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Portefeuille recentré sur 7 sociétés1 contre 13 en début d’année 2018 
1,5Md€ de cessions annoncées (du 1er janvier 2018 à aujourd’hui) 

Dette nette pro forma quasi nulle  
Lancement d’un rachat d’actions de 200 millions d’euros 

En bonne position pour réaliser de nouveaux investissements 
 

Actif Net Réévalué au 31 décembre 2018 à 147,4 euros par action, en progression de + 1,6 % depuis 
le 16 novembre 2018  

 Impact négatif en fin d’année lié à la baisse du prix des actifs cotés et des actifs non cotés qui ont souffert des 2018  de 8 389,2 Md€ et résultat net part du Groupe de 45,3 M€ 

 Chiffre d’affaires consolidé en hausse de + 3,9 %, la plupart des sociétés affichant une croissance organique 

 Résultat net des activités en hausse de + 1,4%, malgré l’impact négatif significatif du changement de périmètre 
de Wendel 

 Résultat net de 280,4 M€ et résultat net part du Groupe de 45,3 M€ impactés négativement par des éléments 
non récurrents et ne prenant pas en compte la plus-value de cession de 301,9 M€ réalisée sur la cession de 
titres Bureau Veritas directement enregistrée en fonds propres  

 

Optimisation du portefeuille dans de bonnes conditions : environ 720 M€  de gains comptabl es2 
 
2018 : environ 1 Md€ d’euros de produits de cessions   

 4 cessions3 avec des valorisations supérieures à celles des derniers ANR avant les annonces 

 Cession de 4,73% du capital de Bureau Veritas pour 400 M€ et position de contrôle préservée dans cet 
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  Structure financière de Wendel encore renforcée  

  Retour aux actionnaires : 

 

André François- Poncet , Président du Directoire de Wendel, déclare  :  

 

« En 2018, nous avons tiré parti de la forte valorisation des marchés privés pour rationaliser notre portefeuille de 
sociétés. Nous avons également ajusté notre exposition globale aux marchés cotés par la cession d’un bloc significatif 
de titres Bureau Veritas. Nous demeurons l’actionnaire de contrôle de l’entreprise et continuerons d’accompagner son 
équipe de direction, significativement renouvelée, dans l’accélération d’une croissance rentable et de génération de 
cash. Au total, nous avons réalisé de produits de cessions d’environ 1 milliard d'euros en 2018, ce qui nous permettra 
de saisir de futures opportunités d’investissement, directement ou par l'intermédiaire de notre portefeuille.  

La plupart de ces sociétés ont connu une croissance organique en 2018, même si leurs performances ont été inégales 
au second semestre. Bureau Veritas s'est distingué par une dynamique positive tout au long de l’année. 

Les conditions macro-économiques et les marchés financiers actuels restent incertains et pourraient peser sur la 
croissance de certaines de nos sociétés dans les mois à venir, mais nous sommes confiants dans la capacité de nos 
entreprises à s'adapter à cet environnement. Nous nous concentrons sur le renforcement continu de leur positionnement 
et nous avons déployé des ressources opérationnelles supplémentaires au sein de Wendel afin d’accélérer leur création 
de valeur.  

Enfin, nous entendons tirer parti de notre solidité financière, encore renforcée avec la cession partielle d’Allied Universal, 
pour récompenser les actionnaires au moyen d’une part, d’un dividende en hausse et d’autre part, du lancement d’un 
rachat d’actions de 200 millions d’euros, que nous annonçons aujourd'hui. » 
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Contribution des sociétés du Groupe au chiffre d’affaires 201 8 
 

Chiffre d’affaires consolidé 2018  (1) 
 

(en millions d’euros) 2017 2018 �û         �û���2�U�J�D�Q�L�T�X�H 

Bureau Veritas 4 689,4 4 795,5 + 2,3 % +4,0 % 

Constantia Flexibles (2) 1 487,5 1 538,3 + 3,4 % + 1,7 % 

Cromology (3) 704,6 665,1 - 5,6 % - 3,4 % 

Stahl 733,3 866,9 + 18,2 % + 2,4 % 

Tsebo (4) 461,0 523,4 +13,5% +7,5 % (5) 

Chiffre d’affaires consolidé  8 075,8 8 389,2 + 3,9 % + 3,0 % 
Le Groupe a adopté la norme IFRS 15, « 
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Résultat net des activi tés 2018 
 

(en millions d’euros) 2017 2018 Var. 

Bureau Veritas 437,8 443,7 + 1,4 % 

Stahl 84,0 110,3 + 31,3 % 

Constantia Flexibles 82,9 83,2 + 0,3 % 

Cromology 7,5 -5,2 - 168,8 % 

Allied Universal (mise en équivalence) 11,9 11,9 - 0,4% 

Saint-Gobain (mise en équivalence jusqu’au 31 mai 2017) 40,7 - - 100,0 % 

Dividende Saint-Gobain 17,8 18,4 + 3,2% 

IHS (mise en équivalence) 4,1 5,8 + 40,9% 

Tsebo 2,2 7,4 + 243,4 % 

Mecatherm 3,4 2,0 - 40,9 % 

CSP Technologies 5,0 2,5 - 49,0 % 

Nippon Oil Pump 5,8 1,4 - 75,8 % 

exceet (mise en équivalence) 0,8 - - 

PlaYce (mise en équivalence) - 0,3 - 0,9 N/A 

Total contribution des sociétés  703,6 680,5 - 3,3 % 

dont part du Groupe 367,7 321,1 - 12,7 % 

Total Charges de structure  - 53,9 - 69,5 + 29,0 % 

Total Frais financiers  - 144,8 - 99,0 - 31,6 % 

Résultat net des activités  505,0 512,1 + 1,4 % 

dont part du Groupe 169,0 152,7 - 9,7 % 
 

Le 20 mars 2019, le Conseil de surveillance s’est réuni sous la présidence de Nicolas ver Hulst et a examiné les comptes 
consolidés de Wendel tels qu’arrêtés par le Directoire le 13 mars 2019. Les comptes ont été audités par les 
Commissaires aux comptes avant leur publication. 

Le chiffre d’affaires consolidé du Groupe est en hausse de + 3,9 % à 8 389,2 M€ et la croissance organique est de 
+ 3,0 %. 

La contribution de toutes les sociétés du Groupe au résultat net des activités est de 680,5 M€, en baisse de - 3,3 % par 
rapport à 2017. Cette légère baisse s’explique principalement par la déconsolidation de Saint-Gobain à la suite de la 
cession d’actions de la société 
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�x Une perte de change de 34,5 M€ sur les dettes financières d’IHS et Stahl ;  

�x Une charge cumulée de dépréciation d’actifs des sociétés du portefeuille de 92,3 M€ ; 

�x -137,4 M€ d’autres éléments non récurrents principalement au niveau des sociétés du portefeuille. 

Par conséquent, le résultat net total est de 280,4 M€ en 2018, contre 534,1 M€ en 2017. Le résultat net part du Groupe 
est de 45,3 M€, contre 200 M€ en 2017. 

 

Activité des sociétés du Groupe  

 

Bureau Veritas  

(Intégration globale) 

 

Le chiffre d’affaires 2018 a atteint 4 795,5 M€, en hausse de + 2,3 % par rapport à 2017 et de +7,0% à taux constant.  

La croissance organique du Groupe s’est élevée à 4,0 % sur l’exercice 2018, avec une accélération au second semestre 
et notamment +4,4 % au dernier trimestre. Cela s’explique par: 

�x Une croissance soutenue générée par les cinq Initiatives de Croissance (36 % du chiffre d’affaires du Groupe), 
en hausse de 6,3 % sur une base organique. Une croissance élevée à un chiffre a été atteinte dans les Initiatives 
services Opex, Bâtiment & Infrastructures et SmartWorld alors que les Initiatives Agroalimentaire et Automobile 
ont enregistré une hausse moyenne à un chiffre ;  

�x Une amélioration graduelle sur l’année pour les autres activités (64 % du chiffre d’affaires du Groupe), en 
hausse de 2,9 % en croissance organique, dont 4,1 % de croissance organique au dernier trimestre. L’activité 
Marine & Offshore (7 % du chiffre d’affaires du Groupe) a renoué avec une croissance organique positive au 
second semestre 2018 (+4,0 % par rapport à -5,4 % au premier semestre). Cela fait suite à 8 trimestres négatifs 
consécutifs et reflète l’amélioration des conditions de marché, notamment en Chine. En outre, les activités liées 
au Capex Pétrole & Gaz (moins de 4 % du chiffre d’affaires du Groupe) se sont infléchies (en repli de -6,6 % 
avec une croissance organique de 3,6 % au second semestre 2018), bénéficiant d’une base de comparaison 
favorable mais aussi de la montée en puissance de contrats en Amérique du Nord et en Afrique notamment. 
Le reste des activités a enregistré une bonne performance sur la période. C’est le cas notamment de l’activité 
Métaux & Minéraux, en franc redressement, et de la Certification qui a bénéficié de la charge de travail 
exceptionnelle générée par la révision des normes en 2017/2018.  
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Forte amélioration du flux de trésorerie disponible  

Le flux de trésorerie disponible (flux net de trésorerie généré par l’activité après impôts, intérêts financiers et acquisitions 
d’immobilisations corporelles et incorporelles) s’élève à 478,4 M€ contre 349,6 M€ en 2017, soit une hausse de 36,8 % 
par rapport à l’exercice précédent et de 45,8 % à taux de change constant. Sur une base organique, le flux de trésorerie 
disponible a progressé de 42,2 % en 2018. 

 

Dividende  

Bureau Veritas propose un dividende de 0,56 euro par action pour 2018, inchangé par rapport à 2017. Le Groupe offre 
à ses actionnaires la possibilité de recevoir le dividende en numéraire ou en actions. Dans cette dernière hypothèse, 
une décote de 10 % sera offerte. Le prix d’émission des nouvelles actions inclura cette décote de 10 % sur le prix moyen 
à l’ouverture des actions Bureau Veritas durant les 20 jours de négociation précédant l’Assemblée générale mixte des 
actionnaires. Ce point sera soumis à l’approbation de l’Assemblée générale mixte des actionnaires qui se tiendra le 14 
mai 2019. 

Dans ce contexte, Wendel a informé Bureau Veritas de son intention d’opter pour le paiement du dividende sous forme 
d’actions.  

 

�3�(�5�6�3�(�&�7�,�9�(�6��2019 

Pour l’exercice 2019, Bureau Veritas prévoit : 

�x Une solide croissance organique du chiffre d’affaires  

�x Une amélioration continue de la marge opérationnelle ajustée à taux de change constant  

�x Une génération de flux de trésorerie maintenue à un niveau élevé  

 

Pour plus d’information : https://group.bureauveritas.com 

 

 

Stahl  

(Intégration globale) 

Le chiffre d’affaires de 2018 
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Cromology  

(Intégration globale - conformément à la norme IFRS 5, la contribution 2017 des activités de Colorin est comptabilisée 
en « Résultat net des activités arrêtées ou destinées à être cédées ») 

 

Cromology a réalisé un chiffre d’affaires de 665,1 M€ en 2018, en baisse de 5,61 % par rapport à 2017. La croissance 
organique est en baisse de 3,4 % résultant principalement de la faible performance en France (- 3,9 %) et en Italie 
(- 5,6 %). L’application de la norme IFRS 15 
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Mi-novembre, le rachat de 9mobile, un client d’IHS au Nigéria, par Teleology, aurait été approuvé par le NCC, et suivi 
de la nomination d’un nouveau conseil d’administration. 

En termes de croissance externe, l’acquisition d’environ 1 600 tours au Koweït est toujours en attente des autorisations 
réglementaires à venir dans les prochains mois. Par ailleurs, IHS est entré en négociation exclusives avec Zain pour 
l’acquisition d’environ 8 000 tours supplémentaires en Arabie saoudite. 

Depuis le 14 novembre 2018, les banques d’IHS au Nigéria ont débloqué tous les comptes qui étaient jusqu’alors gelés 
à la suite des mesures « post no debit » imposées par l’EFCC. Rappelons que, à la connaissance d’IHS, aucune 
allégation formelle ni investigation ne lui a été notifiée dans le cadre des demandes de l’EFCC.  

Au 31 décembre 2018, la dette nette s’élevait à 1 264,3 M$. 
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Tsebo  

(Intégration globale depuis le 1er février 2017) 

 

Le chiffre d’affaires de Tsebo s’élève à 617,8 M$ en 2018, en hausse sur l’année de + 9,7 %. Tsebo a bénéficié d’une 
croissance organique solide (+ 7,5 %) tirée par les activités Cleaning et Facilities Management et par la stabilité des 
taux de change (+ 0,4 %). La croissance a également bénéficié d’un effet périmètre positif (+1,8 %) résultant des 
acquisitions de Rapid FM au Nigéria et de Servcor au Zimbabwe. La bonne performance de Tsebo a été réalisée dans 
un contexte de marché difficile en Afrique du Sud, où la croissance du PIB réel a ralenti pour s'établir à 0,8 
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Cession de NOP  
La vente de NOP a été finalisée le 28 novembre 2018. Wendel a reçu un produit net d’environ 85 M€, soit 13 M€ 
de plus que la valorisation de la société dans l’ANR de Wendel au 24 août 2018, et environ 3,5 fois les capitaux 
propres initialement investis, soit un TRI d’environ 29 % depuis l’investissement dans la société en décembre 
2013. 
 
 

Cession de 4,73  % du capital de Bureau Veritas  
 
Wendel a réalisé le 30 octobre 2018 la cession de 20 920 503 d’actions dans Bureau Veritas, soit 4,73% du 
capital, pour un montant d’environ 400 M€. Cette cession 
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Cession de Playce  
Wendel a annoncé la cession de sa participation de 40% dans la société Playce (anciennement SGI Africa) à 
CFAO pour un produit net de cession de 32,2 M€, après un investissement initial de 25,3 M€ fin juillet 2016. 

 

 

Amélioration du profil de la dette   
 
Moody’s attribue à Wendel la notation Baa2 avec perspective stable   
Le 5 septembre 2018, Moody’s a attribué à Wendel la note d’émetteur à long terme Baa2. Comme l’indique 
Moody’s, cette note reflète la cohérence et la prudence de la stratégie suivie par le Groupe, ainsi que sa politique 
financière stable, illustrée par un très faible endettement en valeur de marché actuel, et sa volonté de le 
maintenir à un bas niveau au travers des cycles du marché.  
 



 

 

13/16 

Ce rachat d’actions sera lancé dans le cadre de l’autorisation donnée au Directoire le 17 mai 2018 par l’Assemblée 
générale des actionnaires. Son renouvellement sera proposé à l’ordre du jour de la prochaine Assemblée générale, 
prévue le 16 mai 2019.  
 
 

Stratégie  
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Annexe 1  : ANR au 31  décembre  2018 de 147,4 € par action 
 

(en millions d’euros )   31.12.2018 31.12.2017 

Participations cotées Nombre de 
titres  Cours (1) 3 268 4 691 

Bureau Veritas 156,3/
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Annexe 2 ���� �7�D�E�O�H�D�X�� �G�H�� �U�D�S�S�U�R�F�K�H�P�H�Q�W�� �G�X�� �U�p�V�X�O�W�D�W�� �p�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�� �H�W�� �G�X�� �U�p�V�X�O�W�D�W��
comptable  
 

       �0�L�V�H�V���H�Q���p�T�X�L�Y�D�O�H�Q�F�H  
Total 

Group e 
E


