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Wendel  
Exercice clos le 31 décembre 2021 

Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes annuels  

 
A l’Assemblée Générale de la société Wendel, 

 
 
Opinion  

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous avons effectué 
l’audit des comptes annuels de la société Wendel relatifs à l’exercice clos le 31 décembre 2021, tels 
qu’ils sont joints au présent rapport. 

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des règles et principes comptables français, 
réguliers et sincères et donnent une image fidèle du résultat des opérations de l’exercice écoulé ainsi 
que de la situation financière et du patrimoine de la société à la fin de cet exercice. 

L’opinion formulée ci-dessus est cohérente avec le contenu de notre rapport au comité d’audit. 

Fondement de l’opinion  

Référentiel d’audit 

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France. Nous 
estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. 
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Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont indiquées dans la partie 
« Responsabilités des commissaires aux comptes relatives à l’audit des comptes annuels » du présent 
rapport.  

Indépendance 

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des règles d’indépendance prévues par le 
code de commerce et par le code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes sur la 
période du 1er janvier 2021 à la date d’émission de notre rapport, et notamment nous n’avons pas 
fourni de services interdits par l’article 5, paragraphe 1, du règlement (UE) n° 537/2014. 

Justification des appréciations - Points clés de l’audit  

La crise mondiale liée à la pandémie de COVID-19 crée des conditions particulières pour la préparation 
et l’audit des comptes de cet exercice. En effet, cette crise et les mesures exceptionnelles prises dans 
le cadre de l’état d’urgence sanitaire induisent de multiples conséquences pour les entreprises, 
particulièrement 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 
à distance, ont également eu une incidence sur l’organisation interne des entreprises et sur les 
modalités de mise en œuvre des audits.  

C’est dans ce contexte complexe et évolutif que, en application des dispositions des articles L.823-9 et 
R.823-7 du code de commerce relatives à la justification de nos appréciations, nous portons à votre 
connaissance les points clés de l’audit relatifs aux risques d'anomalies significatives qui, selon notre 
jugement professionnel, ont été les plus importants pour l’audit des comptes annuels de l’exercice, 
ainsi que les réponses que nous avons apportées face à ces risques. 

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le contexte de l’audit des comptes annuels pris dans 
leur ensemble et de la formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous n’exprimons pas d’opinion 
sur des éléments de ces comptes annuels pris isolément.  

Évaluation des titres de participation et des créances rattachées à des participations 

Risque identifié 

Au 31 décembre 2021, les titres de participation et les créances rattachées à des participations, inscrits 
au bilan pour une valeur nette comptable de respectivement 7 865 millions d’euros et 599 millions 
d’euros, représentent 92 % du total bilan de la société.  

Les titres de participation sont comptabilisés à leur coût d’acquisition et les créances rattachées à des 
participations à leur valeur nominale, comme indiqué dans les sections « Participations » et « Prêts et 
créances » de la note « Principes comptables » de l’annexe aux comptes annuels. Ceux-ci sont 
dépréciés si leur valeur d’utilité est inférieure à leur valeur comptable à la date de clôture.  

Les méthodes d’évaluation retenues pour déterminer la valeur d’utilité dépendent du type d’activité 
des entités et peuvent être fondées sur la quote-part de situation nette ou la quote-part d'actif net 
réévalué dont la détermination peut être basée sur diverses méthodes (flux de trésorerie futurs 
actualisés, multiples de chiffre d’affaires ou de marge, valorisations externes par rapport à des 
transactions sur des sociétés similaires, valeurs boursières). 
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Au 31 décembre 2021, les titres Eufor et Wendel Luxembourg ont fait l’objet d’une reprise de 
dépréciation respective de 190 millions d’euros et de 305 millions d’euros, et les titres ONG d’une 
dépréciation complémentaire de 55 millions d’euros, tel que décrit dans la note 1 de l’annexe aux 
comptes annuels.  

Nous avons considéré que l’évaluation des titres de participation et des créances qui leur sont 
rattachées est un point clé de l’audit en raison de leur importance significative dans les comptes 
annuels de la société, et parce que la détermination de leur valeur d’utilité nécessite l’utilisation 
d’hypothèses, estimations ou appréciations, qui prennent en compte la situation économique 
dégradée par la crise du Covid-19. 

Notre réponse 

Pour apprécier l’estimation de la valeur d’utilité des titres de participation, nos travaux ont consisté 
essentiellement à :  

• apprécier, sur la base des informations qui nous ont été communiquées, si la méthode 
d’évaluation appliquée par la direction est justifiée ;  

• tester l’exactitude arithmétique des calculs des valeurs d’utilité retenues par la société, 
notamment lorsqu’elles sont déterminées sur la base de la quote-part de situation nette. 

• corroborer le cours de bourse moyen retenu, pour les évaluations reposant sur la valorisation 
de titres cotés, à partir de sources externes ;  

• pour les sociétés détenues indirectement, dont la valeur d’inventaire est déterminée selon 
une méthode des multiples : 

o apprécier la pertinence des multiples de marge retenus par la direction ; 

o apprécier la cohérence des estimations avec celles utilisées pour les tests de 
dépréciation des écarts d’acquisition dans les comptes consolidés de la société, en 
particulier concernant les hypothèses budgétaires et la prise en compte de l’impact 
de la crise liée à la pandémie de Covid-19 ;  

• apprécier le caractère approprié des informations mentionnées dans la note 1 de l’annexe 
aux comptes annuels. 

S’agissant de la valorisation des créances rattachées à des participations, nous avons examiné le test 
de dépréciation réalisé à partir des valorisations retenues dans le cadre des tests de dépréciation des 
titres de participation. 

Vérifications spécifiques 

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en 
France, aux vérifications spécifiques prévues par les textes légaux et réglementaires. 

Informations données dans le rapport de gestion et dans les autres documents sur la situation 
financière et les comptes annuels adressés aux actionnaires  
 
Nous n'avons pas d'observation à formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels 
des informations données dans le rapport de gestion du directoire et dans les autres documents sur la 
situation financière et les comptes annuels adressés aux actionnaires. 
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Nous attestons de la sincérité et de la concordance avec les comptes annuels des informations relatives 
aux délais de paiement mentionnées à l'article D.441-6 du code de commerce.  
 
Nous attestons que la déclaration de performance extra-financière prévue par l’article L.225-102-1 du 
code de commerce figure dans le rapport de gestion, étant précisé que, conformément aux 
dispositions de l’article L.823-10 de ce code, les informations contenues dans cette déclaration n’ont 
pas fait l’objet de notre part de vérifications de sincérité ou de concordance avec les comptes annuels  
et doivent faire l’objet d’un rapport par un organisme tiers indépendant. 
 
Rapport sur le gouvernement d’entreprise 
 
Nous attestons de l’existence, dans le rapport du conseil de surveillance sur le gouvernement 
d’entreprise, des informations requises par les articles L.225-37-4, L. 22-10-10 et L.22-10-9 du code de 
commerce. 
 
Concernant les informations fournies en application des dispositions de l’article L.22-10-9 du code de 
commerce sur les rémunérations et avantages versés ou attribués aux mandataires sociaux ainsi que 
sur les engagements consentis en leur faveur, nous avons vérifié leur concordance avec les comptes 
ou avec les données ayant servi à l’établissement de ces comptes et, le cas échéant, avec les éléments 
recueillis par votre société auprès des entreprises contrôlées par elle qui sont comprises dans le 
périmètre de consolidation. Sur la base de ces travaux, nous attestons l’exactitude et la sincérité de 
ces informations. 
 
Concernant les informations relatives aux éléments que votre société a considéré susceptibles d’avoir 
une incidence en cas d’offre publique d’achat ou d’échange, fournies en application des dispositions 
de l’article L.22-10-11 du code de commerce, nous avons vérifié leur conformité avec les documents 
dont elles sont issues et qui nous ont été communiqués. Sur la base de ces travaux, nous n'avons pas 
d'observation à formuler sur ces informations. 
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Autres vérifications ou informations prévues par les textes légaux et réglementaires 

Format de présentation des comptes annuels destinés à être inclus dans le rapport financier annuel  
 

Nous avons également procédé, conformément à la norme d’exercice professionnel sur les diligences 
du commissaire aux comptes relatives aux comptes annuels et consolidés présentés selon le format 
d’information électronique unique européen, à la vérification du respect de ce format défini par le 
règlement européen délégué n° 2019/815 du 17 décembre 2018 dans la présentation des comptes 
annuels destinés à être inclusError! Bookmark not defined. dans le rapport financier annuel mentionné au I de 
l'article L. 451-1-2 du code monétaire et financier, établis sous la responsabilité du président du 
directoire.  

Sur la base de nos travaux, nous concluons que la présentation des comptes annuels destinés à être 
inclus dans le rapport financier annuel respecte, dans tous ses aspects significatifs, le format 
d'information électronique unique européen. 

Il ne nous appartient pas de vérifier que les comptes annuels qui seront effectivement inclus par 
votre société dans le rapport financier annuel déposé auprès de l’AMF correspondent à ceux sur 
lesquels nous avons réalisé nos travaux.  

 
 

Désignation des commissaires aux comptes 

Nous avons été nommés commissaires aux comptes de la société Wendel par votre assemblée 
générale du 16 mai 2019 pour le cabinet DELOITTE ET ASSOCIES et du 15 novembre 1988 pour le 
cabinet ERNST & YOUNG Audit. 

Au 31 décembre 2021, le cabinet DELOITTE ET ASSOCIES était dans la troisième année de sa mission 
sans interruption et le cabinet ERNST & YOUNG Audit dans la trente-quatrième année. 

 

Responsabilités de la direction et des personnes constituant le gouvernement d’entreprise relatives 

aux comptes annuels 

Il appartient à la direction d’établir des comptes annuels présentant une image fidèle conformément 
aux règles et principes comptables français ainsi que de mettre en place le contrôle interne qu'elle 
estime nécessaire à l'établissement de comptes annuels ne comportant pas d'anomalies significatives, 
que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs. 

Lors de l’établissement des comptes annuels, il incombe à la direction d’évaluer la capacité de la 
société à poursuivre son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les informations 
nécessaires relatives à la continuité d’exploitation et d’appliquer la convention comptable de 
continuité d’exploitation, sauf s’il est prévu de liquider la société ou de cesser son activité.  

Il incombe au comité d’audit de suivre le processus d’élaboration de l’information financière et de 
suivre l'efficacité des systèmes de contrôle interne et de gestion des risques, ainsi que le cas échéant 
de l'audit interne, en ce qui concerne les procédures relatives à l'élaboration et au traitement de 
l'information comptable et financière. 
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Les comptes annuels ont été arrêtés par le directoire.  

Responsabilités des commissaires aux comptes relatives à l’audit des comptes annuels 

Objectif et démarche d’audit 

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes annuels. Notre objectif est d’obtenir l’assurance 
raisonnable que les comptes annuels pris dans leur ensemble ne comportent pas d’anomalies 
significatives. L’assurance raisonnable correspond à un niveau élevé d’assurance, sans toutefois 
garantir qu’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel permet de 
systématiquement détecter toute anomalie significative. Les anomalies peuvent provenir de fraudes 
ou résulter d’erreurs et sont considérées comme significatives lorsque l’on peut raisonnablement 
s’attendre à ce qu’elles puissent, prises individuellement ou en cumulé, influencer les décisions 
économiques que les utilisateurs des comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.  

Comme précisé par l’article L.823-10-1 du code de commerce, notre mission de certification des 
comptes ne consiste pas à garantir la viabilité ou la qualité de la gestion de votre société. 

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en 
France, le commissaire aux comptes exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit. 
En outre : 
 

• il identifie et évalue les risques que les comptes annuels comportent des anomalies 
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, définit et met en 
œuvre des procédures d’audit face à ces risques, et recueille des éléments qu’il estime suffisants 
et appropriés pour fonder son opinion. Le risque de non-détection d’une anomalie significative 
provenant d’une fraude est plus élevé que celui d’une anomalie significative résultant d’une 
erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les 
fausses déclarations ou le contournement du contrôle interne ; 
 

• il prend connaissance du contrôle interne pertinent pour l’audit afin de définir des procédures 
d’audit appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur l’efficacité 
du contrôle interne ; 
 

• il apprécie le caractère approprié des méthodes comptables retenues et le caractère raisonnable 
des estimations comptables faites par la direction, ainsi que les informations les concernant 
fournies dans les comptes annuels ; 
 

• il apprécie le caractère approprié de l’application par la direction de la convention comptable 
de continuité d’exploitation et, selon les éléments collectés, l’existence ou non d’une incertitude 
significative liée à des événements ou à des circonstances susceptibles de mettre en cause la 
capacité de la société à poursuivre son exploitation. Cette appréciation s’appuie sur les éléments 
collectés jusqu’à la date de son rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances ou 
événements ultérieurs pourraient mettre en cause la continuité d’exploitation. S’il conclut à 
l’existence d’une incertitude significative, il attire l’attention des lecteurs de son rapport sur les 
informations fournies dans les comptes annuels au sujet de cette incertitude ou, si ces 
informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une certification avec 
réserve ou un refus de certifier ; 
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• il apprécie la présentation d’ensemble des comptes annuels et évalue si les comptes annuels 
reflètent les opérations et événements sous-jacents de manière à en donner une image fidèle. 

 
Rapport au comité d’audit  
 
Nous remettons au comité d’audit un rapport qui présente notamment l’étendue des travaux d'audit 
et le programme de travail mis en œuvre, ainsi que les conclusions découlant de nos travaux. Nous 
portons également à sa connaissance, le cas échéant, les faiblesses significatives du contrôle interne 
que nous avons identifiées pour ce qui concerne les procédures relatives à l’élaboration et au 
traitement de l’information comptable et financière. 
 
Parmi les éléments communiqués dans le rapport au comité d’audit figurent les risques d’anomalies 
significatives, que nous jugeons avoir été les plus importants pour l’audit des comptes annuels de 
l’exercice et qui constituent de ce fait les points clés de l’audit, qu’il nous appartient de décrire dans le 
présent rapport. 
 
Nous fournissons également au comité d’audit la déclaration prévue par l’article 6 du règlement (UE) 
n° 537-2014 confirmant notre indépendance, au sens des règles applicables en France telles qu’elles 
sont fixées notamment par les articles L.822-10 à L.822-14 du code de commerce et dans le code de 
déontologie de la profession de commissaire aux comptes. Le cas échéant, nous nous entretenons avec 
le comité d'audit des risques pesant sur notre indépendance et des mesures de sauvegarde appliquées.  
  

Paris-La-Défense, le 17 mars 2022 

Les Commissaires aux Comptes 

DELOITTE ET ASSOCIES  
 

ERNST & YOUNG Audit 
 

Mansour Belhiba Jacques Pierres 
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Bilan au 31 décembre 2021 

 

  

ACTIF 31.12.2020

Amortisse-

Montants ments ou Montants Montants

En mi l l iers  d'euros bruts dépréciations nets nets

ACTIF IMMOBILISÉ

Immobilisations incorporelles corporelles 18 746 16 779 1 967 2 446

Immobilisations financières (1)

Titres  de participation Note 1 10 852 116 2 986 468 7 865 648 7 425 363

Autres  ti tres  immobi l i sés 34 0 34 34

Actions  propres Note 2 74 303 7 393 66 911 37 760

Prêts  et autres  immobi l i sations  financières 788 0 788 723

10 927 240 2 993 860 7 933 380 7 463 880

TOTAL 10 945 986 3 010 639 7 935 347 7 466 326

ACTIF CIRCULANT

Cl ients  et comptes  rattachés  
(2)

1 004 -                     1 004 15 221

Autres  créances  
(2)

Note 3 600 427 -                     600 427 149 116

Instruments  financiers Note 9 0 -                     0 64 863

Valeurs  mobi l ières  de placement Note 4 588 697 -                     588 697 856 531

Actions  propres Note 4 56 502 -                     56 502 59 049

Disponibi l i tés 38 998 -                     38 998 189 737

Charges  constatées  d'avance 690 -                     690 675

TOTAL 1 286 319 0 1 286 319 1 335 192

Ecart de convers ion 189 0 189 4

Charges  à  réparti r sur plus ieurs  exercices 3 831 0 3 831 3 557

Primes  de remboursement des  emprunts 2 994 0 2 994 2 147

TOTAL DE L'ACTIF 12 239 319 3 010 639 9 228 680 8 807 225

(1) Dont à moins d'un an 0

(2) Dont à plus d'un an 0

31.12.2021
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PASSIF  31.12.2021 31.12.2020

En mi l l iers  d'euros

CAPITAUX PROPRES

Capita l 178 992 178 876

Primes  d'émiss ion, de fus ion et d'apports 57 534 55 340

Réserve légale 20 224 20 224

Réserves  réglementées 101 870 101 870

Autres  réserves 2 250 000 2 250 000

Report à  nouveau 4 258 961 4 412 136

Résultat de l'exercice 669 270 -26 613

TOTAL Note 5 7 536 851 6 991 833

PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES Note 6 29 772 28 482

Dettes  financières  (1) Note 7 1 644 003 1 699 023

Autres  dettes Note 8 16 070 20 614

TOTAL (2) 1 660 073 1 719 637

Primes  d'emiss ion des  emprunts 1 795 2 409

Différences  d'évaluation sur instruments  de trésorerie Note 9 189 64 863

TOTAL DU PASSIF 9 228 680 8 807 225

(1) Dont concours bancaires courants -                              -                             

(2) Dont à moins d'un an 160 073 119 637

     Dont à plus d'un an 1 500 000 1 600 000
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Compte de résultat 

 

  

En milliers d'euros 2021 2020

Produits des titres de participation et des titres immobilisés 

de l’activité de portefeuille Note 11 263 000 200 000

Autres produits et charges financiers Note 12

Produits

 . Produits des créances et des placements de trésorerie 41 784 4 575

 . Reprises de provisions 13 347 1 170

Charges

 . Intérêts et charges assimilées 38 648 52 721

 . Dotations aux amortissements et aux provisions 767 7 873

   RÉSULTAT FINANCIER 278 716 145 150

Produits d'exploitation Note 13

Autres produits 16 799 15 601

Reprises de provisions & transfert de charges 1 500 17

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                  

Charges d'exploitation

Achats et charges externes 17 807 15 412

Impôts, taxes et versements assimilés 3 047 2 443

Salaires et traitements Note 14 16 767 13 616

Charges sociales 6 991 7 758

Dotations aux amortissements & charges à répartir 3 553 2 759

Autres charges 1 124 1 107

   RÉSULTAT D'EXPLOITATION -30 991 -27 477

   RÉSULTAT COURANT 247 725 117 673

Produits exceptionnels

Sur opérations de gestion 4 7 370

Sur opérations en capital -4 318

Reprises de provisions 497 526 60 933

Charges exceptionnelles

Sur opérations de gestion 8 173 28 763

Sur opérations en capital -                            

Dotations aux provisions 67 832 184 177

   RÉSULTAT EXCEPTIONNEL Note 15 421 521 -144 318

   IMPÔT SUR LES BÉNÉFICES Note 16 24 32

   BÉNÉFICE (PERTE) 669 270 -26 613
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Tableau de flux de trésorerie  

 

 (1) La trésorerie comprend les valeurs mobilières de placements (hors titres Wendel auto détenus), les disponibilités et les concours bancaires.  

   

Flux de trésorerie opérationnels hors impôt

Résultat net 669 270 -26 613

El imination des  amortissements  et provis ions  et autres  éléments  sans  incidence sur la  trésorerie -438 720 132 701

El imination des  résultats  sur cess ions  d 'acti fs 4 -318

El imination des  produits  et charges  financiers  -266 136 -125 168

El imination des  impôts -24 -32

Capacité d'autofinancement avant coût net de l'endettement financier net et impôt -35 606 -19 431

Variation du besoin en fonds  de roulement l ié à  l ' exploi tation 19 031 -10 517

Flux net de trésorerie d'exploitation hors impôt -16 575 -29 948

Flux de trésorerie liés aux investissements hors impôt

Acquis i tions  d' immobi l i sations  corporel les  et incorporel les -235 -945

Cess ions  d' immobi l i sations  corporel les  et incorporel les 11 541

Acquis i tions  et souscriptions  de ti tres  de participation Note 1 0 0

Cess ions  de ti tres  de participation Note 1 0 0

Variation des  autres  acti fs  et pass i fs  financiers  et autres  -65 -144

Dividendes  reçus Note 11 263 000 200 000

Variation du besoin en fonds  de roulement l ié aux investissements 0 0

Flux net de trésorerie sur investissements hors impôt 262 712 199 453

Flux de trésorerie liés aux opérations de financement hors impôt
Augmentation du capita l  Note 5 2 310 2 216

Rachats  et cess ions  d'actions  propres Note 2 -24 802 869

Dividendes  versés Note 5 -126 562 -122 609

Emiss ions  d'emprunts  Note 7 300 000 0

Remboursement d'emprunts  Note 7 -300 000 0

Variation nette des  dettes  et créances  intragroupe -508 380 -39 092
Coût net de l 'endettement -36 260 -55 484

Autres  flux financiers Note 15 35 928 -19 982

Variation du besoin en fonds  de roulement l ié aux opérations  de financement -7 335 2 641

Flux net de trésorerie sur opérations de financement hors impôt -665 100 -231 442

Impôts Note 16 24 32

Variations  des  dettes  et créances  d 'impôts  358 0

Flux net de trésorerie liés à l'impôt 382 32

Effet des  variations  de change -                -                

Variation de trésorerie -418 582 -61 905

Trésorerie en début de période (1) 1 046 268 1 108 173

Trésorerie en fin de période (1) 627 695 1 046 268
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Annexe aux comptes individuels  

Faits marquants de l’exercice 

Dividendes reçus des participations 

La Société a perçu des dividendes à hauteur de 263 millions d’euros de la part de : 
- Wendel Luxembourg (filiale à 100%) : 150 millions d’euros ; 
- Eufor (filiale à 100%) : 57 millions d’euros ; et 
- Oranje-Nassau Groep (filiale à 100%) : 56 millions d’euros. 

Ces dividendes ont été payés par comptes courants. 
 

Capital et dividende versé 

Le 29 juin 2021, l’Assemblée générale des actionnaires a approuvé le versement d’un dividende en numéraire de 2,90 euros par action. Le 

montant total du dividende versé s’est ainsi élevé à 129,7 millions d’euros.  

 

La Société a cédé sur l’exercice 72 518 titres Wendel dans le cadre des exercices d’options d’achat et des attributions d’actions de performance 

aux salariés pour un montant total de 6,21 millions d’euros.  

 

Hors contrat de liquidité, la Société a procédé à l’achat de 285 559 actions Wendel en 2021 au prix moyen de 107,84 euros par action. 

 

Au 31 décembre 2021, la Société détient 1 116 456 titres Wendel dont 637 167 en titres immobilisés, 421 565 en valeurs mobilières de placement 

et 57 724 titres dans le cadre du contrat de liquidité.  

 

Enfin, les augmentations de capital réservées aux salariés se sont élevées à 2,3 millions d’euros et correspondaient à 28 824 actions. 

 

Financements  

En mai 2021, Wendel a émis une nouvelle obligation de 300 millions d’euros à échéance juin 2031 avec un coupon de 1 %. Le produit de cette 

émission a été utilisé́ pour rembourser par anticipation l’intégralité́ de la souche avril 2023 de 300 millions d’euros. La prime de 8 millions d’euros 

payée pour ce remboursement anticipé a été comptabilisée en résultat exceptionnel. Ces deux opérations ont permis à Wendel d’étendre la 

maturité́ moyenne de ses dettes obligataires. Au 31 décembre 2021, le nominal des dettes obligataires s’élève à 1 600 millions d’euros.  

 

Par ailleurs, les instruments dérivés de change (cross-currency swaps) ont été dénoués en mars 2021 et une prime de 39,5 millions d’euros a été 

reçue et comptabilisée en résultat financier. 

 

Dettes et créances intragroupes 

L’augmentation des créances nettes vis-à-vis des filiales d’un montant de 507,8 millions d’euros s’explique notamment par les éléments suivants :  

- le financement de Wendel Luxembourg pour l’investissement de 224 millions d’euros dans Tarkett Participation ; 

- les distributions reçues de Wendel Luxembourg, Oranje-Nassau Groep et Eufor qui ont été versées en compte courant pour 263 millions 

d’euros (voir plus haut) ; et 

- le dividende Bureau Veritas de 57 millions d’euros reçu par Eufor dont le produit a été prêté par compte courant à la Société. 

 

Dépréciation des titres de participation 

A la clôture de l’exercice 2021, les titres des filiales directes de Wendel SE ont fait l’objet de tests de dépréciation. Ils ont été réalisés en prenant 

en compte la valorisation du portefeuille de participations du Groupe établie selon la méthode de calcul de l’Actif Net Réévalué du groupe (cette 

méthode est décrite dans le Rapport Financier Annuel). Il en résulte les ajustements de dépréciation suivants : 

- la reprise totale de dépréciation de 189,7 millions d’euros sur les titres Eufor qui détient la participation du Groupe dans Bureau 

Veritas, cette reprise est liée à la progression du cours de bourse de cette participation ;  

- une reprise de dépréciation sur les titres Wendel Luxembourg pour 305,4 millions d’euros, cette reprise s’explique par les variations 

de valeur du portefeuille de participations non cotées du Groupe qui est détenu indirectement par cette filiale ; et 

- une dépréciation sur les titres Oranje-Nassau Groep de 54,8 millions d’euros comptabilisée à la suite de la distribution du même 

ordre de grandeur réalisée par cette filiale. 

Ces comptes annuels ont été arrêtés le 9 mars 2022 par le Directoire de Wendel SE.   
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Principes comptables 

Le bilan et le compte de résultat ont été établis suivant les normes, principes et méthodes du plan comptable général en vigueur et les principes 

généralement admis, avec les dérogations déjà appliquées les années précédentes.  

Les deux dérogations aux règles du plan comptable général sont les suivantes : 

- substitution du « Résultat financier » comme agrégat représentatif de l’activité sociale au « Résultat d’exploitation » défini par le plan 

comptable ; et 

- enregistrement en « Résultat exceptionnel » de toutes les opérations financières en capital portant sur des actifs autres que les valeurs 

mobilières de placement. Concernant les valeurs mobilières de placement, les mouvements de provision pour dépréciation et les 

résultats de cession sont comptabilisés dans le résultat financier. 

Les méthodes d’évaluation retenues n’ont pas été modifiées par rapport à celles des exercices précédents. 

La valeur brute des éléments de l’actif immobilisé correspond au coût d’acquisition ou d’apport, hors frais accessoires. 

Recours à des estimations 

L'établissement des états financiers nécessite d'effectuer des estimations et appréciations et de formuler des hypothèses qui affectent les 

montants figurant dans les états financiers. Ces estimations sont fondées sur l'appréciation des faits et circonstances existants à la date de clôture 

ainsi que sur les informations disponibles lors des arrêtés des comptes. Elles sont réalisées sur la base de l'expérience passée du Directoire et de 

divers autres facteurs jugés raisonnables (éléments de marché, évaluations d'expert, etc), et sont revues de façon régulière. Compte tenu de 

l'incertitude, les prévisions sont rendues difficiles et les montants effectifs pourraient se révéler différents des prévisions établies. Les estimations 

et appréciations réalisées pour établir ces états financiers concernent notamment, pour les éléments les plus significatifs, les titres de 

participation et la recouvrabilité des créances. 

Participations 

La valeur d’entrée des titres de participation est constituée par le coût d’acquisition. Une revue des indicateurs internes de perte de valeur est 

menée annuellement pour chaque participation. En cas d’indice de perte de valeur, les évaluations sont mises à jour. Les méthodes d’évaluation 

retenues sont fonction du type d’activité des entités (sociétés opérationnelles ou holdings) et peuvent être fondées sur la quote-part de situation 

nette ou la quote-part d'actif net réévalué dont la détermination peut être basée sur diverses méthodes (flux de trésorerie futurs actualisés, 

multiples de chiffre d’affaires ou de marge, valorisations externes par rapport à des transactions sur des sociétés similaires, valeurs boursières). 

Lorsque la valeur d’inventaire devient inférieure à la valeur nette comptable, une dépréciation est constituée pour la différence. 

Prêts et créances 

Les prêts et créances sont valorisés à leur valeur nominale. Une provision pour dépréciation est pratiquée dès lors qu'il existe une probabilité de 

non recouvrement. Les créances rattachées à des participations sont dépréciées dès lors que l'actif net réévalué de la filiale considérée (ou la 

situation nette comptable si elle est jugée représentative d'une valeur recouvrable) devient négatif.  

Primes de remboursement, primes d’émission et frais d’émission d’emprunt  

Les primes de remboursement et d’émission d'emprunt sont généralement amorties sur la base de la méthode du taux d’intérêt effectif pendant 

la durée de l'emprunt correspondant. Les frais d’émission d’emprunt sont répartis sur la durée de l'emprunt selon la méthode préférentielle 

proposée par le règlement CRC n° 99-02.  

 

Instruments financiers de taux  

Les charges et produits financiers relatifs aux swaps de taux sont reconnus en résultat au fur et à mesure de leur réalisation. Une provision pour 

charge est comptabilisée lorsque la valeur des swaps est négative et lorsque ces swaps ne constituent pas une couverture.    

Instruments financiers de change 

Wendel SE applique le règlement ANC 2015-05 du 2-7-2015 relatif aux instruments financiers à terme et aux opérations de couverture, applicable 

à compter du 1er janvier 2017. Les règles prévoient de comptabiliser à la juste valeur les « positions ouvertes isolées » ne faisant pas l’objet de 

couverture. Les instruments dérivés sont obligatoirement comptabilisés au bilan en « Instrument de trésorerie » à leur juste valeur, afin d’afficher 

la position de l’entreprise. Les variations de valeur de ces dérivés sont enregistrées en contrepartie des comptes de régularisation au bilan 

« Différences d’évaluation sur instrument de trésorerie – actif ou passif » sans impact sur le résultat. 

Lorsque la valeur de ces instruments est négative, une provision pour risque et charge est comptabilisée à hauteur de cette valeur.  

Valeurs mobilières de placement 

Les valeurs mobilières de placement sont évaluées suivant la méthode du « premier entré, premier sorti ». Une provision pour dépréciation est 

constatée si la valeur nette comptable est supérieure à la valeur de marché.  
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Comptabilisation des opérations en devises étrangères 

Les créances et dettes en devises étrangères sont converties en euros au cours de change à la clôture de l’exercice. Les différences de conversion 

sur les éléments ne faisant pas l’objet d’une couverture de change sont comptabilisées en écart de conversion actif ou passif. Les pertes de 

change latentes donnent lieu à la constitution d’une provision pour risques.  

 

Provisions pour retraite  

Les engagements relatifs aux indemnités de fin de carrière d’une part et au régime de retraite à prestations définies d’autre part sont calculés à 

la fin de chaque année en tenant compte de l’âge, de l’ancienneté du personnel et de la probabilité de présence dans l’entreprise à la date de 

départ en retraite. Les calculs reposent sur des méthodes actuarielles. Une provision est constatée pour la partie des engagements non couverte 

par des actifs. 

 



 

10 
 

Notes sur le bilan 

(En milliers d’euros) 
 
 
Note 1. Titres de participation 
 

 

(1) Au 31 décembre 2021, la société a analysé la valeur des titres de participation sur la base de leur actif net réévalué. Cette analyse a conduit la Société à reprendre 
la dépréciation sur les titres Eufor (entité détenant la participation du groupe dans Bureau Veritas) pour 189 735 milliers d’euros et la dépréciation sur les titres 
Wendel Luxembourg (entité détenant le portefeuille non-coté du groupe) à hauteur de 305 362 milliers d’euros. Par ailleurs, une dépréciation sur les titres Oranje-
Nassau Groep de 54,8 millions d’euros a été comptabilisée à la suite d’une distribution du même ordre de grandeur réalisée par cette filiale . 

 
Note 2. Actions propres 
 

 

 
(1) La société a acquis une quantité de 250 938 titres pour un montant global de 27 348 milliers d’euros pour les affecter à l’annulation de titres.  
(2) Au 31 décembre 2021, la société détient 637 167 actions propres pour une valeur comptable nette de 66 910 milliers d’euros. Ces titres ont été évalués 
conformément aux principes comptables sur la base de la moyenne des 20 derniers cours de bourse du mois de décembre 2021 soit 102,30€/action. Cette analyse 
a conduit à reprendre la provision pour 1 802 milliers d’euros. 

 
 
Au 31 décembre 2021, Wendel SE détient 1 116 456 actions propres (900 665 actions propres au 31 décembre 2020).  

Ces actions auto-détenues sont affectées : 

- à hauteur de 379 965 titres, à des opérations éventuelles de croissance externe, elles sont classées en immobilisations financières 

(détention de 379 965 actions au 31 décembre 2020) ; 

- à hauteur de 257 202 titres, à des opérations de réduction de capital, elles sont classées en immobilisations financières ;  

- à hauteur de 421 565 titres, à la couverture des options d’achat, elles sont classées en actif circulant au poste valeurs mobilières de 

placement (voir la note 4 « Valeurs mobilières de placement ») ; et 

- à hauteur de 57 724 titres détenus dans le cadre du contrat de liquidité, classés en actif circulant au poste valeurs mobilières de 

placement (voir la note 4 « Valeurs mobilières de placement »). 

Montants Acquisitions Cessions Variation Montants

nets et et des nets

En mi l l iers  d'euros 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020 Souscriptions Fusions provisions 31.12.2021

Participations françaises

Sofiservice 100,00 100,00 23 23

Eufor 100,00 100,00 3 599 062 189 735 3 788 797

Coba 100,00 100,00 15 15

Winvest 16 100,00 100,00 0 0

Participations étrangères

Wendel  Luxembourg 100,00 100,00 3 754 883 305 362 4 060 245

Oranje-Nassau Groep 100,00 100,00 71 381 -54 811 16 570

Total 7 425 362 - - 440 286 7 865 648

% Participation

(1)

Montants Acquisitions Transfert Variation Montants

nets de compte des nets

En milliers d'euros 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020 provisions 31.12.2021

Titres Wendel 0,86% 0,86% 37 760 27 348 1 802 66 910

Total 37 760 27 348 -             0 1 802 66 910

% Participation Cessions

(1) (2)
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Note 3. Autres créances 
 

 
 
(1) Ces créances correspondent à des avances accordées aux sociétés holding concourant à la détention des différentes participations du Groupe. 

(2) En 2020, ce montant correspondait aux cross-currency swaps qui ont été dénoués en 2021. 

 
 
Note 4. Valeurs mobilières de placement 

 
 
(1) Nombre d'actions Wendel détenues au 31 décembre 2021 : 421 565 
      Nombre d'actions Wendel détenues au 31 décembre 2020 :  459 462 
     (voir note 2 « Actions propres ») 
 
(2) Actions affectées à l'exercice des options d'achat d'actions consenties dans le cadre des programmes de stock-options. La valeur comptable nette de ces actions 
est égale au prix d'acquisition des titres. Par ailleurs, l'écart négatif éventuel observé entre la valeur comptable et le prix d'exercice des options d'achat est 
comptabilisé au poste "Provisions pour risques et charges" en proportion des droits acquis. Au 31 décembre 2021, cette provision s’élève à 7 511 milliers d'euros. 
 
(3) Actions affectées à l’exercice des attributions consenties dans le cadre des programmes des plans d’actions de performance. Conformément aux normes 
comptables, la perte liée à l'attribution d'actions de performance en cours d’obtention est provisionnée au prorata des droits acquis. La valeur des titres attribués 
valorisés au cours du 31 décembre 2021 a été comptabilisée au poste "Provision pour risques et charges". Cette provision s’élève 16 533 milliers d'euros.   
 
(4) Nombre d'actions Wendel détenues au 31 décembre 2021 : 57 724 
     Nombre d'actions Wendel détenues au 31 décembre 2020 : 54 974 
    (voir note 2 « Actions propres ») 

  

Montants Dépréciations Montants Montants Dépréciations Montants 

En milliers d'euros bruts nets bruts nets

Créances fiscales et sociales 1 033 1 033 1 840 -                         1 840

Créances rattachées à des participations (1) 599 394 599 394 146 260 0 146 260

Autres 
(2)

1 016 1 016

Total 600 427 0 600 427 149 116 0 149 116

Dont entreprises liées 599 610 146 260

Dont produits à recevoir 0 2 479

31.12.2021 31.12.2020

En mi l l iers  d'euros  

Valeur Valeur

comptable Valeur comptable Valeur

nette bours ière nette bours ière

Actions  Wendel  (hors  contrat de l iquidi té) 
(1)

Actions  affectées  à  des  plans  d'options  d'achat 
(2)

47 056 40 784 53 794 44 968

Actions  affectées  à  des  plans  d'attribution d'actions  de performance (3) 3 448 3 649 -                  -                 

Sous-total 50 503 44 433 53 794 44 968

Sicav monétaires  & dépôts 307 357 307 357 576 658 576 658

Fonds  divers i fiés , actions  ou obl igataires -                  -                 

Fonds  d’insti tutions  financières 281 341 281 341 279 873 279 873

Contrat de l iquidi té 

   Actions  Wendel 5 999 6 084 5 254 5 380

Sous-total 594 697 594 781 861 785 861 911

Total 645 200 639 214 915 579 906 878

31.12.202031.12.2021

(4)
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Note 5. Évolution des capitaux propres 
 

 
 
(1) Le report à nouveau approuvé lors de l'Assemblée générale du 29 juin 2021 a été diminué du montant du résultat 2020 soit de 26,6 millions d’euros. 
(2) Le capital social a été augmenté de 115 milliers d’euros du fait des 2 Plans d’Epargne Entreprise sur l’exercice 2021. 
(3) Un dividende de 2,90€ par action a été versé en 2021.   

En mi l l iers  d'euros  

Nombre Capita l Primes Réserve Réserves Autres Résultat Total  des

d'actions socia l d'émiss ion légale réglemen- réserves  & net de capitaux

(Nominal de fus ion tées report à l 'exercice propres

4€) et d'apports nouveau

44 682 308 Soldes au 31.12.2019 avant affectation 178 729 53 271 20 224 101 870 4 918 852 1 865 893 7 138 839

Affectation du résultat 2019 1 865 893 -1 865 893 -                  

Dividende -122 609 -122 609

Augmentation de capita l

36 811 . plan épargne entreprise 147 2 069 2 216

. levées  d'options 0

Résultat 2020 -26 613 -26 613

44 719 119 Soldes au 31.12.2020 avant affectation 178 876 55 339 20 224 101 870 6 662 137 -26 613 6 991 833

  Affectation du résultat 2020 -26 613 26 613 -                  

  Dividendes -126 562 -126 562

  Augmentation de capita l

28 824 . Plan Epargne Entreprise 115 2 194 2 310

. Levées  d'options 0

  Résultat 2021 669 270 669 270 -    

44 747 943 Soldes au 31.12.2021 avant affectation 178 991 57 534 20 224 101 870 6 508 961 669 270 7 536 851

(3)

(1)

(2)
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Note 6. Provisions pour risques et charges 
 

 
 
Les principaux litiges, contentieux et risques identifiés pour Wendel et ses holdings sont les suivants : 
 

- des litiges sociaux pour lesquels une provision a été constituée ; et 
- diverses procédures judiciaires intentées par des cadres de Wendel en conséquence du débouclage d’un mécanisme d’association aux 

performances du Groupe, qui se sont soldées soit par un rejet de leurs demandes au fond, soit par un désistement de leur part, soit 
par un sursis dans l’attente de décisions à venir dans d’autres instances qui leur sont personnelles ; aucune provision n’a été constituée. 

En mi l l iers  d'euros 31.12.2021 31.12.2020

Provis ion pour pens ions  et obl igations  s imi la i res  995 1 068

Autres  risques  et charges 28 776 27 415

Total 29 772 28 483

31.12.2020 Dotations de 31.12.2021

En mi l l iers  d'euros l'exercice utilisées non utilisées

Provis ion pour pens ions  et obl igations  s imi la i res  1 068 72 996

Provis ion sur attribution d'actions  de performance et options  d'achatNote 4 21 822 11 791 9 594 24 019

Autres  risques  et charges 5 593 1 701 372 2 165 4 757

Total 28 483 13 492 10 038 2 165 29 772

Résultat d'exploi tation 1 701 72 -

Résultat financier 11 791 9 594 -

Résultat exceptionnel 0 372 2 165

13 492 10 038 2 165

Reprises de l'exercice
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Note 7. Dettes financières 
 

 

(1) En 2021, la société n’a pas utilisé sa ligne de crédit syndiqué, voir la Note 17.  

(2) Il s’agit de comptes courants d’entités du Groupe dont principalement vis-à-vis de sa filiale Oranje-Nassau Groep pour un montant de 16,4 millions d’euros. 

  

En milliers d'euros 31.12.2021 31.12.2020

Emprunt obligataire 1,00% 2023 -                            300 000

Emprunt obligataire 2,75% 2024 500 000 500 000

Emprunt obligataire 2,50% 2027 500 000 500 000

Emprunt obligataire 1,375% 2026 300 000 300 000

Emprunt obligataire 1% 2031 300 000 -                       

Crédit syndiqué (Euribor + Marge) -                            -                       

Intérêts courus 19 177 19 526

Sous-total 1 619 177 1 619 526

Dettes rattachées à des participations 24 826 79 497

Total 1 644 003 1 699 023

Dont :  à moins d'un an 44 003 99 023

de 1 à 5 ans 1 300 000 800 000

plus de 5 ans 300 000 800 000

charges à payer 19 177 19 526

(1)

(2)
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Note 8. Autres dettes 
 

 
 
(1) La décomposition par échéance des dettes fournisseurs (application de l’article L.441-6-1 du code de commerce) est la suivante : 
      Au 31.12.2021    Au 31.12.2020 

- paiement à 30 jours                       :       -16                               228   
- paiement à plus de 30 jours  :                              89 
- factures non parvenues  : 3 646                           2 854 

 

 
 
Note 9. Instruments financiers 

 

 
Début mars 2021, les cross-currency swaps ont été dénoués. A ce titre, la société a perçu un montant de 39,5 millions d’euros comptabilisé en 

résultat financier.  

 

Note 10. Engagements hors bilan 
 
 
Il n’y a aucun engagement hors bilan consenti par Wendel SE au 31.12.2021 

  

En mi l l iers  d'euros 31.12.2021 31.12.2020

Fournisseurs  3 630 3 171

Dettes  fi sca les  et socia les  12 203 8 719

Instruments  de trésorerie -                       -                       

Intérêts  courus  sur dérivés  sur taux Note 9 237 8 301

Autres  423

Total 16 070 20 614

Dont entreprises liées 0 189

(1)

En milliers d'euros Actif Passif Actif Passif 

Cross currency swaps ( CCS)

Intérêts courus non échus 1 011 8 301

Provision pour risques & charges -                   -                   

Instruments de trésorerie - CCS 64 863 -                   

    Différences d'éval. sur

    Instruments de trésorerie 
-                   64 863

Vente à terme de change 

Instruments de trésorerie - MTM

31.12.2021 31.12.2020
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Notes sur le résultat  

 
Note 11. Produits des titres de participation et des titres immobilisés de l’activité du portefeuille 
 

 
 
 
 
Note 12. Autres produits et charges financiers 
 

 

(1) Il s’agit principalement d’un produit de 39 550,3 milliers d’euros résultant du dénouement des cross-currency swaps.  

(2) Il s’agit essentiellement d’une reprise de provision risque sur les options d'achat d'actions consenties dans le cadre des programmes de stock-options. 

(3) Ce poste inclut une charge d’intérêts cross-currency swaps de 2 868,9 milliers d’euros.  

  

En mi l l iers  d'euros  

Dividendes de : 2021 2020

Oranje-Nassau Groep 56 000 0

Wendel  Luxembourg 150 000 200 000

Eufor 57 000 0

Total 263 000 200 000

Dont acompte sur dividende : 57 000 200 000

Produits 2021 2020

Autres  intérêts  et produits  ass imi lés 41 783 4 562

Gain de change 2 12

Reprises  de provis ions 12 733 563

Amortissements  l iés  aux primes  d'émiss ion des  obl igations  614 608

Total 55 131 5 745

Dont entreprises liées 787 70

Charges 2021 2020

Intérêts  des  obl igations 33 618 33 401

Autres  intérêts  et charges  ass imi lées 4 991 19 281

Perte de change 39 39

Dotations  aux provis ions -                   7 387

Amortissements  l iés  aux primes  de remboursement des  obl igations 767 486

Total 39 415 60 595

Dont entreprises liées 262 322

(1)

(3)

(2)
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Note 13. Produits d’exploitation 
 

 

 
Note 14. Rémunérations et effectifs 
 
Les rémunérations allouées par la Société aux membres du Directoire et du Conseil de surveillance sont décrites en note 18. 

Effectif moyen 2021 2020 

 . Cadres 56 52 

 . Employés 6 7 

Total  62 59 

 
 
 
Note 15. Résultat exceptionnel 
 

 
 
Au 31 décembre 2021, le résultat exceptionnel de 421 521 milliers d’euros comprend principalement : 

- les variations de dépréciations sur les titres de participations (voir note 1) ; et 

- une charge exceptionnelle de 8 173 milliers d’euros résultant du remboursement anticipé de l’obligation d’échéance 2023. 
  

En milliers d'euros 2021 2020

Locations immobilières 81 54

Prestations facturées aux filiales 15 540 14 938

Autres produits 1 178 609

Transfert de charges 1 500 17

Reprises de provisions 0 0

Total 18 299 15 617

Dont entreprises liées 15 621 15 245

En mi l l iers  d'euros

Opérations Plus Reprises Opérations Moins Dotations Soldes

de values de de de values de aux exercice

gestion cessions provisions gestion cessions provisions 2021

Immobilisations corporelles -                -4 -               -                 -                   -                   -4

Immobilisations financières

Autres opérations exceptionnelles 4 0 497 526 8 173 0 67 832 421 525

     . Provis ion pour dépréciation des  ti tres  -                -               497 526 -                 -                   67 832 429 694

     . Remboursement anticipé obl igation 04/2023 -               8 173 -                   -                   -8 173

     . Autres  4 -               -               -                 -                   -                   4

Total 4 -4 497 526 8 173 0 67 832 421 521

Produits exceptionnels Charges exceptionnelles
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Note 16. Impôts de l’exercice 
  
L’impôt s’analyse ainsi : 
 
(En milliers d’euros) 

 
 
La Société a opté pour le régime fiscal des groupes de sociétés défini par les articles 223 A à U du Code Général des Impôts. Les conventions 

d’intégration fiscale conclues entre la Société et ses filiales prévoient en règle générale que chaque société contribue à l’impôt du Groupe à 

raison de son résultat dans les mêmes conditions que celles qui auraient été applicables en l’absence d’intégration fiscale. Pour les sociétés 

détenant des sous-filiales, les conventions d’intégration fiscale conclues entre la Société et les filiales concernées prévoient que la société tête 

d’un sous-groupe calcule sa contribution à l’impôt du groupe Wendel sur la base d’un résultat d’ensemble comme si cette société et ses filiales 

avaient pu former un groupe d’intégration fiscale distinct.   

Il en résulte pour Wendel SE un produit d’impôt égal à la différence entre l’impôt exigible et celui qui lui est versé par les filiales. Le périmètre 

d’intégration fiscale 2021 regroupe, outre Wendel SE qui en est la société mère, les sociétés Sofiservice, Coba, Eufor, Waldggen et Winvest 16. 

Au 31 décembre 2021, il y a un produit d’intégration fiscale de la part de la filiale Eufor pour un montant de 215,7 milliers d’euros. 

  

2021

Base imposable au taux de 26,50%

Au ti tre du résultat courant 2021 247 725

Au ti tre du résultat exceptionnel  2021 421 521

669 246

Réintégrations  / déductions  dûes  à  l 'intégration fi sca le -689 408

-20 162

Imputations  des  défici ts -                         

Base imposable du groupe fi sca l -20 162

Impôt correspondant

Produit de l 'intégration fi sca le 24

Impôt comptabilisé au compte de résultat 24
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Note 17. Situation de la liquidité et de l’endettement 
 
Au 31 décembre 2021, l’endettement brut est constitué des emprunts obligataires pour un montant total de 1 600 millions d’euros.  

En janvier 2022 (post clôture), une nouvelle obligation de 300 millions d’euros à échéance janvier 2034 avec un coupon de 1,375% a été émise. 

Ainsi à la date d’arrêté des comptes, les échéances des emprunts obligataires s’étalent entre octobre 2024 et février 2034 et la maturité moyenne 

atteint 6 ans. 

Wendel dispose également d’un crédit syndiqué non tiré de 750 M€ ayant pour échéance octobre 2024. Ses covenants financiers sont respectés 

au 31 décembre 2021. Cette ligne de crédit non tirée permet notamment d’avoir suffisamment de flexibilité pour saisir des opportunités 

d’investissement. 

À la date d’arrêté des comptes, la notation long terme de Wendel attribuée par Standard & Poor’s est BBB perspective « stable », la notation 

court terme est A-2. De même, Moody’s a attribué à Wendel la note Baa2 perspective « stable », la note court terme est P-2. 

La prochaine échéance financière significative de Wendel est celle de l’obligation de 500 M€ dont la date de remboursement est en octobre 

2024. Le risque de liquidité de Wendel sur les 12 mois suivant l’arrêté des comptes est donc faible compte tenu du niveau élevé de trésorerie et 

de placements financiers à court terme et de la ligne de crédit syndiqué de 750 M€, intégralement non tirée. 

Documentation des obligations émises par Wendel 

Ces obligations ne font pas l’objet de covenants financiers, mais prévoient des clauses usuelles pour ce type d’instruments de dette (interdiction 

ou limitation de la possibilité de mettre des actifs en garantie au bénéfice de certaines catégories de prêteurs, exigibilité anticipée en cas de 

défaut de paiement de Wendel au-delà de certains seuils, clause de changement de contrôle, etc.). 

Documentation et covenants du crédit syndiqué de Wendel (non tiré au 31 décembre 2021) 

La documentation juridique du crédit syndiqué prévoit le respect de covenants financiers fondés principalement sur la valeur de marché des 

actifs de Wendel et sur le montant de la dette nette de Wendel. 

La dette nette de Wendel est calculée sur la base d’un périmètre limité aux holdings financières, excluant les dettes des sociétés opérationnelles 

et les dettes mises en place au niveau des holdings d’acquisition. Ainsi, la dette nette prise en compte correspond aux obligations de Wendel et 

au crédit syndiqué lorsqu’il est tiré, diminués de la trésorerie. 

Les dettes nettes des participations du Groupe sont déduites de la valeur brute réévaluée de ces participations dans la mesure où elles sont sans 

recours sur Wendel. 

Ces covenants sont les suivants : 

- la dette financière nette de Wendel et des holdings financières comparée à la valeur brute réévaluée des actifs après impôts latents 

(hors trésorerie) ne doit pas excéder 50 % ; 

- le rapport entre : 

o la dette financière brute non garantie augmentée des engagements hors bilan ayant une nature de dette financière non 

garantie de Wendel et des holdings financières, et diminuée de la trésorerie disponible (non nantie ou séquestrée) de Wendel 

et des holdings financières, et 

o la somme de 75 % de la valeur des actifs cotés disponibles (non nantis ou séquestrés) et de 50 % de la valeur des actifs non 

cotés disponibles (non nantis ou séquestrés)  

ne doit pas excéder 1. 

Ils sont testés semestriellement lorsque le crédit syndiqué est tiré. Au 31 décembre 2021, le calcul de ces ratios montre que les covenants sont 

respectés. 

Le contrat de crédit syndiqué prévoit par ailleurs les clauses usuelles pour ce type de financement (interdiction ou limitation de la possibilité de 

mettre des actifs en garantie au bénéfice de certaines catégories de prêteurs, exigibilité anticipée en cas de défaut de paiement au-delà de 

certains seuils, clause de changement de contrôle, etc.) 
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Note 18. Parties liées 
 
Les parties liées sont Wendel-Participations et les membres du Conseil de surveillance et du Directoire. 

 
Membres du Conseil de surveillance et du Directoire 

Le montant des rémunérations attribuées par le groupe Wendel, au titre de l’exercice 2021, à André François-Poncet, Président du Directoire et 

à David Darmon, aux membres du Directoire s’élève à 4 333,9 milliers d’euros.  

La valeur des options et actions de performance qui leur ont été attribuées au cours de l’exercice 2021, s’élevait à 2 883 k€ à la date de leur 

attribution. 

Le montant des rémunérations versées au cours de l’exercice 2021 aux membres du Conseil de surveillance s’élève à 1 219 k€, dont 1 124 k€ 

versés par Wendel SE au titre (i) des mandats de membre du Conseil de surveillance, (ii) de la rémunération du Président du Conseil de 

surveillance et (iii) de la rémunération du membre référent du Conseil de surveillance, et 95 k€ de rémunération versée par Wendel-

Participations SE à certains membres du Conseil de surveillance au titre de leurs fonctions au sein du Conseil d’administration de Wendel-

Participations SE. Ces montants n’intègrent pas la rémunération salariale du membre du Conseil de surveillance représentant les salariés qui, par 

ailleurs, ne perçoit pas de jetons de présence de Wendel SE. 

Au 31 décembre 2021, les engagements pris par la Société au bénéfice d’André François-Poncet, en cas de révocation non motivée par une 

situation d’échec, correspondaient à une indemnité - versée sous réserve de la satisfaction de conditions de performance - égale à 18 mois de 

sa rémunération moyenne mensuelle, déterminée comme suit : la somme de (i) sa rémunération moyenne mensuelle fixe au moment du départ, 

et (ii) 1/12e  de sa rémunération variable effectivement versée au titre du dernier exercice clos précédant le départ. 

 

Au 31 décembre 2021, les engagements pris par la Société au bénéfice de David Darmon, membre du Directoire, en cas de départ étaient les 

suivants (sous réserve de la satisfaction de conditions de performance) : 

- en cas de cessation du mandat (non motivée par une situation d’échec),  une indemnité égale à la rémunération fixe brute mensuelle 

multipliée par le nombre de mois de présence en qualité de membre du Directoire,  sans que cette indemnité ne puisse excéder 18 

mois de rémunération fixe ; et 

- en cas de cessation du contrat de travail, les indemnités légale et conventionnelle dues dans le cadre dudit contrat de travail, étant 

précisé que le montant total des indemnités versées à David Darmon (au titre du mandat social et du contrat de travail) ne pourra pas 

dépasser 18 mois de rémunération fixe et variable. 

Conformément à la politique d’association de l’équipe de direction de Wendel aux investissements du Groupe, les membres du Directoire 

participent aux mécanismes de co-investissement décrits dans la note 6-1 « Association des équipes de direction aux investissements du Groupe 

» des comptes consolidés. 

Wendel Participations 

L’actionnariat de Wendel-Participations SE est composé d’environ 1 200 personnes physiques et morales appartenant à la famille Wendel. Le 

concert Wendel-Participations détient 39,31 % du capital de Wendel SE au 31 décembre 2021, représentant à cette date 51,72 % des droits de 

vote théoriques et 52,42 % des droits de vote exerçables.  

Il n’y a pas d’autres liens économiques et financiers significatifs entre Wendel-Participations et Wendel que ceux liés à la détention des titres et 

aux conventions suivantes : 

- une convention de prestation de services conclue pour la mise en œuvre des dispositions de la loi Sapin 2 en matière de prévention de 

corruption et pour la mise en œuvre du reporting CBCR ;  

- un protocole d’accord sur l’utilisation du nom patronymique « Wendel » ainsi qu’une convention de licence sur la marque « WENDEL 

Investissement » ;  

- une convention de prestation d’assistance administrative ; et 

- une convention de location de locaux par Wendel à Wendel-Participations. 

 
  



 

21 
 

Note 19. Événements postérieurs à la clôture 
 
En janvier 2022 (post clôture), une nouvelle obligation de 300 millions d’euros à échéance janvier 2034 avec un coupon de 1,375% a été émise.  
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Inventaire du portefeuille 

 
 
  

Nombre de Participation Valeur brute

titres en % d'inventaire

En mi l l iers  d'euros détenus

TITRES DE PARTICIPATION

Filiales (capita l  détenu à  plus  de 50%)

a) Françaises

Sofiservice 8 500 100,0% 354

Eufor 2 029 196 100,0% 3 788 797

b) Étrangères

Wendel  Luxembourg 82 561 100,0% 6 824 593

Oranje-Nassau Groep 1 943 117 100,0% 238 320

Autres filiales et participations 

Titres  de sociétés  françaises 2 500 100,0% 53

Titres  de sociétés  françaises 10 100,0% 0

10 852 116

AUTRES TITRES IMMOBILISÉS

Autres  actions  de sociétés  françaises - - 34
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Filiales et participations  

 

 

En mi l l iers  d'euros Capita l Autres % du Valeurs Valeurs prêts Cautions Chi ffre Résultat Dividendes

capitaux capita l brutes nettes et et d'affa i res du dernier encaissés

propres détenu comptables comptables avances avals du dernier exercice au cours  de

(résultat des  ti tres des  ti tres consentis  donnés exercice l 'exercice

inclus ) détenus détenus

Françaises

Eufor 2 030 426 117 100,0% 3 788 797 3 788 797 - - - 57 917 57 000

Étrangères

Wendel  Luxembourg (1) 825 610 2 141 677 100,0% 6 824 592 4 060 245 599 393 - 41 160 331 068 150 000

Oranje-Nassau Groep
(1)

8 744 62 637 100,0% 238 320 16 570 - - - 116 56 000

RENSEIGNEMENTS GLOBAUX

Fi l ia les  françaises 407 38

Fi l ia les  étrangères - -

Participations  françaises - -

Participations  étrangères - -

(1) Données consolidées

RENSEIGNEMENTS DÉTAILLÉS (sur les filiales et participations dont la valeur brute comptable est supérieure à 1% du capital social de Wendel)
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9Observations du Conseil de surveillance à l’Assemblée générale

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

L’année 2021 a vu un rebond puissant de l’économie (+ 7 % en
France, + 5 % au niveau mondial), et ce malgré l’apparition de
nouveaux variants du Covid-19 et le prolongement des mesures de
restriction liées à la pandémie. Dans ce contexte, Wendel a su faire
preuve d’opportunisme, en bénéficiant de l’important travail de
recentrage accompli ces quatre dernières années. Les sociétés en
portefeuille ont toutes renoué avec leurs niveaux pré-covid, y
compris celles qui avaient vu leur activité interrompue au premier
semestre 2020. La cession dans d’excellentes conditions de
Cromology a conclu sur une note positive l’histoire mouvementée
de notre investissement dans Materis.

Aujourd’hui fort d’une trésorerie et d’une liquidité importantes,
Wendel est en bonne position pour exécuter la feuille de route
2021-2024 fixée d’un commun accord entre le Conseil de
surveillance et le Directoire, et pour investir dans de nouvelles
sociétés. À ce titre, nous nous réjouissons des investissements
réalisés : Tarkett, à l’été 2021, et ACAMS, annoncé en janvier 2022.
Cette société américaine de formation est particulièrement bien
positionnée sur le marché porteur de lutte contre le blanchiment
d’argent et de la conformité aux règlements et aux sanctions, un
secteur que nous connaissons bien grâce à nos investissements
dans Bureau Veritas et dans CPI. D’autres investissements suivront,
même si nous devrons rester vigilants dans un environnement
marqué par la crise géopolitique, l’envolée des coûts des matières
premières et la résurgence de l’inflation, la hausse des taux et la
volatilité des marchés financiers.

En 2021, votre Conseil de surveillance a poursuivi l’exercice de sa
mission de contrôle et de surveillance de la gestion du Directoire
avec le soutien de ses deux comités, le Comité d’audit, des risques
et de la conformité et le Comité de gouvernance et du
développement durable. Le Conseil et les comités ont poursuivi
leur montée en puissance sur l’ESG et prennent en compte les
enjeux sociaux et environnementaux dans leurs décisions.

Malgré les contraintes liées à la crise sanitaire, le Conseil et les
comités ont pu mener à bien leurs travaux selon le calendrier
souhaité. Votre Conseil de surveillance s’est réuni 13 fois, le Comité
de gouvernance et du développement durable 10 fois et le Comité
d’audit, des risques et de la conformité 8 fois.

Le 17 mars 2022, votre Conseil de surveillance a examiné les
comptes individuels et consolidés de Wendel tels que le Directoire
les a arrêtés. Il n’a pas d’observation à vous présenter et émet un
avis favorable à leur approbation.

La situation financière de Wendel est restée solide tout au long de
l’exercice. C’est ce qui permet au Directoire, avec l’aval du Conseil,
de proposer un dividende de 3,0 € pour 2022, en progression
continue, soit + 3,4 % par rapport à celui versé au titre de l’exercice
2020 qui s’élevait à 2,90 €.

La création de valeur pour l’actionnaire est une préoccupation
constante du Conseil de surveillance. L’actif net réévalué en 2021
est en hausse de 18,3 % grâce à la bonne performance du
portefeuille (188,1 € par action au 31 décembre 2021). Retraité du
dividende de 2,90 € par action versé en 2021, l’actif net réévalué
par action est en progression de 20,1 %. Toutefois, la croissance de
l’ANR ne s’est pas traduite par l’augmentation correspondante du
cours de Bourse en raison du creusement de la décote du cours
par rapport à l’actif net réévalué par action. C’est un sujet de
vigilance pour le Conseil de surveillance et nous oeuvrons à faire
en sorte que le cours de l’action Wendel reflète mieux la valeur
intrinsèque de votre Société.

Le Conseil de surveillance remercie vivement Guylaine Saucier,
dont le mandat arrive à expiration à l’issue de l’assemblée, pour sa
remarquable contribution aux travaux du Conseil depuis douze
années dont onze années en qualité de Présidente du Comité
d’audit, des risques et de la conformité.

Le Conseil de surveillance vous propose de renouveler le mandat
de Franca Bertagnin Benetton, pour une nouvelle période de 4 ans.

Le Conseil de surveillance vous propose par ailleurs de nommer
William D. Torchiana en qualité de membre indépendant du
Conseil de surveillance.

De nationalité américaine, William Torchiana apportera au Conseil
sa connaissance du milieu des affaires américain et son expérience
en matière d’opérations complexes et de gouvernance. Sous
réserve de sa nomination, William Torchiana intègrera le Comité
d’audit, des risques et de la conformité, ainsi que le Comité de
gouvernance et du développement durable.

Enfin, votre Conseil vous recommande d’approuver l’ensemble des
résolutions présentées par le Directoire qui sont soumises à votre
Assemblée générale. 






















































