COMMUNIQUE DU 22.03.2018

Résultats annuels 2017
Progression de I'Actif Net Réévalué et du résultat net en 2017

Actif Net Réévalué en progression de  + 14,6 % sur lI'année 2017 a 176,4 euros par action

Actif Net Réévalué a167,3 euros par action au 7 mars 2018, en progression de + 3,3 % sur douze mois
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André Francois- Poncet, Group CEO de Wendel, déclare

« En 2017, Wendel s’est concentré sur son portefeuille avec la poursuite du désengagement de Saint-Gobain et la
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Chiffre d’'affaires consolidé 2017 des sociétés mises en équivalence

(en millions d’euros) 0 Organique
Allied Universal @ 1916,1 4704,0 n.a. + 2,8 %®
IHS 817,9 982,2 +20,1% n.a.

Oranje-Nassau Développement

3/19






Le résultat non récurrent est de 142,7 M€ en 2017 contre - 537,9 M€ I'année précédente. En 2016, la perte non
récurrente dans les comptes consolidés de Wendel était principalement liée a la perte sur la cession de titres Saint-
Gobain (- 229,6 M€), a la perte de change comptable constatée par IHS a la suite de la dévaluation du naira nigérian
(- 159,9 M€) et a une charge comptable de
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(Besoin en fonds de roulement) due a I'accélération de la croissance du chiffre d'affaires de + 3,8 % au 4¢™e trimestre.
Ceux-ci sont partiellement compensés par la progression organique des flux nets de trésorerie et la baisse des impots
payés pendant I'exercice 2017. Au 31 décembre 2017, la dette financiére nette ajustée s'éleve a 2 094,4 M€, soit 2,37
fois I'Ebitda des douze derniers mois - tel que défini pour le calcul des ratios bancaires - a comparer a 2,20 fois au 31
décembre 2016.

Un dividende de 0,56 € par action, en hausse de + 9,8 % sur deux ans, sera proposé a I’Assemblée générale annuelle
de Bureau Veritas qui se tiendra le 15 mai 2018.

Constantia Flexibles

(Intégration globale - Conformément a la norme IFRS 5, les contributions 2016 et 2017 de l'activité Labels sont
comptabilisées en « Résultat net des activités arrétées ou destinées a étre cédées »).

Recentrage sur le packaging flexible

Le 31 octobre 2017, Constantia Flexibles a cédé son activité Etiquettes et habillages de conditionnement (« Labels »)
a Multi-Color Corporation, pour une valeur d’entreprise d’environ 1,15 Md€ (1,3 Md$). Constantia Flexibles a recu
environ 830 M€, et continuera d’accompagner la future succes story de Multi-Color par I'intermédiaire d’une participation
de 16,6 % a son capital.

Cette opération créatrice de valeur permettra a Constantia Flexibles de disposer de nouvelles ressources pour renforcer
sa stratégie de croissance dans le marché du packaging flexible. Les nouveaux moyens dégagés permettront de
financer la croissance externe dans de nouveaux marchés, les investissements dans de nouveaux outils industriels
ainsi que les projets innovants développés par les équipes de Constantia Flexibles. De plus, en devenant le premier
actionnaire d'un groupe rassemblant les activités Labels de Constantia Flexibles et celles de Multi-Color, la société
pourra encore profiter d’'une exposition & la croissance de ce marché.

Résultats 2017

Le chiffre d’affaires de Constantia Flexibles s'établit en 2017 a 1,5 Md€, en hausse de + 1,8 %. La croissance organique
estde + 1,6 %. Les variations des taux de change et de périmétre de consolidation ont eu un impact Iégérement positif
de + 0,2 %.

En 2017, la croissance organique du chiffre d’affaires a bénéficié d’'un effet mix favorable (env. + 3 %) qui a cependant
été grevée par la pression continue sur les prix de vente (env. - 1 %). Afin de faire supporter par ses clients la hausse
du codt des matiéres premiéres, le top management de Constantia leur a envoyé en novembre une lettre annongant

6/19



Cromology

(Intégration globale - Conformément a la norme IFRS 5, la contribution 2017 des activités de Colorin est comptabilisée
en « Résultat net des activités arrétées ou destinées a étre cédées ». Les chiffres présentés ci-dessous excluent pour
2016 et 2017 la contribution de Colorin.)

Cromology a réalisé un chiffre d’affaires pro forma de la cession de Colorin de 704,6 M€ en 2017, en trés légére hausse
(+0,6 %) par rapport a 2016. Les effets périmétres ont contribué positivement a hauteur de + 2,0 %, notamment grace
aux acquisitions réalisées en 2016 (la marque Natec en France et I'activité peinture de Jallut en Suisse). Cependant,
l'activité de Cromology est en repli organique de - 1,3 % sur I'année, traduisant principalement une croissance atone
en France et la sous-performance de I'ltalie. Enfin, I'évolution des taux de change a eu un impact négatif de - 0,1 % sur
le chiffre d’affaires.

L'activité de Cromology en France (+ 0,7 %) a bénéficié de la hausse des prix (+ 0,6 %), celle-ci ayant cependant été
partiellement compensée par un effet mix défavorable. En Italie (repli de - 7,0 %), I'activité a été fortement affectée par
les conditions défavorables du marché italien de la peinture (- 2,5 %) et la fermeture de magasins peu performants. La
France et I'ltalie représentent respectivement 66 % et 13 % du chiffre d’affaires de Cromology.

Pour compenser la hausse des matiéres premiéres
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Avec cette acquisition, Stahl renforce son portefeuille de produits, augmente sa capacité d’innovation et génére un
chiffre d’affaires combiné de I'ordre de 880 M€ avec un Ebitda (hors éléments non récurrents et écritures liées aux
écarts d'acquisition) d’environ 210 M€ (proforma 2017).

IHS
(Mise en équivalence)?

Le chiffre d'affaires de I'année 2017 d'IHS s’éléve a 1 107 M$, en hausse de + 22,2 % par rapport a 2016. La croissance
du chiffre d’'affaires est la conséquence de la croissance du taux de collocation, de I'effet de la mise en ceuvre de
l'indexation des contrats début 2017 ainsi que de la consolidation des tours de HTN (depuis juin 2016). A fin 2017, le
nombre total de tours était de 22 8612, en croissance de + 1,9 %. Le taux de collocation point de présence est en baisse
de 1,3% et le taux de collocation technologie est en hausse de + 7,8 % sur I'année.

En termes de profitabilité, IHS a poursuivi avec succes le développement et la rationalisation de sa base installée de
tours, ainsi qu’un contréle strict de ses colts opérationnels. L'Ebit 2017 a progressé de + 137,3 % a 264,4 M$ (114,4
M$ en 2016°3), soit une marge de 23,9 % (contre 12,3 % en 2016).

Au Nigeria, les anciennes activités d’Etisalat Nigéria opérent désormais sous la marque « 9Mobile », qui poursuit sa
relation commerciale avec IHS. La société a toutefois augmenté les provisions sur une partie de ses créances sur ce
client.

Le 10 octobre 2017, IHS a signé un accord en vue d’acquérir plus de 1 600 tours pour 165 M$ au Koweit auprés de
Mobile Telecommunication
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Nippon Oil Pump (« NOP »)
(Intégration globale)

NOP a réalisé un chiffre d’affaires de 6 132 M¥ en 2017 en croissance totale de + 10,8
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Rester prudent , en gardant un contr6le strict de la dette nette, pour la maintenir a un niveau inférieur a 2,5 Md€,
tout en gardant un portefeuille équilibré entre actifs cotés et non cotés ;

Atteindre des objectifs financiers ambitieux : un taux de retour moyen aux actionnaires a deux chiffres, un
dividende en croissance du méme ordre année aprés année, et avec des rachats d'actions réguliers et
opportunistes.

Faits marquants de I'année 2017

Poursuite du désengagement de Saint -Gobain

Le 2 juin 2017, Wendel a annoncé le succes de la cession de 20 millions d’actions Saint-Gobain, cette cession
ainsi que des cessions d'actions au fil de I'eau, 0,3 % en mai 2017, a un prix moyen de cession de 50,113 € par
action, ont représenté pour Wendel un produit total de 1,085 Md€. Wendel détient désormais 2,6 % du capital
et environ 4,5 % des droits de vote de Saint-Gobain. En application des accords de gouvernance en vigueur
avec Saint-Gobain, Wendel a réduit sa représentation au Conseil d’administration de 3 a 1 siége.

La cession des titres Saint-Gobain réalisée s'est traduite par une plus-value comptable de 84,1 M€ dans les
états financiers 2017 de Wendel. Cette plus-value comptable est calculée sur la totalité des titres Saint-Gobain
détenus par Wendel avant la cession, compte-tenu des régles comptables en vigueur.

Wendel a finalisé I'acquisition de 65 % ! du capital de Tsebo

A la suite de 'annonce en septembre 2016 de la signature d’un accord en vue de I'acquisition de Tsebo, Wendel
a annonce le 1¢" février 2017 I'obtention de toutes les autorisations nécessaires et la réalisation de I'acquisition
de 65 %2 du capital de Tsebo Solutions Group, le leader panafricain des services aux entreprises, pour une
valeur d’entreprise totale de 5,25 Md ZAR (env. 362 M€2).

Wendel, au travers d’Oranje-Nassau Développement, a investi 159 M€2 dans Tsebo et détient 65 %?2 du capital
de la société aux cotés de Capital Group Private Markets (35 %?2). A la suite de la signature de I'accord en vue
de l'acquisition, Wendel avait mis en place une couverture de taux qui a permis un gain net de 3,5 M€.

Cette transaction est également financée par un financement bancaire de 1,85 Md ZAR de Standard Chartered
Bank, Investec Bank et Nedbank. Par ailleurs, Tsebo bénéficie d’une ligne revolving de 150 M ZAR ainsi que
d’'une ligne d’'acquisition de 325 M ZAR pour financer ses futures opérations de développement. Wendel et
Capital Group Private Markets continueront a accompagner la stratégie de croissance externe de Tsebo au
travers d’investissements additionnels si nécessaire.

Cession des 2,8 millions de titres Bureau Veritas achetés en novembre 2016

Au cours du mois de novembre 2016, Wendel avait acheté 2,8 millions de titres Bureau Veritas supplémentaires
qui n'avaient pas vocation a étre conservés sur le long terme. En effet, le titre s’était replié d’'une maniére jugée
excessive, et il avait été possible d’acquérir ces titres a un prix moyen de 17,05 € par action. Il avait été indiqué
que ces titres seraient revendus lorsque le marché aurait reflété la montée en régime progressive du plan
stratégique et des initiatives de croissance. Aprés un 1°' trimestre affichant une croissance organique de + 1,9
% et une croissance de + 4,6 % des initiatives stratégiques, Wendel a estimé que cette dynamique était en
marche. Les 2,8 millions de titres ont été vendus au 2¢™e trimestre a un prix moyen de 21,50 €. Wendel a ainsi
réalisé un gain en numéraire de 12,4 M€. Conformément a la norme IFRS 10, la plus-value de cession comptable
(52 ME£) est comptabilisée en capitaux propres dans les comptes consolidés de Wendel. Au 31 décembre 2017,
Wendel détient 40,6 % du capital de Bureau Veritas et 56,2 % des droits de vote théoriques.

! Taux de détention avant co-investissement du management de Tsebo pour une participation d’environ 2,5 % du capital.
2 EUR/ZAR = 14,4955 au 31 janvier 2017.
8 Aprés prise en compte de la couverture de taux.
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Annexe 1 : ANR au 7 mars 2018 de 167,3 € par action

(en millions d ’euros) 07.03.2018 31.12.2017
Nombre de

Participations cotées titres Cours @ 4 465 4691

Bureau Veritas 1772 M 21,7€/122,7€ 3837 4024

Saint-Gobain 142 M
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Annexe 2 : Méthodologie de calcul de 'ANR

Compte tenu de la forte hausse des marchés boursiers, Wendel adapte sa méthodologie de détermination de I'Actif Net
Réévalué afin de prendre davantage en compte la taille de certaines de ses participations et I'évolution de leurs
performances relatives. L'impact ponctuel sur '’ANR par action de I'application de ces ajustements est présenté dans le
tableau ci-dessous :

(en euros par action )
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Participations cotées

Les participations cotées sont valorisées en retenant la moyenne des cours de cléture des vingt derniéres séances a la
date de valorisation.

Valorisation des participations non cotées

Valorisation au prix de revient pendant les douze mois qui suivent I'acquisition

Les nouvelles participations non cotées sont valorisées a leur prix de revient pendant les douze mois qui suivent leur
acquisition. Apres cette période, les sociétés sont évaluées conformément aux méthodes qui suivent.

Valorisation par multiples de comparables boursiers

L'approche privilégiée pour valoriser les participations non cotées est la valorisation par multiples de comparables
boursiers.

La valeur des Capitaux propres des participations évaluées est déterminée par différence entre la Valeur d’Entreprise
de celles-
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Pour les participations de petite taille dont le chiffre d'affaires moyen (déterminé sur les périodes utilisées comme
référence pour le calcul de 'ANR) est inférieur a 500 M€, la Valeur d’Entreprise retenue correspond a la valeur la plus
petite entre (i) la valeur calculée sur la base des multiples de comparables boursiers conformément a la méthode
habituelle (éventuellement décotés en cas de performance financiére décevante, cf. ci-aprés) et (ii) la valeur calculée
sur la base du multiple d’acquisition appliqué a I'agrégat de référence de I'année en cours.

En cas de performances financiéres décevantes d’'une participation, une décote de 10% est appliquée sur les multiples
de comparables boursiers. Cette décote s’applique lorsque I'agrégat de I'année en cours est inférieur d’au moins 10%
a celui de l'année précédente, si cette baisse n'est pas imputable a des effets de change ou a une décision
opérationnelle. Cette décote n’est annulée que lorsque I'agrégat en cléture annuelle est au moins égal a celui de I'année
qui précéde la date d'activation de la décote. Elle n'est toutefois pas mise en ceuvre si une tendance identique est
constatée sur I'échantillon de comparables boursiers retenu.

Valorisation par multiples de transaction

Les multiples de transactions peuvent étre utilisés lorsqu’une transaction concerne une société dont le profil et I'activité
sont similaires a ceux de la participation valorisée. Dans ce cas, il est nécessaire de disposer d’'une information de
qualité avec un détail suffisant sur la transaction. Le cas échéant, le multiple retenu pour valoriser la participation serait
une moyenne, éventuellement pondérée, du multiple issu des comparables boursiers et du multiple de transaction. Le
multiple de transaction serait utilisé pendant une période de douze mois par cohérence avec la méthodologie du prix
de revient lors d’une acquisition.

Autres méthodes

Si une valorisation par multiples de comparables n’est pas pertinente, d'autres méthodes de valorisation peuvent étre
utilisées. Leur choix dépend de la nature de I'activité, du profil de I'actif ¢
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Annexe 3 : Tableau de rapprocheme nt du résultat économique et du résult
comptable

Mises en équivalence

Wendel &
Holdings

Bureau Constantia Cromo

En millions d'euros Veritas Flexibles logy Stahl OND Saint- Allied

Gobain IHS Universal

Résultat net des activités
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