de Sicav monétaires en euros, de 279,9 M€ de fonds d'institutions financiéres etde 310,4 M€
de comptes et dépbts bancaires essentiellementlibellés eneuros.

A la date d'arrété des comptes, apres la cléture, la frésorerie et les placements financiers & court
terme de Wendel ont sensiblement évolué ala suite :

* du pagiementdu dividende de 126,6 M€ (enregistré en passifs courants au 30 juin 2021);
= du remboursement par antficipation de I'obligation 2023 pour un montant de 308 M€
(y compris 8 M€ de prime de remboursement anticipé, voir paragraphe « Situation des

échéances financiére et de I'endettementy» de la note 6-2.1 « Risque de liquidité de Wendel
et ses holdings») ;
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= de l'investissement complémentaire de 123 M€ dans Tarkett Participation (voir la note 3
« Variations de périmetrey) ; et

= de la réception du dividende 2021 de Bureau Veritas pour 57,9 M€ (créance éliminée en
consolidationau 30juin car Bureau Veritas est consolidée parintégration globale).

Situation des échéancesfinanciére et de I'endettement

En mai 2021, Wendel a émis une nouvelle obligation de 300 millions d'euros d échéance juin 2031 avec
un coupon de 1 %. Le produit de cette émission a été utilisé le 1er juillet 2021 (post-cléture) pour
rembourser par anticipation I'intégralité de la souche avril 2023 de 300 M£€. Ces deux opérations
permettent & Wendel d'étendre la maturité moyenne de ses dettes obligataires fout en maintenant
son endettement brut nominal a 1 600 millions d’euros (au 30 juin le nominal s'éléve temporairement
a 1 900 M€ avant le remboursement anticipé de I'obligation 2023). Apres ces opérations, les
échéances des emprunts obligataires s'étalent entre octobre 2024 et juin 2031 etla maturité moyenne
atteint 5,5 ans.

Wendel dispose également d'un crédit syndiqué non tiré de 750 M€ ayant pour échéance octobre
2024. Ses covenants financiers sont respectés au 30 juin 2021. Cette ligne de crédit non tirée permet
notamment d'avoir suffisamment de flexibilité pour saisir des opportunités d'investissement.

A la date d’arrété des comptes consolidés, lanotation long terme de Wendel attribuée par Standard
& Poor's est BBB perspective « stable », la notation court terme est A-2. De méme, Moody's a attribué
d Wendel la note Baa2 perspective «stable », Ia note court terme est P-2.

La gestion de I'échéancier de I'endettement nécessite de trouver les ressources nécessaires pour
couvrirlesremboursements des financements dleurs échéances. Cesressources peuvent notamment
étre la frésorerie disponible, la rotation des actifs ou le recours d de nouveaux financements. Cette
derniére ressource pourrait étre limitée par:

= |a disponibilité des sources d'emprunts bancaires et obligataires qui sont contraintes par la
volatilité des marchés financiers, par I'accés des banques a la liquidité et par la pression
réglementaire exercée parlesrégulateurs sur les institutions financiéres ;

*» leniveaude levierfinancier de Wendel et de ses holdings (rafio de detfte nette sur actifs) qui
est un indicateur clef du risque de créditsuivi par les préteurs de Wendel et par les agences
de notation financiére chargées de noter la structure financiere de Wendel. De méme, le
crédit syndiqué est soumis & des covenants financiers qui sont principalement fondés sur la
valeur de marché des actifs de Wendel et surle montant de la dette nette (voirle paragraphe
sur la « Documentation et covenants du crédit syndiqué de Wendel » de la note 6-24
« Descriptiondes contrats de financement et des covenants de Wendel et de ses holdings »
des comptes consolidés 2020). Le levier dépend notamment de lavaleur des actifs, il est donc
soumis au risque actions (voir la note 6-1 « Risques liés aux marchés actions »). Il dépend
égalementdes investissements et cessions qui le font, respectivement, augmenter et baisser.
Il est & noter & ce sujet que le Groupe a accordé des engagements de rachats décrits dans
la note 27-6 « Pactes d'actionnaires et mécanismes de co-investissements » dont I'exercice
aurait des effets sur le levier financier similaires & celui d'un investissement ; et

= une éventuelle dégradation de la notation financiere de Wendel attribuée par les agences
de notation financiére.

Pour gérer le risque de refinancement, I'objectif de Wendel est d'aligner les échéances de ses
financements obligataires et de ses financements bancaires avec ses perspectives d'investisseur de
long terme. Ainsi, Wendel met en place des financements & moyen/long terme et allonge la maturité
des financements existants lorsque les conditions de marché le permettent et que cela est jugé
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nécessaire parlaDirectionde Wendel. Les décisions d'investissement sont prises entenant compte de
leurimpact sur le levier financier (rafio de dette nette sur actifs).

Note 6 - 2.2 Risque de liquidité des filiales opérationnelles

La trésorerie, I'endettement et le risque de liquidité des filiales opérationnelles sont gérés sous la
responsabilité de la Directionde chacune d’entre elles.

Les dettes financieres des filiales opérationnelles sont sans recours sur Wendel. Ainsi, le risque de
liquidité de cesfiliales n'affecte Wendel que lorsque Wendel le décide ou I'accepte. Wendel n'a pas
d'obligation juridique de soutenir ses filiales opérationnelles qui seraient en difficulté de trésorerie ; de
méme celles-ci n'ont pas d'obligation de se soutenir entre elles. La liquidité de Wendel ne pourrait
donc se frouver affectée que si Wendel décidait d'apporter de la trésorerie & une de ses filides
opérationnelles. Ce type de décision résulte, le cas échéant, d'une analyse approfondie de
I'ensemble des confraintes auxquelles Wendel est soumise (retour sur investissement, liquidité propre
de Wendel, investissement complémentaire dans les autres filiales ou nouveaux investissements).

Dans le contexte de la crise économique générée par la Covid-19, Wendel et ses participations ont
examiné lasituation de liquidité etles contraintes liées aux covenants financiers de celles-ci. A la date
d'arrété des comptes semestriels 2021, Wendel ne s'attend pas a réinvestir dans ses participations pour
les soutenir financiérement.

L'évolutionde la situation économique et financiére des participations peut aussi avoir un impact sur
lasituation de liquidité de Wendel par I'intermédiaire du niveau des dividendes éventuellement versés
par certaines participations. Ainsi, Bureau Veritas n'a pas versé de dividende en 2020 compte tenu du
contexte de la criseliée dla Covid-19.Le montant versé par cette société en juillet 2021 est de 0,36€
par action contre 0,56€ par action en 2019 avant la crise de la Covid-19.De méme,|'évolutionde la
situation économique et financiére des participations a un impactsur leur valeur, or cette valeur est
prise encompte pour le calcul du levier financier de Wendel (voirlanote 6-1 « Risques liés aux marchés
actions »).

Note 6 - 2.3  Perspectivessur la liquidité de Wendel

Apres le remboursement anticipé en juillet 2021 de I'obligation 2023 de 300 M€ (post-clbture), la
prochaine échéance financiere significative de Wendel est celle de I'obligation de 500 M€ dont |a
date de remboursement esten octobre 2024. Le risque de liquidité de Wendel sur les 12 mois suivant
I'arrété des comptes est donc faible compte tenu du niveau élevé de trésorerie et de placements
financiers & court terme et de la ligne de créditsyndiqué de 750 M€, intégralement non tirée.

Note 6 -2.4 Dettes financiéres des participations opérationnelles, documentation et
covenants

1. Dette financiére de Bureau Veritas

Cette dette est sans recours sur Wendel.

Au 30 juin 2021, la dette financiére brute de Bureau Veritass'éléve a2 431,7 M€ (hors passifs financiers
liés al'applicationd’IFRS 16) et la trésorerie s'éléve a1 267,6 M€,

Bureau Veritas bénéficie d'une structure financiére solide ne présentant aucune échéance a
refinancer avant 2023. Au 30 juin 2021, Bureau Veritas disposait d'une ligne de crédit confirmée non
tirée de 600 M€. Compte tenu de sa solidité financiére, Bureau Veritas n'a pas tiré la ligne de crédit
additionnelle de 500 M€ mise en place en avril 2020, durant la pandémie, et expirant en avril 2021.

Certains financements du groupe Bureau Veritas sont soumis au respect de ratios définis
contractuellement, applicables aux périodes de test du 31 décembre et du 30 juin.
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En juin 2020, Bureau Veritas avait obtenu une dérogation de ses partenaires bancaires et investisseurs
US Private Placement pour I'assouplissement de ces rafios bancaires pour les tests du 30 juin 2020, 31
décembre 2020 et 30juin 2021.En mai 2021, Bureau Veritas e st sorti par anticipation de I'amendement
négocié avec lesinvestisseurs US Private Placement permettant de revenir aux ratios bancaires initiaux.

Au 30 juin 2021, tous ces engagements sont respectés. Ces engagements peuvent étre résumés ainsi :

= lepremierratio est définicomme lerapport entre la dette financiére nette gjustée surl’Ebitda
consolidé (Résultat avant intéréts,impbts, amortissements et provisions) ajusté des 12 derniers
mois de toute entité acquise, et doit étre inférieur & 3,5. Au 30 juin 2021, ce ratio s'éleve a
1.30; et

= |e secondratioreprésente|'Ebitda consolidé (Résultat avant intéréts, impdts, amortissements
et provisions) ajusté des 12 derniers mois de toute entité acquise sur les charges financiéres
nettes, et il doit éfre supérieur d 5,5. Au 30 juin 2021, ce ratio s'éléve d 13,13.

2. Dette financiére de Constantia Flexibles

Cette dette est sans recours sur Wendel.

Au 30 juin 2021, le nominal de la dette financiére brute de Constantia Flexibles s'éléve d 653,0 M€
(y compris intéréts courus et hors frais d'émission et passifs financiers liés I'application d'IFRS16) et la
trésorerie s'éleve A 72,9 M€ (auxquels s'gjoutent 141,5 M€ de dépbts donnés en garantie). Constantia
Flexibles dispose aussi d'une ligne de créditrevolver de 125 M€ non tirée et disponible.

Aux termes des covenants financiers applicables, le rapport de la dette financiére nette sur I'Ebitda
des 12 derniers mois doit étre inférieur a 3,75 (ce seuil peut étre augmenté temporairementd4,5 a la
suite d'acquisitions). Ce covenant estrespecté au 30 juin 2021, leratio s'élevantd 2,2.

Au 30juin 2021, le montant du financement factoring déconsolidants’éleve & 139,1 M€.

La documentationrelative a la dette de Constantia Flexibles prévoit des restrictions habituelles pour
ce type de crédit. Certaines opérations telles que fusions, cessions d'actifs, garanties accordées,
acquisitions, endettement supplémentaire, paiement de dividendes, changement d'actionnaires,
sont interdites, limitées ou nécessitent’accord préalable des préteurs.

3. Dette financiere de Cromology

Cette dette est sans recours sur Wendel.

Finjuin 2021, 1a dette financiere de Cromologys'éléve & 164,3 M€ (y comprislesintéréts courus et hors
frais d'émission étalés et passifs financiers liés & I'application d'IFRS 16) et la trésorerie s'éléve a
161,0 M€. Cromology dispose également d'une ligne de crédit revolver de 59,0 M€ non tirée et
disponible.

Les covenants financiers de Cromology sont suspendus jusqu’au 1er frimestre 2022. Ensuite, I'unique
ratio de covenant a tester, celui de dette nette sur Ebitda (définition bancaire), devra rester inférieur
a 7.,0. Selonla définition du contrat bancaire, ceratio s’éleve a 0,05 au 30juin 2021.

Au 30juin 2021, le montant du financement factoring déconsolidants'éléve & 55,7 M€,

La documentation relative & cette dette prévoit des restrictions habituelles pour ce type de crédit.
Certaines opérations (telles que cessions d’actifs, garanties accordées, acquisitions, endettement
supplémentaire, paiement de dividendes) sont interdites, limitées ou nécessitent I'accord préalable
des préteurs.
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4. Dette financiere de Stahl

Cette dette est sans recours sur Wendel.

Au 30 juin 2021, la dette bancaire brute de Stahl s’éléve a 387,4 M€ (y compris les intéréts courus et
hors frais d'émission et passifs financiers liés I'application d’IFRS 16) et la trésorerie s'éléve d 203,9 ME.
Laligne de créditrevolverde 27,0 M€ est non firée et disponible.

Le rapport entre la dette nette consolidée et le LTM Ebitda (excédent brut d'exploitation des 12
derniers mois) doit étre inférieur ou égal a 4,5 au 30 juin 2021. Ce covenant est respecté, le ratio
s'élevanta 0,96 finjuin 2021.

La documentation relative a la dette de Stahl prévoit des restrictions habituelles pour ce type de
crédit. Certaines opérations (telles que fusions, cessions d’actifs, garanties accordées, acquisitions,
endettement supplémentaire, paiement de dividendes, rachat d'actions, changement
d'actionnaires) sont interdites, limitées ou nécessitent!’accord préalable des préteurs.

5. Dette financiére de CPI

Cette dette est sans recours sur Wendel.

Au 30 juin 2021, le nominal de la dette financiére brute de CPI s'éléve & 332,6 M$ (y compris intéréts
courus et hors frais d'émission et passifs financiers liés I'application d'IFRS16) et la trésorerie s'éléve a
3,5 M$. Au cours du 1er semestre 2021, CPl a remboursé 14 M$ de sa ligne de crédit Revolver dont le
total tiré au 30 juin 2021 s'éléve a 9 M$ (sur un total de 30 M$ encore disponible).

Au 30juin 2021, lerapport de la dette financiere nette surl'Ebitda récurrent des 12 derniers mois (défini
selon le contrat bancaire) est de 7,86. Il est inférieur au leviermaximal de 11 exigé par les préteurs (la
limite maximum se réduit progressivement jusqu’'a 8 en décembre 2025). Le test du levier financier a
été réalisé au deuxiéme frimestre pour la premiere fois en 2021 en raison de la suspension de cette
clause au 1ertrimestre. En conséquence du respect de CPI de son covenant, CPl ne fait plus I'objet
d'une contrainte liée & un minimum de liquidité de 7,5 M$.

La documentationrelative dla dette de CPI prévoit desrestrictions habituelles pour ce type de crédit.
Certaines opérations telles que fusions, dissolutions, cessions d'actifs, garanties accordées,
acquisitions, endettement supplémentaire, paiement de dividendes, rachat d'actions, changement
d'actionnaires, sont interdites, limitées ou nécessitent!’accord préalable des préteurs.

Note 6 - 3. Risque de taux d'intérét

Au 30 juin 2021, I'exposition du groupe Wendel (Wendel, les holdings et les filiales opérationnelles
consolidées parintégration globale) aux taux d'intérét reste limitée.

En milliards d'euros Taux fixe Taux capé Taux variable
Dette brute 4,1 1.5
Trésorerie et actifs financiers de placement -03 23
Impacts des instruments dérivés 0.2 0.5 -0.7
EXPOSITION AUXTAUX D'INTERET 4,0 0,5 -1,5
136% 17% -52%

L'exposition est calculée pro-forma du remboursement de l'obligation 2023 le 1er juillet 2021.

Le notionnel des instruments dérivés est pondéré par la durée durant laguelleils couvrent le risque de
taux sur les 12 mois suivant la cléture du 30 juin 2021.

Une variationde +100 points de base des taux d'intérét sur lesquels est indexée I'exposition aux taux
d'intérét du Groupe consolidé aurait un impact de I'ordre de +14 ME€ sur le résultat financier avant
impbt des 12 mois suivant le 30 juin 2021 (hypothéses : endettement financier net au
30 juin 2021 proforma duremboursement de I'obligation2023le 1er juillet 2021, mentionné dans la note
6-2.1 « Risque de liquidité de Wendel et ses holdings », taux d'intérét relevés a cette date et prise en
compte des échéances des instruments dérivés qui couvrent le risque de taux d'intérét). Cet impact
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positif relatif & une hausse des taux est I'effet d'une trésorerie du Groupe tres significative (exposée
aux taux variables) et d'un certain nombre de financements intégrant des taux planchers lesrendant
insensibles & une partie de la hausse des taux.

Note 6 - 4. Risque de crédit

Chaque filiale opérationnelle amis enplace une politique de suivi de sonrisque de créditclientet les
créances pour lesquelles il existe un risque d'irrécouvrabilité font I'objet d'une dépréciation. A la
cléture, iln'y a pas de concentration significative du risque de créditsur les créances clients compte
tenu de la diversification géographique et sectorielle du Groupe. La crise de la Covid-19n'a pas eu
d'impact significatif d I'échelle du Groupe sur les dépréciations de créances clients comptabilisées
au 30juin 2021 (notamment sur le niveau des pertes de crédit attendues).

La trésorerie etles placements financiers de Wendel SE et de ses holdings sont essentiellement placés
aupres d'institutions financiéres de premierrang. Compte tenu du montant global de la trésorerie et
des placements financiers & court terme détenus au 30 juin 2021, des montants importants peuvent
étre placés aupres d'une méme institution financiere. Les instruments dérivés sont conclus avec des
établissements financiers de premierrang.

Note 6 - 5. Risque de change
Note 6 - 5.1 Wendel

Certaines participations du Groupe exercent leur activité dans différents pays et en conséquence
réalisent une partie de leur résultat dans des monnaies autres que I'euro, notamment le dollar
américain. Les participations les plus exposées au dollar ou dont la monnaie de présentation est le
dollarsont Bureau Veritas, Constantia Flexibles, Stahl, CPI et IHS.

Début mars 2021, le cross-currency swap de 800 M€, qualifié de couverture d'investissement net, a été
débouclé par anticipation. Le Groupe a percu un montant de 39,5 M€ & ce titre. Le total des gains
comptabilisés enréserves de couverture au titre de cet instrument financier entre la mise enplace de
la couverture et son dénouement s'éléve O 42,8 M€. Ce montant sera repris en résultat lorsque les
éléments couverts serontsortis du périmétre.

Note 6 - 5.2 Bureau Veritas

Pour les activités du groupe qui s'exercent sur des marchés locaux, les recettes et les coUts sont
exprimés pourl'essentiel endevise locale. Pour les activités du groupe liées & des marchés globalisés,
une partie du chiffre d'affaires est libellée en dollar américain.

La part du chiffre d'affaires consolidé sur le premier semestre 2021 libellée en dollar américain dans
les pays dont la devise fonctionnelle differe du dollar américain ou des devises corrélées au dollar
américains’éleve a8 %.

Ainsi,une variationde 1 % du dollaraméricain contre toutes devises aurait un impact de 0,08 % sur le
chiffre d'affaires consolidé de ce groupe.

Note 6 - 5.3 Constantia Flexibles

Au 1ersemestre 2021, 34 % du chiffre d'affaires de Constantia Flexibles sont réalisés dans des devises
autres que I'euro, dont 11 % en dollars.Une variationde +/- 5 % du dollar, ou des monnaies qui lui sont
corrélées, contre l'euro aurait eu un impactd’environ+/- 1 % sur I'Ebitda de la période (hors effetsliés
d I'allocation des écarts d'acquisition et frais non récurrents) de Constantia Flexibles, soit un impact
inférieura +/- 1 M€,
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Note 6 -5.4  Stahl

Au lersemestre 2021, 55 % du chiffre d’affaires de Stahl sont réalisés dans des devises autres que I'euro
dont 32% en dollars, 14 % en yuans chinois, 4 % en roupies indiennes et 3 % en réaux brésiliens. Une
variationde +/- 5 % du dollar, ou des monnaies qui lui sont corrélées, contre I'euro aurait eu un impact
d'environ+/- 5 % surl'Ebitda de la période (hors effetsliés al'allocation des écarts d'acquisition et frais
non récurrents), soit environ 5 M€.

Par ailleurs, Stahl a une dette financiére de 387,4 M€ dont la majeure partie est libellée en dollars et
qui est portée par une société dontlamonnaie de fonctionnement estl’euro. Ainsi, en cas de variation
de la valeur du dollar face a I'euro de +/- 5%, un impact de change d’environ -/+ 19 M€ serait
constaté en résultat financier.

Note 6 -5.5 CPI

CPI est majoritairementimplantée aux Etats Unis, sa monnaie fonctionnelle estle dollar américain. Au
Ter semestre 2021,21 % du chiffre d'affaires de CPI sont réalisés dans des devises autres que le dollor
US dont 8 % en dollars canadien, 7% en livres sterling, 3 % en dollars australien.Une variationde +/- 5%
de ces devises contre le dollar américain aurait eu un impact d'environ +/-1 % sur I'Ebitda de la
période (hors effets liés & I'allocation des écarts d'acquisition et frais non récurrents), soit un impact
de +/- 0,2 M€. En outre, une telle variation du dollar par rapport & I'euro aurait un impact de I'ordre
de +/- 0,9 M€ sur I'Ebitda de cette participation exprimée en euros dans les comptes consolidés de
Wendel.

Note 6 - 6. Risque lié aux prix des matiéres premiéres

Les principales parficipations du Groupe qui supportent un risque significatif de variation des prix des
matiéres premiéres sont Cromology, Stahl et Constantia Flexibles.

En 2021, les prix d'achats des matieres premiéres et emballages de Cromology sontrepartis ala hausse
en raison de I'augmentation du prix du pétrole et de ses dérivés. Depuis la fin d'année 2020, la forte
reprise d'activité constatée dans le monde a conduit d une tension sur les approvisionnements de
matiéres premieres. Cromology s'applique d compenser ces hausses en qualifiant de nouveaux
fournisseurs et de nouvelles matieres premieres. En effet,|'un des savoir-faire de Cromology consiste
faire évoluer son portefeuille de matieres premieres tout en améliorant la valeur ajoutée de ses
produits. Les hausses substantielles constatées en 2021 conduiront égalementle groupe d augmenter
ses prix de vente.

Les achats de matieres premiéres de Stahl représentent environ 205 M€ au 1¢ semestre 2021. Une
augmentation de 10% du prix de I'ensemble des matieres premieres que Stahl utilise aurait entrainé
une augmentation théorique de ces frais d'environ 20 M€ sur une base semestrielle. Stahl estime que,
si les circonstances le permettent, elle pourrait augmenter les prix de vente de ses produits d court
terme afin de compenser globalement|'effet de telles augmentations.

Les achats de matieres premiéres de Constantia Flexibles représentent environ 433 M€ au 1 e semestre
2021. Une augmentation de 10 % du prix de I'ensemble des matieres premiéres que Constantia
Flexibles utilise aurait entrainé une augmentation théorique de ces frais d'environ 43 M€ sur une base
semestrielle. Constantia Flexibles a une politique de couverture du risque de fluctuation du prix de
I'aluminium mise en place au moyen de contrats de couverture. De plus, la société estime qu'une
augmentation des prix de vente de ses produits peut compenser globalement |'effet de telles
augmentations a court terme.
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NOTE 7. INFORMATION SECTORIELLE

L'analyse du compte de résultat par secteur d’activité estrépartie entre le « résultat des activitésy, les
éléments nonrécurrents et les effetsliés aux écarts d’'acquisition.

La descriptionde chacun de ces éléments est présentée dans la note 7 « InNformationsectorielle » des
comptes consolidés 2020.
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Note 7 - 1.

Analyse du compte de résultat du 1¢' semestre 2021 par secteur d’activité

Mises en
équivalence  Wendel Total
Bureau Constantia & Groupe
en millions d'euros Veritas  Flexibles  Cromology Stahl CPI IHS Holdings
Résultat net des activités
Chiffre d'affaires 24184 752,1 370,7 419.8 36,5 3997.4
EBITDA N/A 98,8 72,9 109.3 17,0
Résultat opérationnel ajusté M 378,2 49,2 48,1 95,8 14,0 585,3
Autres éléments opérationnels
récurrents 1.0 09 08 02
Résultat opérationnel 378,2 50,2 49,0 96,5 14,2 -34,0 554,1
Co0t de I'endettement financier net -37.3 -6.9 -8,7 -7.3 -124 -17.1 -89.8
Auftres produits et charges financiers 04 -0,7 - 4,0 -03 -3.4 -0,1
Charges d'impot -109.9 -7.3 24 213 -04 - -141,2
ngfe:por_’r du resgl’ro"r net des o1 R R R B 238 R 23,9
sociétés mises en équivalence
Résultat net d'impdt des activités ) B R R B R i
arrétées ou destinées & étre cédées
Résultat net récurrent des activités 231,5 35,3 379 71,9 1.1 23,8 -54,5 347,0
Résultat ngT re.cu.rrenf des activités - 1550 139 20 230 . . . 194,0
part des minoritaires
Résultat net récurrent des activités -
part du Groupe 76,5 21,4 36,0 48,9 1,0 23,8 -54,6 152,9
Résultat non récurrent
Résultat opérationnel -322 -20,5 37 -11,2 9.0 73 @ -83,9
Résultat financier - 0.3 -10,6 @ - 304 @ 20,0
Charges d'impot 12,8 56 0.5 56 2,1 - 26,6
Quote-part du résleq’r netdes ) B B B B 98 B 9.8
sociétés mises en équivalence
Résultat net d'impot des activités
s NSO o - - - 0.7 - 0.3 1.1
arrétées ou destinées a étre cédées
Résultat net non récurrent -19.3 -14,7 -3,2 -154 -6,8 -9,8 23,4 -46,0
dont :
- Eléments non récurrents 1.0 -0.7 -32 -8,0 -0,1 9.3 234 3.1
- Effets liés aux écarts d'acquisition -18.2 -14,0 - -7.5 -6,8 - -46,4
- Dépréciation d'actifs -2,1 -0,1 - - - -04 - -2,6
R.ésulfcﬁ'nef non récurrent - part des 130 58 02 49 02 R B 24,1
minoritaires
Résultat net non récurrent - part du 6,3 9,0 31 -105 6,6 9.8 23,4 21,9
Groupe
Résultat net consolidé 2121 20,5 34,7 56,5 -5,8 14,0 -31,1 301,0
Rgsulfof'nef consolidé - part des 1420 8.1 18 181 02 ) } 169,9
minoritaires
Résultat net consolidé - part du 70,1 12,4 32,9 384 5,6 14,0 -31,1 131,1

Groupe

(1) Avantl'impact des allocations d'écarts d'acquisition, les éléments non récuments et les management fees.
(2) Ce poste integre I'impact des liquidités liées aux mécanismes de co-investisssment & hauteur de -82 M€ (voirla note 5 « Association des
équipes de direction aux investisssments du Groupe »).
(3) Ce poste intégre lesimpacts de la variation positive de juste valeur des actifs financiers de Wendel Lab pour 51,9 M€. Il inclut également la
prime de remboursement anticipé de I'obligation 2023 pour -8 M€ (voir paragraphe « Situation des échéances financiére et de
I'endettement » de la note 6-2.1 «Risque de liquidité de Wendel et ses holdings ») ainsi que la variation de juste valeurliée aux couvertues
de change mises en place par Wendel pour -6 M€ (voirla note 6-5.1 « Risque de change — Wendel »).
(4) Ce poste integre I'impact de change de la période pour -11,2 M€
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Note 7 - 2.

Analyse du compte de résultat du 1¢' semestre 2020 par secteur d’activité

Mises en

équivalence Wendel Total

Bureau Constantia & Groupe
en millions d’euros Veritas Flexibles = Cromology Stahl Tsebo CPI IHS Holdings
Résultat net des activités
Chiffre d'affaires 2 200,5 761,4 290,2 316,8 - 23,7 35926
EBITDA ( N/A 97.1 40,4 67,5 - 6,4 211,4
ey perctionne! 2158 0,2 150 587 09 1,1 326,0
Auflres'elemenﬁ 10 046 08 05 02
opérationnels récurrents
Résultat opérationnel 215,8 42,2 156 54,5 -0,5 1.3 -30,4 298,6
Cout de Iendeftement 58,5 81 607 -103 - 33 -180 -168,9
financier net
Avtres produils et charges 7 08 510 42 03 04 9.0 37,1
financiers
Charges d'impot -56,7 -6,1 -1.30 -123 - 4,7 -04 -72,1
Quote-part du résultat net
des sociétés mises en - - -0.2 - - - -34 - -3,7
équivalence
Résultat net d'impot des
activités arrétées ou - - - -0.8 -6.9 - - -7.8
destinées a étre cédées
Résultat net récurrent des
activités 93,0 27,3 45 353 -7,6  -7,6 -3.4 -57.9 83,4
Résultat net récurrent des
activités - part des 61,7 10.1 0.2 11,6 -55 03 - - 77,7
minoritaires
Résultat net récurrent des
activités - part du Groupe 31.3 17,2 43 237 21 -73 -3.4 -57,9 58
Résultat non récurrent
Résultat opérationnel -156,2 -38,0 1.6 -11.9 - -155 232 1 -244,4
Résultat financier - -2.7 - 34 - - -192 @ -25,2
Charges d'impot 32,5 6,4 0,1 4,0 - 33 - 46,2
Quote-part du résultat net g
des sociétés mises en - -0,1 - - - - -58,5 - -58,6
équivalence
Résultat net d'impdt des
activités arrétées ou - - - - =735 - - -52 -78,7
destinées d étre cédées
Résultat net non récurrent -123,7 -34,4 -1,5 -11,4 -73,5 -12,2 -58,5 -47,5 -362,7
dont :
- Eléments non récurrents 24,4 1 93 14 =346 - 04 -56,3 -47.,5 -142,7
- Effets lies aux ecarts 829 " 149 01 78 - e - 17,6
d'acquisition
- Dépréciation d'actifs -165 © -101 - - 735 - 22 - -102,4
Résultaf net non récurrent g4, 135 01 -39 548 05 03 01 -153,3
- part des minoritaires
Resultat nef non récurrent 3 -20,9 A4 75 -187 4117 -58,2 -47,4 -209,6
- part du Groupe
Résultat net consolidé -30,8 -7.1 3,0 239 -81,1 -19.9 -61,9 -105,4 -279,3
Résultat net consolide - 186 34 01 77 604 08 03 0,1 -75,6
part des minoritaires
Resultat net consolide - 12,2 37 29 162 -208 -19,1 -61,6 -105,3 -203,7

part du Groupe

(1) Avant I'impact des allocations d'écarts d'acquisition, les éléments non récurmrents et les management fees et aprés application d'IFRS 16.
Les frais directs liés & la crise du Covid-19 sont exclus des Ebitda présentés ici et suivis par le management de Cromology (0,6 M€) et
Constantia Flexibles (3,6 M€), cependant ils restent inclus dans le résultat opérationnel récurent présenté ci-dessus.

(2) Ce montant incluaitnotamment la variafion de juste valeurliée aux couvertures de change (part inefficace de la couverture).

(3) Dont -22M€ de mise au rebut d'immobilisations corporelles et incorporelles et d'impact de la révision de plans d'amortissements.

(4) Dont -71 M€ d'amortissement exceptionnel d'immobilisations incorporelles.

(5) Dont -21M€ d'impact de restructurations.
(6) Ce montant comespondait & des charges de change pour -457 M€ liées aux financements en dollars du groupe IHS ; en effet, ces

financements sont portés par des sociétés dont la monnaie fonctionnelle est le Naira.
(7) Dont -17.9 M€ liés & la comptabilisation des engagements de liquidités des mécanismes de co-investissements des équipes de direction de

Wendel.
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Note 7 - 3. Analyse du Bilan au 30 juin 2021 par secteur d’activité
Bureau Constantia Wendel & Total
En millions d'euros Veritas Flexibles  Cromology Stahl CPI IHS Holdings Groupe
Ecarts d'acquisition nets 2 389.6 559.9 177.1 1288 423,6 - 36790
':;?Z?"'SO“O”S incorporelles 6257 3633 1693 2227 2849 07 1 6666

Immobilisations incorporelles en
location simple

Immobilisations corporelles nettes 3513 5664 58,8 1243 27 8.9 11125

Immobilisations corporelles en
location simple

Actifs financiers non courants 108,1 102,1 10,9 1.8 02 2352 4583
Comptes de trésorerie et

363.5 36,1 102,7 13,6 33 1.5 5208

équivalents de trésorerie nantis B B B B B 04 0.4
Titres mis en équivalence 09 0.0 0.1 - - 2495 - 2505
Impobts différés actifs 126,2 20,4 33,6 17.8 00 - 198,0
Actifs non courants 3 965,2 1648,3 552,5 509,0 714,7 249,5 246,8 7 886,0
Actifs destinés & étre cédés - 2,7 - 2,4 - - - 51
Stocks 54,4 265,5 83.6 1240 08 - 5283
Créances clients 11004 1688 817 171.9 6,6 02 15295
Actifs de contrats (net) 2722 - - - - - 2722
Autres actifs courants 224,6 929 378 150 20 1.9 3742
Impdts exigibles 412 102 - 08 34 02 559
Autres actifs financiers courants 16,5 1.1 - 02 - 280,6 3084
ggﬁf;le;nfsecjffr‘;'gr'zi 1267.6 729 1610 2039 30 9389 26473
Actifs courants 2976,8 621,3 364,2 515,9 15,8 - 1221,7 57157
TOTAL DE L'ACTIF 13 606,9
Capitaux propres - part Groupe 19878
Intéréts minoritaires 13887
Total des capitaux propres - - - - - - - 3376,4
Provisions 284,5 70.1 44,0 27.9 - 15,1 4417
Dettes financieres 2 400,0 3124 156,8 3432 2653 18946 53722
Dettes de location simple 3053 31,9 8138 13,2 2.8 1.5 436,5
égttjrre;nrf);ussifs financiers non 1140 91 B B 229 1830 3290
Impots différés passifs 141,5 108,7 53,1 323 54,2 4,0 3938
Total des passifs non courants 3245,2 532,2 335,7 416,6 345,2 - 2098,2 6 973,1
Passifs destinés & étre cédés - - - 0,2 - - - 0,2
Provisions - 39 2,1 0.1 02 - 63
Dettes financiéres 31.8 340,1 29 423 9.4 24,7 451,1
Dettes de location simple 100,8 6,7 252 23 0.9 - 1359
Autres passifs financiers courants 166,5 6,8 1.7 1520 - 1490 476,0
Dettes fournisseurs 4663 303.8 133.4 97.8 1.3 8,6 10111
Passifs de contrats (net) 20,9 7.5 - - - - 28,5
Autres dettes 7971 66,7 836 373 39 15,4 1.004,1
Impots exigibles 119,2 7.7 - 15,1 22 0.1 1442
Total des passifs courants 17025 743,3 248,9 346,8 18,0 - 197.8 3 257,3
TOTAL DU PASSIF 13 606,9
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Note 7 - 4. Analyse du Bilan au 31 décembre 2020 par secteur d'activité

Bureau Constantia Wendel &
En millions d'euros Veritas Flexibles  Cromology Stahl CPI IHS Holdings | Groupe
Ecarts d'acquisition nets 23149 4588 1770 1277 4103 - - 3 488,6
Immobilisations incorporelies 6248 3830 1697 2290 2848 - 09 16923
nettes
Immobilisations corporelles nettes 3488 5644 59.5 1240 2.7 - 9.6 11090

Immobilisations corporelles en
location simple

Actifs financiers non courants 104,8 69.7 8.6 33 02 - 1342 3208

3757 28,6 106,7 143 3.6 - 1.6 530,5

Comptes de trésorerie et

équivalents de trésorerie nantis . . . . . . 04 04
Titres mis en équivalence 0.9 0.2 0.1 - - 2241 - 22572
Impobts différés actifs 136,7 22,4 29,1 18,5 00 - - 206,6
Actifs non courants 3 906,5 1527,2 550,7 516,8 701,5 2241 146,7 75734
Actifs destinés a étre cédés - - - 8,3 - - - 8,3
Stocks 418 2113 68,9 939 0,6 - - 416,4
Créances clients 10552 1233 48,7 142,6 54 - 02 13753
Actifs de contrats (nets) 232,1 - - - - - - 232,1
Autres actifs courants 2357 299 43,0 13.1 1.3 - 4,6 327.5
Impdts exigibles 46,1 8,7 - 19 24 - 1.9 61,0
Autres actifs financiers courants 23,7 74 - 0.1 - - 280,7 3119
ggmf’gle;n?sﬁ;e;‘ggﬁgne; 15945 164,5 1680 1637 107 - 7989 29003
Actifs courants 32291 545,1 328,5 415,3 20,3 - 1086,3 5624,6
Total de l'actif 13 206,3
Capitaux propres - part Groupe 2 003,7
Intéréts minoritaires 12838
Total des capitaux propres - - - - - - - 3 287,5
Provisions 2902 709 46,1 298 - - 16,5 453,4
Dettes financieres 23762 539,0 187,1 3578 2561 - 15967 53129
Dettes de location simple 3204 250 84,5 138 3.0 - 1.6 448 4
Autres passifs financiers non 914 108 - - 188 - 1629 2839
Impots différés passifs 1354 1144 533 374 56,0 - 0.1 3967
Total des passifs non courants 3213,7 760,1 371,0 438,9 333,9 - 1777,8 6 895,3
Passifs destinés & étre cédés - - - - - - - -
Provisions - 34 2.4 0.1 02 - - 6,1
Dettes financieres 550,5 133 32 322 20,6 - 271 646,8
Dettes de location simple 99.3 6,1 258 23 0.9 - - 134,4
Autres passifs financiers courants 57.6 2,0 - 105,2 - - 14,7 179.5
Dettes fournisseurs 4532 230.8 97.6 72,5 14 - 65 8620
Passifs de contrats (net) 183 9.3 - - - - - 27,6
Autres dettes 8130 69.0 853 36,4 24 - 19.3 10255
Impobts exigibles 1258 82 - 7.6 - - 00 141,6
Total des passifs courants 2117,7 342,0 214,4 256,3 25,5 - 67,7 3023,6
Total du passif 13 206,3
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Note 7 - 5. Analyse du tableau des flux de trésorerie du 1¢ semestre 2021 par secteur d'activité
Wendel

. Total
Bureau Constantia & CEIEe

En millions d'euros Veritas Flexibles = Cromology Stahl CPI Holdings P
Flux de trésorerie d'exploitation hors impdt 4144 752 62,6 781 18,6 -31,5 617,3
Flux de trésorerie d'investissement hors impot -89.6 -159.8 -9.2 -3,5 -0.4 -113.7 -376,2
Flux de trésorerie de financement hors impot -570,2 0.1 -524 -24,0 -25,6 2831 -389,1
Flux de trésorerie liés a I'impdt -86,7 -8,0 -8,0 -111 -0.5 1.9 -112,3
Note 7 - 6. Analyse du tableau des flux de trésorerie du 1 semestre 2020 par secteur d'activité
Wendel Total
Bureau Constantia & Groz 1

En millions d'euros Veritas Flexibles Cromology Stahl  Tsebo CPI Holdings P
Flux de trésorerie d'exploitation hors impot 426,6 54,2 26,4 49,6 - 8.0 -34,5 530,3
Flux de trésorerie d'investissement hors impot -59.5 -41,4 -6,5 -89 -26,5 -0.9 2948 1511
Flux de trésorerie de financement hors impot 354,7 358 358 -17.1 - 4,0 -28.8 384,3
Flux de trésorerie liés a I'impot -66,8 -7.3 29 -3,6 - 07 -0.7 -80,7
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NOTES SUR LE BILAN

NOTE 8. ECARTS D'ACQUISITION
30.06.2021
Montant Brut Dépréciation Montant Net
En millions d'euros
Bureau Veritas 2 5329 -143.3 2 389.6
Constantia Flexibles 568,6 -8.7 5599
Cromology 4041 -227.0 1771
Stanl 1288 - 128.8
CPI 4472 -23,6 423,6
TOTAL 4 081,5 -402,5 3679,0
31.12.2020
Montant Brut Dépréciation Montant Net
En millions d'euros
Bureau Veritas 2 4579 -143,0 23149
Constantia Flexibles 467 4 -8,5 4588
Cromology 403,9 -227.0 177.0
Stanl 127.7 - 127.7
CPI 433,1 -228 4103
TOTAL 3890,0 -401,3 3 488,6

Les principales variations de la période sont les suivantes :

En millions d'euros

1" semestre 2021

1¢" semestre 2020

Montant net en début d'exercice 3488,6 4112,0
Variations de périmétre (1 1182 1.1
Reclass.en "Activités destinées & éfre cédées" - -97.6
Conséquences des variations des écarts de conversion et autres 72,1 -54,9
Allocation du goodwill de CPI - -330.9
MONTANT NET EN FIN D'EXERCICE 3 679,0 3 629,8

(1)  Ce montant correspond aux goodwills provisoires (avant allocation) constatés par Constantia Flexibles a la suite de
I"acquisition de Propak pour 99,5 M€ et par Bureau Veritas sur ses acquisitions de la période pour 18,8 M€ (voir la note 3

« Variations de périmétre »).

Tests de dépréciation des écarts d’acquisition

Conformément aux normes comptables, les écarts d'acquisition de chaque UGT (Unité Génératrice
de Trésorerie) font1'objet d'un test de dépréciationlorsqu'unindice de perte de valeur apparait et au
moins une fois par an au 31 décembre de chaque année (voir les principes comptables, note 1-8.1
« Ecarts d'acquisition» des comptes consolidés 2020). Les UGT de Wendel sont les participations
consolidées parintégration globale. Les principauxindices de perte de valeur suivis sontle respect du
budget et du plan d'affaires et le niveau du cours de bourse par rapport d la valeur comptable pour
Bureau Veritas qui est cotée.

Au ler semestre 2021, compte tenu de la dépréciation comptabilisée dans les comptes consolidés
2020 de CPI, le Groupe a réalisé un test de dépréciationde la participation. La valeur d'utilité de CPI
calculée au 30 juin 2021 est supérieure & la valeur nette comptable ; aucune dépréciation
complémentaire n'adonc été comptabilisée.
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Le plan d'affaires utilisé pour le testa été préparé par CPl et revu par Wendel. Il porte sur une période
de 5 ans et ne présente pas de différence significative avec celui utilisé en 2020. Le taux
d'actualisationretenu est de 9 % (9 % au 31 décembre 2020) et le taux de croissance dlong terme
appliqué aux flux postérieurs au plan d'affaires estde 3 % (3 % au 31 décembre 2020). Une analyse de
sensibilité montre qu'en cas de variationde +0,5 % du taux d'actualisation ou de -0,5% du taux de
croissance d long terme, ou de -1% du taux de marge normatif utilisé pour les flux postérieurs au plan
d'affaires, aucune dépréciationne seraitd comptabiliser.

NOTE 9. TITRES MIS EN EQUIVALENCE

Les titres mis en équivalence correspondent pour I'essentiel & IHS : 249,4 M€ fin juin 2021 contre
224,1 M£ fin 2020.

La variationdes titres mis en équivalence s'analyse de la facon suivante :

1¢" semestre 2021
En millions d'euros

Montant en début d'exercice 225,2

Part du résultat de la période

IHS 14,0

Autres -0,1
Dividendes de l'exercice =
Conséqguence des variations des écarts de conversion 104
Conséquences des variations de périmétre -0,2
Autres 1.2
MONTANTEN FIN D'EXERCICE 250,5

Complément d'information sur IHS

En millions d'euros 30.06.2021 31.12.2020

Valeurs comptables a 100%

Total des actifs non courants 31847 28183
Total des actifs courants 7564 8062
Ajustement de goodwill (Wendel) 62,5 60,5
Total Actif 4 003,6 3 685,1
Intéréts minoritaires 12,0 11.6
Total des dettes non courantes 21843 2 0698
Total des dettes courantes 6443 5592
Total Passif 2 840,7 2 640,5
dont disponibilités et équivalents de trésorerie 455,8 4771
dont dettes financiéres 2190,0 2 052,0
Ter semestre 1 er semestre

En millions d'euros 2021 2020
Chiffre d'affaires 6334 603,0
Résultat opérationnel 2128 95,5
Résultat financier hors change -84,4 -118,5
Résultat de change -29.5 -212,1
Résultat net part du groupe 66,3 -278,5
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Tests de dépréciation des titres mis en équivalence

Aucun test de dépréciationn’'a été réalisé sur IHS dans la mesure oU aucun indice de perte de valeur

n'a été identifié sur cette participation.

NOTE 10.  TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE

En millions d'euros 30.06.2021 31.12.2020
Comptes de ’rr’ésorerie et équivalents de trésorerie de Wendel et holdings mis en 04 04
garantie classés en actifs non courants ! !
Trésorerie et équivalents de trésorerie disponibles de Wendel et holdings classés en
. 9389 799.0

actifs courants
Trésorerie et équivalents de trésorerie de Wendel et holdings () 939.3 799.4
Bureau Veritas 1267.6 1 594,5
Constantia Fexibles 729 164,5
Cromology 161,0 168,0
Stahl 2039 163.7
CPI 30 10,7
Total trésorerie et équivalents de trésorerie des participations 1708,5 2101,4
Total trésorerie et équivalents de trésorerie 2 647,8 2 900,8

dont actifs non courants 0.4 0.4

dont actifs courants 2 647,3 2 900,3

(1) Acette trésorerie, s'agjoutent 279,9 M€ de placements financiers & court terme comptabilisés en actifs financiers.

NOTE11.  ACTIFS ET PASSIFS FINANCIERS (HORS DETTES FINANCIERES ET HORS CREANCES ET DETTES

D’EXPLOITATION)
Actifs financiers
y M°‘j§ 9 Niveau 31.12.2020
En millions d'euros
Comptes de trésorerie et équivalents de trésorerie nantis de Wendel et
h R 1 04 04
holdings
Trésorerie et équivalents de trésorerie disponibles de Wendel et holdings R 1 938.9 799.0
Placements financiers & court terme de Wendel R 1 2799 2791
Trésorerie et Placements financiers a courtterme de Wendel et holdings 1219,2 1078,5
Trésorerie et équivalents de trésorerie des filiales R 1et3 1708,5 21014
Actifs financiers en juste valeur par capitaux propres CP 1 1.1 22
Actifs financiers en juste valeur par le compte de résultat - A R 3 2372 70,3
Dépbdts et cautionnements Co0t amorti N/A 1028 97,6
Instruments dérivés - B R et CP voir B 15,4 79,4
Autres - C 130.2 104,0
TOTAL 3414,5 3533,4
dont actifs financiers non courants, comptes de trésorerie et équ. de trésorerie nantis 458,7 321,2
dont actifs financiers courants, comptes de trésorerie et équ. de trésorerie 2 955,7 32122
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Passifs financiers

Mode de JV Niveau 30.06.2021 31.12.2020
En millions d'euros

Instruments dérivés R et CP 3 10,5 8,0

Puts de minoritaires, earn-out et autres passifs

financiers des filiales - D RetCP 3 462.5 2778

Puts de minoritaires, earn-out et autres passifs

financiers de Wendel et des holdings - E RetCP 3 3320 177.6

TOTAL 805,0 463,4
dont passifs financiers non courants 329,0 283,9
dont passifs financiers courants 476,0 179.5

(R) Variation de juste valeur comptabilisée par le compte de résultat.
(CP) Variation de juste valeur comptabilisée par capitaux propres.

A-

Au 30juin 2021, ce poste intégre lajuste valeur de Wendel Lab pour 131,6 M€ et lajuste valeur
des titres Tarkett pour 98,5 M€ (voirla note 3-1 « Investissement dans Tarkett »). La progression
de lavaleur de Wendel Lab correspond a une variationde juste valeur de 51,9 M€. Cerésultat
latent estlié a I'introduction en bourse d'une participation d'un fonds auquel Wendel Lab a
souscrit.

Instruments dérivés: au 30 juin 2021, la variation de ce poste s’explique par le dénouement
de la couverture de change de Wendel (voir la note 6-5.1 « Risque de change — Wendel »).

Ce poste integre la trésorerie de Constantia Flexibles mise en garantie aupres de ses préteurs
pour 85 M€,

Puts de minoritaires, earn-out et autres passifs financiers des filiales : Au 30 juin 2021, ce
montant correspond nofamment aux autres passifs financiers de Bureau Veritas, Constantia
Flexibles, au put de minoritaire accordé par Stahl & BASF et au put de minoritaire de CPI (voir
la note 27-6 « Pactes d'actionnaires et mécanismes de co-investissements »).

Puts de minoritaires et autres passifs financiers de Wendel et de ses holdings : Au 30 juin 2021,
ce montant intégre :

I'engagement de liquidité que Wendel a accordé & la Fondation H. Turnauer sur 50 % de sa
participationdans Constantia Flexibles;

les passifs liés & certaines liquidités accordées dans le cadre de co-investissements (voir les
notes 5 « Association des équipes de direction aux investissements du Groupe » et 27-6

« Pactes d'actionnaires et mécanismes de co-investissementsy) ; et

le dividende 2020 de Wendel de 126,6 M€ approuvé par I'Assemblée Générale du 29 juin 2021
et versé enjuillet 2021.
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NOTE12. CAPITAUX PROPRES

Valeur Nombre de titres au Nombres d'actions en

nominale capital Actions autodétenues circulation

au 31/12/2020 4 € 44719 119 900 665 43 818 454
au 30/06/2021 4 € 44719 119 1077 275 43 641 844

Au 30 juin 2021, Wendel détient, en dehors du contrat de liquidité, 1 036 011 actions propres, contre
845691 actions propresau 31 décembre 2020.

Le nombre d'actions détenues dans le cadre du confrat de liquidité est de 41 264 actions au 30 juin
2021, contre 54 974 actions au 31 décembre 2020.

Au total, I'auto-détention représente 2,41 % du capital au 30 juin 2021.

NOTE13. PROVISIONS

Le détail des provisions pour risques et charges est le suivant :

<D DPARS 31.12.2020
En millions d'euros

Provisions pour risques et charges 131,5 130,5
Avantages accordés aux salariés 316,5 3290
TOTAL 448,0 459,5
dont non courant 4417 453,4
dont courant 6.3 6,1

Les principaux litiges, contentieux et risques identifiés pour les filiales opérationnelles et pour Wendel
et ses holdings sont décrits dans la note 16-1 « Provisions pour risques et charges » des comptes
consolidés de 2020.

Lesengagements de retraite et autres avantages a long terme provisionnés sont les suivants :

<DL PR 31.12.2020

En millions d'euros

Bureau Veritas 189.1 197.7
Constantia Fexibles 701 708
Cromology 29.1 30.4
Stahl 27,0 28,9
Wendel et holdings 1.3 1.3
TOTAL 314,5 329,0
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NOTE 14. DETTES FINANCIERES HORS IFRS 16
Taux Montant
d'intérét global
Taux - effectif Rembour- des
En millions d'euros Devise Coupon (V] Echéance sement lignes <[01PLPA R 31.12.2020
Wendel & holdings
Obligations 2023 EUR 1,000% 1,103% 04-2023 in fine 300,0 300,0
Obligations 2024 EUR 2,750%  2,686% 10-2024 in fine 500,0 500,0
Obligations 2026 EUR 1.375% 1,452% 04-2026 in fine 3000 300,0
Obligations 2027 EUR 2,500%  2,576% 02-2027 in fine 500,0 500,0
Obligations 2031 @ EUR 1,000% 1,110% 06-2031 in fine 300,0 -
Crédit syndiqué EUR Euribor+marge 10-2024 revolving 750 MEUR - -
Co0t amorti des obligations
et du crédit syndiqué et frais (5.4) (3.3)
d'emprunt & étaler
Autres dettes et intéréts
Ccourus 24,7 271
Bureau Veritas
Obligations 2021 EUR 3.125% 01-2021 in fine 500,0
Obligations 2023 EUR 1,250% 09-2023 in fine 500,0 500,0
Obligations 2025 EUR 1,875% 01-2025 in fine 500,0 500,0
Obligations 2026 EUR 2,000% 09-2026 in fine 200,0 200,0
Obligations 2027 EUR 1.125% 01-2027 in fine 500,0 500,0
Ligne de liquidité bancaire 600 MEUR - -
Emprunts et dettes auprés
d'établissements de crédit - 7205 713,6
taux fixe
Emprunts et dettes aupres
d'établissements de crédit - 11,2 13,1
faux variable
Constantia Flexibles
Dette bancaire EUR Euribor+Marge 04-2022 in fine - 126,0
Dette bancaire EUR  Euribor+Marge ?8;2%42? in fine 790 3080
Dette bancaire EUR taux variable 03-2022 in fine - 47,0
Crédit Revolving EUR Euribor+Marge 10-2022 in fine 125 MEUR - -
Dette bancaire (EUR, RUB,
INR, CNY) 2350 59,4
Autres dettes et intéréts
courus B35k 89
I?eﬂes de location 37 38
financement
Ifrois d'émission d'emprunt & 046) 08)
étaler
Cromology
Dettes bancaire EUR Euribor+marge 08-2021 in fine 156,4 186,4
Autres dettes et intéréts
courus 74 9.2
[?eﬁes de location 0,4 0,4
financement
Crédit Revolving EUR Euribor+marge 03-2024 in fine 59 MEUR - -
Ffois d'émission d'emprunt & (4,6) (57)
étaler
Stahl
Dettes bancaire usD Libor+marge 12-2021 amortissable 101.9 1144
Dettes bancaire usb Libor+marge 06-2022 amortissable 2784 270,2
Crédit Revolving EUR 27 MEUR 59 -
ﬁ‘?)fes bancaire (USD, CNY, taux variable 2021 & 2022  amortissable 10 7.8
Ifrois d'émission d'emprunt & (18) (2.4)
étaler
CPI
Dette bancaire usb Libor+marge 10-2026 amortissable 2724 263,5
Crédit Revolving UsD Libor+marge 12-2025 in fine 30 MUSD 7.6 18,7
Ifrois d'émission d'emprunt & (52) (5.5)
étaler
TOTAL 5182383 5959,7
dont part non courante 53722 53129
dont part courante 451,1 646,8
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(1) Le taux d'intérét effectif est calculé en prenant en compte les primes ou décotes d'émission et les frais bancaires liés a
I"émission. Concernant les souches ayant fait I'objet de plusieurs émissions, le taux d'intérét effectif correspond a la

moyenne pondérée par le nominal émis.
(2) Voirla note 6-2.1 « Risque de liquidité de Wendel et de ses holdings ».

Note 14 - 1. Echéancierde la dette financiére
- \ . . Entre 1 et
En millions d'euros Moins d'1 an 5ans Plus de 5ans TOTAL
Wendel et holdings -300,0 -800,0 -800,0 -1 900,0
Participations -427,0 -1 8949 -1 590,2 -3 9120
TOTAL -727,0 -2 694,9 -2 390,2 -5 812,0
Note 14 - 2. Dettes de locationsimple
En millions d'euros 30.06.2021 31.12.2020
Bureau Veritas 406,1 4197
Constantia Fexibles 38,6 31,1
Stahl 159 16,2
Cromology 107.0 1104
CPI 37 338
Wendel et holdings 1.5 1.6
TOTAL 572,5 582,8
dont part non courante 436,5 448,4
dont part courante 135,9 134,4
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NOTES SUR LE COMPTE DE RESULTAT

NOTE 15.  CHIFFRE D’AFFAIRES

En millions d'euros

Bureau Veritas

1" semestre 2021

1¢" semestre 2020

Constantia Flexibles 752,1 7614
Cromology 370.7 290,2
Stanl 4198 3168
CPI 36,5 23,7
TOTAL 3997.4 35926

NOTE16.  RESULTAT OPERATIONNEL

En millions d'euros

1" semestre 2021

1¢" semestre 2020

Bureau Veritas 346,1 59.6
Constantia Flexibles 29.6 4,2
Cromology 453 14,7
Stahl 853 42,5
CPI 53 -14.2
Wendel et holdings -41,3 -53,0
TOTAL 470,2 53,8

NOTE17. COUT DE L'ENDETTEMENT FINANCIER NET

En millions d'euros

1" semestre 2021

1¢" semestre 2020

Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie () 3.8 4,9
Coit de I'endettement financier brut

Charges d'intéréts -84,1 -1201
Charges d'intéréts sur préts d'actionnaires détenus par des minoritaires - 0.1
Etalement des primes et frais d'émission d'emprunt (selon la méthode du taux effectif) @ -130 -13.2
Total colt de 'endettement financier brut -97.1 -133,2
TOTAL -93,3 -128,3

(1)  Ce poste intégre 4,7M€ de rendement des placements financiers des filiales.

(2) Ce poste integre -9,4M€ de charges financieres enregistrées sur la dette de locatfion reconnue dans le cadre de
I"application de la norme IFRS16, et pour le solde, des éléments calculés sans effet sur la trésorerie.
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NOTE18.  AUTRES PRODUITS ET CHARGES FINANCIERS

TS IZA R 187 semestre 2020

En millions d'euros

Dividendes des participations non consolidées - 0.3
Résultat surinstruments dérivés sur taux, change et actions (I 4338 -259
Différences de change -4,9 -0,5
Impacts d'actualisation -04 0,6
Autres 2 -11,2 -3.5
TOTAL 27,3 -29,1

(1) Ce poste inclutl'impact de la variation de la juste valeur de la part considérée comptablement comme inefficace des
cross currency swap euro-dollar pour -6 M€ (voir la note 6.5 « Gestion du risque de change » relative @ Wendel) et l'impact
de la variation de juste valeur du portefeuille détenu par Wendel Lab pour +51,9 M€ (voir la note 11 « Actifs et passifs
financiers »).

(2) Ce poste inclut notamment la prime de remboursement anticipé de I'obligation 2023 pour -8 M€ (voir la nofe 6-2.1

« Risque de liquidité de Wendel et de ses holdings »).

NOTE19. CHARGES D'IMPOT

- , SRS AR 167 semestre 2020
En millions d'euros

Impots exigibles -127,0 -81,8
Impots différés 8,6 439
TOTAL -118,4 -37,9

La part de la cotisationsur lavaleur ajoutée des entreprises (CVAE) a été enregistrée enimpdts sur les
résultats conformément d la norme IAS 12 et au communiqué du CNC du 14 janvier 2010.

NOTE20.  RESULTAT NET DES SOCIETES MISES EN EQUIVALENCE

SRS AR 167 semestre 2020

En millions d'euros

IHS 14,0 -61.9
Autres sociétés 0.1 -0.3
TOTAL 14,0 -62,2
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NOTE21.  RESULTAT PAR ACTION

1¢" semestre 2021 1¢" semestre 2020

F

En euros et millions d'euros

Résultat net part du Groupe 131.1 -203,7
Impact des instruments dilutifs sur les filiales 7.2 -
Résultat dilué 123,9 -203,7
Nombre moyen d'actions net de I'auto-détention 43 747 397 43 792 436
Dilution potentielle due aux attributions d'options Wendel 127 455 -
Nombre d'actions dilué 43 874 852 43 792 436
Résultat de base par action (en euros) 3.00 -4,65
Résultat dilué par action (en euros) 2,82 -4,65
Résultat de base par action des activités poursuivies (en euros) 2,98 -4,02
Résultat dilué par action des activités poursuivies (en euros) 281 -4,03
Résultat de base par action des activités cédées (en euros) 0,02 -0,63
Résultat dilué par action des activités cédées (en euros) 0,02 -0,63

(1) Selon la méthode du rachat d'actions : la trésorerie qui serait encaissée d la suite de I'exercice des instruments dilutifs
serait utilisée pour racheter des actions et neutrdliser partiellement la dilution, Iimpact de la dilution potentielle
correspond donc a I'impact net.
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NOTES SUR LES VARIATIONS DE TRESORERIE

NOTE22. ACQUISITIONS D’'IMMOBILISATIONS CORPORELLES ET INCORPORELLES

En millions d'euros ler semestre 2021 ler semestre 2020

Par Bureau Veritas 553 449
Par Constantia Flexibles 27.9 318
Par Cromology 73 5,1
Par Stahl 11,0 83
Par Tsebo - 0.9
Par CPI 04 -
Par Wendel et holdings 02 0.6
TOTAL 102,1 91,7

NOTE 23. CESSIONS, ACQUISITIONS ET SOUSCRIPTIONS DE TITRES DE PARTICIPATION
Note 23 - 1. Acquisitions et souscriptions de titres de participation
Au Ter semestre 2021, ce poste intégre I'investissement dans Tarkett par Wendel pour 100 M€ ainsi que

I'acquisition de Propak par Constantia Flexibles qui représente un investissement de 124,8 M€ et de
SECURA et Bradley par Bureau Veritas pour 30,7 M€.

Note 23 - 2. Cessions des titres de participations

Au 1er semestre 2020, ce poste intégrait principalement la cessionde Ia participation résiduelle dans
Allied Universal pour 203,2 M$.

NOTE24. VARIATION NETTE DES EMPRUNTS ET AUTRES DETTES FINANCIERES

La dette financiere est décrite en détail dans lanote 14« Dettes financiéres ».

En millions d'euros ler semestre 2021 ler semestre 2020

Nouveaux emprunts chez:

Wendel & holdings 300,0 -
Bureau Veritas 50 7826
Constantia Flexibles 335,1 1843
Cromology 0,1 58,0
Stahl - 270
CPI - 182
640,2 1070,1

Remboursements d'emprunts chez ) :
Wendel & holdings 0.1 0.7
Bureau Veritas 540,1 3732
Constantia Flexibles 2415 139,2
Cromology 448 13,1
Stahl 17.8 330
CPI 13,3 1.6
857,46 561,0
TOTAL -217,4 509,1

(1) Y compris les remboursements de dettes de locations simples dans le cadre de I'application de la normes IFRS 16
« Contrats de location ».

52



Comptes consolidés au 30 juin 2021

Notes annexes

NOTE25.  AUTRES FLUX FINANCIERS

Les autres flux financiers du 1er semestre 2021 correspondent principalement :
* aux décaissements de puts de minoritaires des participations ;
= qaux investissements du Wendel Lab pour 16,8 M€ ; et

= dl'encaissementde 39,5 M€ par Wendel dans le cadre du débouclementdu cross-currency
swap (voir la note 6-5.1 « Risque de change de Wendel »).

NOTE26. VARIATION DU BESOIN EN FONDS EN ROULEMENT LIE AUX OPERATION DE FINANCEMENT

Au 30 juin 2021, ce poste intégre la trésorerie de Constantia Flexibles mise en garantie aupres de ses
préteurs pour 85 M€,
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AUTRES NOTES

NOTE27. ENGAGEMENTS HORS BILAN

Au 30 juin 2021, il n'existe pas d'autres engagements susceptibles d’avoir une influence significative
sur la situation financiére du Groupe que ceux mentionnés ci-apres.

Note 27 - 1. Nantissements et garanties donnés liés aux financements

En millions d'euros 30.06.2021 31.12.2020

Nantissement par les enfités du groupe Constantia Flexibles des titres des principales sociétés, de
certains comptes bancaires et de certaines créances commerciales en garantie du 6493 5494
remboursement de la defte du groupe Constantia Flexibles.

Nantissement par les entités du groupe Cromology des titres des principales sociétés, de certains
comptes bancaires et de certaines créances commerciales en garantie du remboursement de la 164,22 196,0
dette du groupe Cromology.

Nantissement par les entités du groupe Stahl des titres des principales sociétés, de certains
comptes bancaires, de certaines créances commerciales et de certains actifs en garantie du 387.3 3924
remboursement de la dette du groupe Stahl.

Nantissement par les entités du groupe CPI des titres des principales sociétés, de certains comptes

bancaires et de certaines créances commerciales en garantie du remboursement de la dette du 2799 2822

groupe CPI.

TOTAL 1480,8 1420,0
Note 27 - 2. Garanties données dans le cadre des cessions d'actifs

Dans le cadre des cessions d'Allied Universal, CSP Technologies, Mecatherm, Parcours, PlaYce et
Tsebo, ainsi qu'da I'occasion de I'entrée de BASF au capital de Stahl, le Groupe a consenti des
déclarations et garanties usuelles (garanties fondamentales en matiére d’existence, de capacité, de
propriété des titres et de maniere plus ponctuelle, garanties spécifiques sur des sujets opérationnels)
dans la limite de certains plafonds et pour des durées variables enfonction des garanties concernées.
Seulesles déclarations et garanties consenties & ALD dans le cadre de la cessiondu groupe Parcours
ont donné lieu a réclamationou paiement. Il n'existe pas de réclamationen cours au titre des autres
garanties consenties.

Note 27 - 3. Garanties regues dans le cadre des acquisitions d’actifs

Dans le cadre des acquisitions d'IHS ainsi qu'd I'occasionde I'entrée de BASF au capital de Stanl, le
Groupe bénéficie de déclarations et garanties usuelles dans Ia limite de certains plafonds et pour des
délais de réclamations variables en fonction des garanties concernées dont certaines peuvent étre
encore appelées. Il n'existe pas de réclamation pendante au titre de ces garanties recues.
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Note 27 - 4. Engagements hors bilan donnés et regus liés aux activités opérationnelles

En millions d'euros 30.06.2021 31.12.2020

Cautions de contre-garantie sur marchés et autres engagements donnés

par Bureau Veritas (1 391.6 391.6
par Constantia - 24
par Cromology 233 171
par Stahl 4,1 32
Total des engagements donnés 419,0 414,3

(1) Les engagements donnés par Bureau Veritas incluent les garanties et cautions de type garanties bancaires et garanties
parentales.

Note 27 - 5. Engagements de souscription

Au 30 juin 2021, le Groupe (Wendel Lab) est engagé & investir environ 43,8 M€ dans des fonds de
capital-investissement.

Note 27 - 6. Pactesd’actionnaires et mécanismes de co-investissements

Au 30 juin 2021, le groupe Wendel est partie & plusieurs accords régissant ses relations avec ses co-
actionnaires, qu'il s'agisse de co-investisseurs dans ses filiales ou participations (Constantia Flexibles,
Crisis PreventionInstitute, Cromology, IHS, Stahl et Tarkett) ou de managers (ou anciens managers) des
filiales dans le cadre des mécanismes visant & les associer a la performance de leur société
(Constantia Flexibles, Crisis PreventionInstitute, Cromology et Stahl).

Ces accords comportent diverses clausesrelatives notamment :

* 4 la gouvernance (composition des organes de direction, droits de veto sur certaines
décisions stratégiques et droits d'information) ;

= aux conditions de transfert de titres (inaliénabilité pendant une certaine période, droit de
préemptionou droit de premiére offre, interdiction de cession & certaines personnes) ;

= qaux regles d’anti-dilutionen cas d’opérations sur le capital ;

= aux conditions de sortie en cas de cession (droit de sortie conjointe ou de sortie forcée) ou
d’'intfroduction en bourse ; et

* aux engagements de non-concurrence et engagements de priorité portant sur les
opportunités d'acquisition.

Les accords d'actionnaires dans Constantia Flexibles et Stahl comportent également les stipulations
suivantes :

= pour Constantia Flexibles, la Fondation H. Turnauer, issue de la famille fondatrice de
Constantia Flexibles, a I'option de demander entre 2020 et 2023 que soit enclenché un
processus d'infroduction en bourse ou de rachat d'actions par refinancement du Groupe
visant & assurer laliquidité prioritaire de sa participation. En I'absence de liquidité a I'issue de
ce processus, le groupe Wendel a accordé a la Fondation H. Turnauer une option de vente a
valeur de marché sur la moitié de sa participation initiale payable en 2 tranches en espéces
ou en actions Wendel au choix du groupe Wendel. Au 30juin 2021, ce droitn'apas été exercé
par la Fondation H. Turnauer. Cet engagement a été comptabilisé en passifs financiers
conformément aux principes comptables applicables aux puts de minoritaires ; et

= pour Stahl, BASF, actionnaire minoritaire, bénéficie d'engagements de liquidité accordés par
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Stahl et contre-garantis par le groupe Wendel pour une valeur déterminée sur la base d'un
multiple de marge prédéfini. Au 30juin 2021, cette liquidité n'a pas été exercée par BASF.Cet
engagement a été comptabilisé en passifs financiers conformément aux principes
comptables applicables aux puts de minoritaires.

Les accords avec les équipes de direction (managers ou anciens managers) des filiales (Constanfia
Flexibles, Crisis Prevention Institute, Cromology et Stahl) comportent également des stipulations
relafives:

* qux droifs d la liquidité de leur co-investissement par franches successives au-deld d'une
certaine période (entre le 6&éme anniversaire etle 12éme anniversaire de laréalisation de leur
co-investissementselonles accords concernés) enl’'absence de cessionoud'introduction en
bourse ; et/ou

* qutraitementdessituations de départ des managers (promesse de vente en cas de cessation
des fonctions au sein de la filiale, et/ou promesse d'achat dans certains cas spécifiques).

Les conditions des co-investissements des équipes de direction des filiales sont décrites plus
précisément dans la note 5 — 2 : « Association des équipes de direction des filiales d la performance
des entités» des comptes consolidés de 2020.

Dans le cadre des engagements de liquidité prévus par ces accords, le groupe Wendel (selon les cas
les holdings de Wendel ou les participations elle-méme) peut étre conduit, si aucun événement de
liquidité (cession ou infroduction en bourse) n'intervient avant certaines dates prédéterminées, a
racheter ou & garantir le rachat des parts que détiennent les managers (ou anciens managers) des
filiales dans Constantia Flexibles, Crisis Prevention Institute, Cromology et Stahl. La valeurretenue dans
le cadre de cesengagements de liquidité correspond alors dla valeur de marché déterminée par les
parties ou a dire d'expert indépendant.

Il est également prévu des mécanismes de liquidité a I'égard des managers de Wendel détenant,
dans le cadre des mécanismes de co-investissement, une exposition dans Constantia Flexibles, Crisis
PreventionInstitute et IHS (voir la note 5 « Associationdes équipes de direction aux investissements du
Groupe » des comptes consolidés de 2020).

Au 30 juin 2021, sur labase de la valeur des participationsretenue dans I' Actif Net Réévalué ou, le cas
échéant, surla base des formules de prix ou des expertises prévues dans ces accords, la valeur de la
part des investissements pari passu réalisés aux mémes conditions de risque et de rendement que
Wendel par I'ensemble des managers co-investisseurs des filiales et de Wendel bénéficiant de droits
a laliquidité accordés par les sociétés consolidées parintégration globale est de 33 M€. La valeur de
la part des investissements non pari passu des managers co-investisseurs des filiales et des managers
de Wendel est de 180 M€. Ces montants n'incluent pas les montants non payés et dus aux
co-investisseurs surles participations cédées ou les liquidités automatiques.

Conformément aux principes comptables du Groupe, une partie est comptabilisée en passif pour
15 M£. Les principes comptables applicables aux co-investissements sont décrits dans la note 1-8.19 «
Traitement comptable des mécanismes d'association des équipes de direction aux investissements
du Groupe » des comptes consolidés de 2020.

S'agissant des puts sur intéréts minoritaires accordés aux co-actionnaires, un montant global de
323 M€ est comptabilisé en passifs financiers pour le put accordé par les holdings de Wendel & la
Fondation H. Turnauer sur sa participation dans Constantia Flexibles, ainsi que pour le put accordé par
Stahl & BASF.

Les valeurs des co-investissements et des engagements de liquidité évoluent en fonction de la valeur
de chaqgue participation, elles pourraient donc étre plus faibles (voire nulles) ou plus élevées sur les
prochains exercices.
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Note 27 - 7. Avutres accords conclus par le groupe Wendel dans le cadre de ses financements ou
de ses opérations d'acquisition ou de cession

Les préteurs subordonnés (mezzanine et second lien) de Stahl qui avaient abandonné leur créance
lors de larestructuration de 2010 en contrepartie d'une fraction minoritaire du capital (ne représentant
plus que 0,5% du capital au 30 juin 2021), ont notamment recu un droit sur la plus-value exercable
uniguement lors de la sortie totale ou partielle du groupe Wendel de Stahl. Ce droit sera exercable
par les actionnaires mezzanine et second lien de Stahl lors de la sortie du groupe Wendel si le
rendement global de Wendel est supérieur a 2,5 fois sonréinvestissement de 2010, et il est équivalent
a I'aftribution d'1 & 2 actions gratuites par action détenue par ces ex-préteurs subordonnés.
Conformément aux normes comptables, cet engagement n'est pas comptabilisé au bilan dans la
mesure ou I'exercice de ce droif est conditionné d la décisionde sortie du groupe Wendel.

Dans le cadre de lasyndication aupres de Maxburg d'une part minoritaire de I'investissement dans le
groupe Constantia Flexibles, le groupe Wendel dispose d'un droit & complément de prix surla fraction
ainsi cédée sous réserve de |'atteinte par Maxburg de seuils de rentabilité minimum sur la durée de
son investissement dans Constantia Flexibles en cas de sortie. Ce droit est comptabilisé en actifs
financiers dont la variationde valeur passe en résultat.
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NOTE 28. EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE
Note 28 - 1. Dividende de Wendel SE

Le dividende approuvé pour I'Assemblée Générale du 29 juin 2021 a été verséle 5 juillet 2021 pour un
montant de 126,6 M€.

Note 28 - 2. Cloture de I'offre Tarkett

L'offre de rachat initiée par Tarkett Participation sur les titres Tarkett a pris fin le 9 juillet 2021 (voir la
note 3 « Variations de périmétre »).

Note 28 - 3. Remboursement de la dette obligataire 2023

Au Terjuillet 2021, Wendel SE a remboursé I'intégralité de sa dette obligataire ayant pour échéance
avril 2023 et dont le nominal s’élevait d 300 M€ (voirla note 6-2.1 « Risque de liquidité de Wendel etses
holdings »).
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Ernst & Young et Autres Deloitte & Associés
1/2, place des Saisons 6, place de la Pyramide
92400 Courbevoie - Paris-La Défense 1 92908 Paris-La Défense Cedex

Rapport des commissaires aux comptes
sur I'information financiére semestrielle

(Période du 1° janvier au 30 juin 2021)

Wendel
89, rue Taitbout
75009 Paris

Aux Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, et en application de
l'article L. 451-1-2 Il du code monétaire et financier, nous avons procédé a:

- l'examen limité des comptes consolidés semestriels résumés de la société Wendel, relatifs a la
période du 1° janvier au 30 juin 2021, tels qu'ils sont joints au présent rapport ;

- la vérification des informations données dans le rapport semestriel d'activité.

La crise mondiale liée a la pandémie de Covid-19 crée des conditions particuliéres pour la préparation
et 'examen limité des comptes consolidés semestriels résumés. En effet, cette crise et les mesures
exceptionnelles prises dans le cadre de I'état d’urgence sanitaire induisent de multiples conséquences
pour les entreprises, particulierement sur leur activité et leur financement, ainsi que des incertitudes
accrues sur leurs perspectives d’avenir. Certaines de ces mesures, telles que les restrictions de
déplacement et le travail a distance, ont également eu une incidence sur I'organisation interne des
entreprises et sur les modalités de mise en ceuvre de nos travaux.

Ces comptes consolidés semestriels résumés ont été établis sous la responsabilité de votre Directoire.
Il nous appartient, sur la base de notre examen limité, d'exprimer notre conclusion sur ces comptes.

| - Conclusion sur les comptes

Nous avons effectué notre examen limité selon les normes d'exercice professionnel applicables en
France. Un examen limité consiste essentiellement & s'entretenir avec les membres de la direction en
charge des aspects comptables et financiers et a mettre en ceuvre des procédures analytiques. Ces
travaux sont moins étendus que ceux requis pour un audit effectué selon les normes d'exercice
professionnel applicables en France. En conséquence, l'assurance que les comptes, pris dans leur
ensemble, ne comportent pas d'anomalies significatives, obtenue dans le cadre d'un examen limité est
une assurance modérée, moins élevée que celle obtenue dans le cadre d'un audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n‘avons pas relevé d'anomalies significatives de nature a
remettre en cause la conformité des comptes consolidés semestriels résumés avec la norme IAS
34, norme du référentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Union européenne relative a l'information
financiére intermédiaire.
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Il - Vérification spécifique

Nous avons également procédé a la vérification des informations données dans le rapport semestriel
d'activité commentant les comptes consolidés semestriels résumés sur lesquels a porté notre
examen limité.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes
consolidés semestriels résumés.

Fait a Paris-La Défense, le 6 septembre 2021
Les commissaires aux comptes
ERNST & YOUNG Audit DELOITTE & ASSOCIES

/7/ Masrsour Belbiba

Jacques Pierres Mansour Belhiba
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ATTESTATION DU RESPONSABLE DU RAPPORT FINANCIER SEMESTRIEL

J'atteste, & ma connaissance, que les comptes consolidés résumés pour le semestre écoulé sont établis
conformément aux normes comptables applicables et donnent une image fidéle du patrimoine, de la
situation financiére et du résultat de la société et de I'ensemble des entreprises comprises dans Ia
consolidation, et que le rapport semestriel d'activité ci-joint présente un tableau fidéle des événements
importants survenus pendant les six premiers mois de I'exercice, de leur incidence sur les comptes, des
principales transactions entre parties liées ainsi qu'une description des principaux risques et des
principales incertitudes pour les six mois restants de I'exercice.

Fait & Paris, le 6 septembre 2021.

_d “DL/M

André Francois-Poncet

Président du Directoire

W/J-/
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