
Estelle Brachlianoff É D I T O R I A L

Mesdames, Messieurs, chers actionnaires,

Portés par une croissance soutenue et une solide performance 
opérationnelle, nos résultats témoignent de la robustesse 
de notre modèle de création de valeur et de notre capacité à 
avancer avec agilité, même dans un environnement incertain. 
La croissance de notre EBITDA et l’amélioration continue de 
notre marge sont en ligne avec les objectifs du plan GreenUp 
et confirment le bon choix de nos orientations stratégiques.

À cette dynamique s’ajoute le pilotage opérationnel strict qui 
nous a permis d’avancer plus vite que prévu sur notre plan de 
synergies et de relever notre ambition annuelle.

Plus précisément, sur les 9 premiers mois :

⁻	 notre chiffre d’affaires a connu une solide croissance de + 5,1 % 
 	 à périmètre et change constants hors énergie à 32,5 milliards 
	 d’euros, avec une forte croissance au troisième trimestre 
	 seul de +6,7 % 1. Cette croissance est particulièrement vigou- 
	 reuse dans nos activités boosters, qui progressent de +6,9 % 1, 
	 stimulée par les offres innovantes en technologies de l’eau 
	 et la bonne dynamique des activités de traitement de déchets 
	 dangereux notamment en Europe ;
 
⁻	 notre EBITDA s’est élevé à 4 936 M€, en augmentation 
	 à change constant de + 5,6 %, dans la fourchette de + 5 % 
 	 à + 6 % que nous visons en fin d’année ;

⁻	 notre Groupe poursuit son plan d’efficacité à un rythme  
	 soutenu avec 296 M€ de gains d’efficacité engrangés en 
	 9 mois, en avance par rapport à notre objectif annuel. Il en 
 	 va de même pour les synergies dégagées qui s’élèvent à 
 	 96 M€ sur 9 mois et 411 M€ cumulés depuis l’acquisition 
 	 de Suez, au-dessus de notre cible annuelle. Nous avons donc 
	 relevé l’objectif de synergies cumulées à plus de 430 M€ à
	 fin 2024, sur un plan total de 500 M€ à horizon 2025 ;

−	 notre EBIT courant, de 2 601 M€, a progressé de + 6,4 % 
 	 à périmètre et change constants ;

Veolia a enregistré une nouvelle fois d’excellents résultats au cours 
du troisième trimestre 2024.
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−	 le Groupe a poursuivi une politique d’allocation de capital  
	 dynamique contribuant à la création de valeur, avec  
	 2,6 milliards d’investissements sur les 9 premiers mois, 1 Md€ 
	 de cessions d’actifs non stratégiques réalisées depuis le début 
	 de l’année, et 700 M€ d’acquisitions ciblées signées dans  
	 les activités prioritaires ;

−	 notre endettement financier net est en phase avec notre 
 	 objectif de levier inférieur à 3 fois qui est prévu pour 2024.

Par ailleurs, afin d’anticiper en partie notre refinancement 
2025, Veolia a profité de la baisse récente des taux d’intérêt 
pour placer 500 millions d’euros d’obligations à échéance 
janvier 2031, avec une prime de nouvelle émission nulle, portant 
un coupon de 2,974 %, illustrant encore une fois la pertinence 
de son positionnement, et la qualité de sa signature.

Enfin, à l’occasion de notre conférence Deep Dive « New 
Solutions for Water » en Hongrie le 17 octobre, nous avons 
dévoilé nos ambitions de croissance pour capitaliser sur 
le développement attendu du marché des technologies de 
traitement de l’eau, moteur de notre programme GreenUp, et 
avons lancé une nouvelle offre Beyond PFAS, qui nous permettra 
de viser un chiffre d’affaires d’un milliard d’euros d’ici 2030 
dans la lutte contre les micropolluants, en particulier les PFAS. 
Cette offre repose sur notre capacité unique à combiner 
toutes nos expertises sur l’ensemble de la chaîne de valeur, 
notamment en matière de traitement des pollutions. 

Vous en lirez tous les détails dans cette Lettre. 

À toutes et à tous, j’adresse mes plus cordiales salutations et 
vous souhaite d’excellentes fêtes de fin d’année.

Estelle Brachlianoff, Directrice Générale

1 	 À périmètre et change constants et hors prix des énergies.
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+ 5,1 % 
à périmètre et change constants*

*hors prix des énergies

+ 5,6 % 
à périmètre et change constants

+ 6,4 % 
à périmètre et change constants 

33 161

Septembre 2023 Septembre 2024 Septembre 2023 Septembre 2024 Septembre 2023 Septembre 2024

32 543 4 793 4 936 2 518 2 601

C H I F F R E  D ’ A F F A I R E S
(en millions d’euros) 

E B I T D A  
(en millions d’euros) 

E B I T  C O U R A N T
(en millions d’euros) 

Chiffres clés au 30 septembre 2024 

e chiffre d’affaires consolidé du Groupe s’élève à 32 543 
millions d’euros au 30 septembre 2024, contre 33 161 millions 
d’euros au 30 septembre 2023. Il augmente de +1,7 % à  

périmètre et change constants et de +5,1 % hors effet prix des 
énergies qui impacte majoritairement l’Europe hors France.

L’évolution du chiffre d’affaires par effet 
se décompose comme suit :

• 	L’effet change ressort à -586 millions d’euros (-1,8 %) et reflète 
	 principalement la dépréciation des devises argentine, 
	 chilienne et tchèque, partiellement compensée par une appré- 
	 ciation sur la devise polonaise 1.

• 	L’effet périmètre de -582 millions d’euros (-1,8 %) comprend 
 	 principalement l’impact des cessions de la SADE en date 
	 du 29 février 2024, de RGS (Amérique du Nord) en date 
	 du 1er août 2024 et de Lydec en date du 4 septembre 2024, 
	 partiellement compensé par l’acquisition de Hofmann 
	 (Allemagne) au premier trimestre 2024.

• 	L’impact des commodités (correspondant à l’évolution des 
 	 prix des énergies et des recyclats) s’élève à -1 093 millions 
	 d’euros (-3,3 %), sous l’effet de la baisse des tarifs des énergies 
	 (-1 152 millions d’euros), principalement en Europe centrale  
	 et orientale, légèrement atténuée par l’effet positif des prix 
	 des recyclats (+56 millions d’euros).

• 	L’effet climat s’élève à -132 millions d’euros (-0,4 %),  
	 essentiellement en Europe centrale et orientale, dont  
	 l’activité énergie subit l’impact d’un hiver plus doux au 
	 premier semestre, sans impact sur le troisième trimestre.

• 	La croissance intrinsèque (+5,4 %) est portée par des effets 
 	 commerce et prix positifs. L’effet commerce/volumes/ 
 	 travaux s’élève à +598 millions d’euros (+1,8 %), porté par
 	 une bonne dynamique commerciale, des volumes d’eau 
 	 et de déchets bien orientés, ainsi que par la croissance des 
	 activités Technologies de l’Eau. Les effets prix favorables 
	 représentent +1 179 millions d’euros (+3,6 %) et sont 
	 principalement liés aux révisions tarifaires dans les déchets 
	 et dans l’eau.

Le chiffre d’affaires est 
en progression sur l’ensemble 
des segments opérationnels
Le chiffre d’affaires au 30 septembre 2024 est en forte progres- 
sion sur le segment des Technologies de l’Eau, en croissance 
soutenue sur le segment Reste du monde et en croissance 
modérée sur la France et Déchets Spéciaux Europe, alors qu’il 
diminue sur le segment Europe hors France en raison de la 
baisse des prix de l’énergie comparativement à 2023.

Une dynamique de croissance 
soutenue et une solide performance 
opérationnelle confirmant le bon démarrage 
du plan GreenUp

1 	 Principaux impacts de change par devises : le peso argentin (-422 millions d’euros), le peso chilien (-83 millions d’euros) et la couronne 		
	 tchèque (-75 millions d’euros), compensés par le zloty polonais (+127 millions d’euros) et la livre sterling (+52 millions d’euros).

L
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Le chiffre d’affaires de France et déchets spéciaux Europe s’élève
à 6 783 millions d’euros et affiche une croissance de +3,0 % à 
périmètre et change constants comparé au 30 septembre 2023.

Le chiffre d’affaires de l’Europe hors France atteint 13 305 millions 
d’euros au 30 septembre 2024, en variation organique de -4,4 %,  
en raison de la baisse des prix des énergies comparativement  
à 2023. Hors effet prix des énergies, le chiffre d’affaires augmente 
de +3,7 %.

Le chiffre d’affaires du Reste du monde atteint 8 853 millions 
d’euros, en croissance organique de +5,6 %, en progression 
sur l’ensemble des géographies, hors Asie.

L’activité Technologies de l’Eau génère un chiffre d’affaires de 
3 598 millions d’euros, en progression de +13,5 % à périmètre 
et change constants, portée par la croissance de WTS dans 
les activités Systèmes d’Ingénierie et Solutions Chimiques, 
ainsi que par la croissance de VWT dans ses activités Projets. 

La croissance organique 
du chiffre d’affaires par métier 
s’est établie de la façon suivante
Le chiffre d’affaires de l’activité Eau progresse de +6,5 % à 
périmètre et change constants, à 13 324 millions d’euros, portée 
par la hausse de l’activité Eau exploitation (+3,8 % à périmètre 
et change constants) et la croissance des activités Techno- 
logie et Construction (+10,9 % à périmètre et change constants). 

• L’Eau Exploitation progresse de +3,8 % à périmètre et 
	 change constants, à 9 561 millions d’euros, avec des hausses 
	 tarifaires sur l’ensemble des géographies (en particulier en 
	 France et en Europe centrale et orientale), un bon niveau 
	 d’activité travaux et des volumes bien orientés principa- 
	 lement en Europe centrale et orientale (+3,2 %) et aux 
	 États-Unis (+3,1 %) qui compensent les baisses en France (-0,5 %), 
	 en raison d’une pluviométrie plus forte, en Espagne (-0,6 %) 
 	 en raison des restrictions dues à la sécheresse, et au Chili (-0,1 %). 

• Le chiffre d’affaires Technologie et Construction est en 
	 progression de +10,9 % à périmètre et change constants, à 
 	 3 763 millions d’euros, porté principalement par les activités 
	 Technologies de l’Eau.

Le chiffre d’affaires de l’activité Déchets progresse de +6,4 % à 
périmètre et change constants, à 11 656 millions d’euros. Il béné- 
ficie de révisions tarifaires favorables (+4,8 %). Le prix des 
matières recyclées (principalement le papier) est en légère 
hausse sur le troisième trimestre ; il représente une hausse de 
+0,5 % du chiffre d’affaires par rapport aux neuf premiers mois 
de 2023. L’effet commerce/volumes/travaux est positif (+1,2 %), 
marqué par des volumes en hausse, notamment au Royaume- 
Uni, en Allemagne et en Australie. Ils bénéficient d’une bonne 
dynamique commerciale sur les déchets commerciaux et 
industriels, qui compense l’effet de la sélectivité dans la collecte 
municipale. L’activité Déchets dangereux continue de pro-
gresser dans l’ensemble des géographies hors Asie. 

Le chiffre d’affaires de l’activité Énergie s’élève à 7 563 millions 
d’euros et varie de -12,1 % à périmètre et change constants, en 
raison de la baisse des prix de l’électricité, alors que les tarifs 

de chaleur poursuivent leur hausse. L’effet climat, défavorable 
sur le premier semestre 2024, s’élève à -1,5 % sur le chiffre 
d’affaires Énergie en raison d’un hiver plus doux. Le chiffre 
d’affaires des services énergétiques bénéficie d’une bonne 
activité commerciale en Belgique, au Moyen-Orient et à 
Hong Kong. Hors prix des énergies et effet climat, le chiffre 
d’affaires de l’énergie est en hausse de +2,3 %.

Forte croissance de l’EBITDA, 
à 4 936 M€ contre 4 793 M€ 
au 30 septembre 2023, 
soit une croissance de +5,6 % à 
périmètre et change constants
L’impact change sur l’EBITDA s’élève à -121 millions d’euros 
(-2,5 %). Il reflète principalement la dépréciation des devises 
argentine, chilienne et tchèque, partiellement compensée 
par une appréciation de la devise polonaise 1.

L’effet périmètre de -4 millions d’euros (-0,1 %) comprend 
principalement l’impact des cessions de la SADE en date du 
29 février 2024, de RGS (Amérique du Nord) en date du 1er août 
2024 et de Lydec en date du 4 septembre 2024, partiellement 
compensé par l’acquisition de Hofmann (Allemagne) au premier 
trimestre 2024.

Des facteurs externes impactent négativement l’EBITDA :

•	 L’évolution des prix des commodités (énergies et matières 
	 recyclées) a un impact net défavorable sur l’EBITDA à hauteur 
	 de -51 millions d’euros (-1,1 %), lié principalement à la baisse 
	 des prix de vente de l’énergie nette de la baisse des coûts 
	 d’achat, pour -67 millions d’euros, partiellement compensée 
	 par la hausse des prix des matières recyclées (+16 millions 
	 d’euros).

•	 L’impact climat est de -38 millions d’euros (-0,9 %), principa- 
	 lement en Europe centrale et orientale, dû à un hiver plus 
	 doux qu’en 2023.

La croissance intrinsèque (+7,5 %) est portée par des effets 
commerce/volumes/travaux favorables, par les gains d’effi- 
cacité et par les synergies dégagées suite à l’intégration de 
Suez.

•	 Les effets commerce/volumes/travaux sont favorables à 
	 hauteur de +118 millions d’euros (+2,5 %) et résultent de  
	 l’effet positif sur le chiffre d’affaires.

•	 Les gains d’efficacité s’élèvent à 296 millions d’euros sur les 
	 neuf premiers mois 2024, en avance sur l’objectif fixé à  
	 350 millions d’euros pour 2024. Le plan porte principalement 
	 sur l’efficacité opérationnelle (à hauteur de 68 %) et les achats 
	 (22 %), et concerne l’ensemble des géographies : la France et 
	 les déchets spéciaux Europe (23 %), l’Europe hors France 
	 (40 %), le Reste du monde (30 %), et les Technologies de 
	 l’Eau (8 %). Net des gains partagés avec les clients et des 
	 effets de décalage sur la répercussion des coûts, le plan 
	 d’efficacité génère 144 millions d’euros (+3,0 %) d’EBITDA 
	 supplémentaires sur les neuf premiers mois 2024. Cela  
	 représente un taux de rétention de 49 %.

1 	 Principaux impacts de change par devises : le peso argentin (-66 millions d’euros), le peso chilien (-34 millions d’euros), 
	 la couronne tchèque (-19 millions d’euros), compensés par le zloty polonais (+15 millions d’euros).
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•	 Les synergies réalisées suite à l’intégration de Suez s’élèvent 
 	 à 96 millions d’euros, en particulier grâce aux économies  
	 d’échelles réalisées sur les achats et aux synergies dégagées 
	 dans les activités Technologies de l’Eau. Cumulées aux  
	 synergies déjà réalisées en 2022 et 2023, elles s’élèvent à  
	 411 millions d’euros, ce qui conduit à relever l’objectif cumulé 
	  à fin 2024 à plus de 430 millions d’euros.

Croissance de +6,4 % 
de l’EBIT courant à 2 601 M€, 
à périmètre et change constants
La progression de l’EBIT courant par rapport au 30 sep-
tembre 2023 s’explique principalement par la forte crois-
sance de l’EBITDA.

Endettement financier 
net maîtrisé
L’endettement financier s’établit à 18 892 millions d’euros 
au 30 septembre 2024 contre 17 903 millions d’euros au  

31 décembre 2023. Par rapport au 31 décembre 2023, la  
variation de l’endettement financier net s’explique princi-
palement par les éléments suivants :

• 	le free cash-flow net à hauteur de -147 millions d’euros ;

• des investissements financiers nets à hauteur de  
	 +434 millions d’euros suite à la cession des filiales RGS, la 
	 Lydec et la SADE et l’acquisition du Groupe Hofmann GmbH ;

• 	le remboursement de la dette hybride pour -209 millions 
	 d’euros, y compris coupons ;

• 	le versement de dividendes votés en assemblée générale 
	 mixte du 25 avril 2024 pour un montant de -895 millions 
	 d’euros ;

• 	l’augmentation de capital dans le cadre de l’opération 
	 d’actionnariat salarié Sequoia 2024 pour un montant net 
	 de 337 millions d’euros.

L’endettement financier net est par ailleurs impacté par un 
effet de change et de variation de juste valeur défavorable 
de +15 millions d’euros au 30 septembre 2024.

Perspectives 2024 confirmées
Au regard des très bons résultats du 1er semestre 2024, la guidance 2024 est pleinement confirmée :

•	 Solide croissance organique1 2 du chiffre d’affaires 
•	 Économies de coûts supérieures à 350 M€ auxquelles s’ajoutent de nouvelles synergies attendues pour  
	 un montant cumulé supérieur à 430 M€ fin 2024, en ligne avec l’objectif de 500 M€ cumulés
•	 Croissance organique1 de l’EBITDA de +5 % à +6 %
•	 Résultat net courant part du Groupe supérieur à 1,5 Md€ 3

•	 Leverage ratio attendu < 3x3

•	 Croissance du dividende en ligne avec celle du bénéfice net courant par action
1 À périmètre et change constants. 2 Hors prix des énergies. 3 Hors PPA (Purchase Price Allocation) Suez.

Perspectives GreenUp 2024-2027 confirmées
•	 Croissance solide du chiffre d’affaires 4 
•	 350 M€ d’économies par an
•	  ≥ 8 milliards d’euros d’EBITDA en 2027
•	 ~ 10 % de croissance annuelle du résultat net  
	 courant sur 2023-2027 5

•	 Levier financier ≤ 3x
•	 Croissance du dividende en ligne avec le BNPA courant	
•	 4 milliards d’euros d’investissements de croissance 	
	 dont 2 milliards priorisés sur 3 activités  
	 stratégiques (les boosters de croissance)

•	 Décarbonation : 18 millions de tonnes de CO2 		
	 effacées en 2027 (scope 4) & trajectoire de baisse  
	 des émissions compatible avec 1,5 °C  
	 de réchauffement (scopes 1&2)
•	 Régénération : 1,5 milliard de m3 d’eau douce  
	 économisée en 2027
•	 Dépollution : 10 millions de tonnes de déchets 		
	 dangereux et de polluants traités en 2027

4 Hors prix des énergies. 5 À taux de change constant.

Calendrier 27 février 2025 : publication des résultats annuels 2024
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Deep dive Water Technologies and Innovation en Hongrie: 
Veolia accélère dans les technologies 
de l’eau et lance une offre innovante 
de traitement des PFAS 

• 	Croissance du chiffre d’affaires trois fois plus rapide que le marché, soit 6 à 10 % par an, en ligne avec le plan 	
	 GreenUp 2024-2027 et une augmentation de 50 % du chiffre d’affaires dans les technologies de traitement 		
	 de l’eau d’ici à 2030

• 	1 milliard d’euros de chiffre d’affaires visé dans la lutte contre les micropolluants (à travers notamment  
	 la nouvelle offre PFAS) à travers la combinaison de l’ensemble des activités du Groupe à horizon 2030

• 	Croissance de l’EBITDA des technologies de l’eau d’environ 10 % par an, permettant une amélioration 		
	 du taux de marge et une progression du retour sur capitaux employés (ROCE)

es annonces interviennent dans un contexte où la  
demande en technologies et en solutions innovantes de 
traitement d’eau augmente en raison des macro- 

tendances de fond telles que la pénurie d’eau, l’adaptation  
au changement climatique, les préoccupations en matière de 
santé et le développement d’industries stratégiques, comme 
les semi-conducteurs, les produits pharmaceutiques, ou encore 
les data centers. Selon les estimations de Veolia, ce marché 
représente aujourd’hui environ 220 milliards d’euros et  
s’annonce comme l’un des plus dynamiques du secteur environ- 
nemental et de services essentiels, avec une progression de 
2 à 3 % par an.

Il est crucial de pouvoir répondre à la demande croissante 
dans les secteurs clés des technologies de l’eau afin de renforcer 
la compétitivité des territoires et des industries et de relever les 
défis de la gestion durable des ressources. Grâce à notre leadership 
technologique mondial et à la combinaison d’innovations et 
de savoir-faire issus de tous nos métiers, nous disposons d’une 
capacité unique à développer des offres sur mesure au meilleur 
prix, et à croître deux à trois fois plus vite que le marché », 

déclare Estelle Brachlianoff, Directrice Générale de Veolia.

En tant que leader mondial du marché, Veolia est parfaitement 
positionné pour tirer parti de la croissance dans ce secteur 
en pleine expansion, et assurer une progression 3 fois plus 
importante que celle du marché, de l’ordre de 6 à 10 % par an.

Pour cela le Groupe s’appuie sur son portefeuille de technologies 
différenciant et sa capacité unique de création de valeur pro-
venant de la combinaison de ses métiers, en priorisant les 
offres les plus porteuses comme :

• 	Élimination des micropolluants de l’eau
• 	Traitement biologique de pointe et réutilisation  
	 des eaux usées
• 	Récupération de métaux stratégiques et de sels
• 	Eau ultra-pure pour l’industrie pharmaceutique  
	 et la microélectronique
• 	Modèles durables de dessalement

« 

C

Objectifs* Technologies 
de l’Eau dans le cadre du plan 
GreenUp 2023-27

Ambitions* à horizon 2030

• 	Croissance du chiffre d’affaires des Technologies  
	 de l’Eau de +50 % 
• 	Chiffre d’affaires du Groupe associé  
	 au traitement des micropolluants et PFAS  
	 de l’ordre d’un milliard d’euros

• 	Croissance annuelle du chiffre d’affaires  
	 de +6 % à +10 % (CAGR) 
• 	Croissance moyenne annuelle de l’EBITDA  
	 d’environ +10 % (CAGR) 
• 	Croissance de la marge d’EBITDA (hors projets)  
	 de ~+300 pbs
• 	Croissance du ROCE
* À change constant * À change constant
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PERFORMANCE DEPUIS LE 1ER JANVIER 2024
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1 milliard d’euros de chiffre d’affaires visé dans la lutte contre 
les micropolluants (et notamment les PFAS) à travers la combinaison 
de l’ensemble des activités du Groupe à horizon 2030

armi les défis liés au secteur de l’eau, la lutte contre les 
micropolluants a été identifiée par le Groupe comme un 
axe stratégique majeur de GreenUp, avec une ambition 

de 1 milliard d’euros de chiffre d’affaires dans ce segment à 
horizon 2030. Cette ambition sera largement soutenue par le 
lancement de l’offre « BeyondPFAS » qui représente une avancée 
majeure dans la lutte contre les polluants émergents au niveau 
mondial.

L’offre PFAS est une parfaite illustration du modèle de  
création de valeur de Veolia, elle a été possible grâce à notre 
capacité à combiner l’ensemble de nos expertises sur toute 
la chaîne de valeur du traitement des pollutions », ajoute  
Estelle Brachlianoff. « Il s’agit d’une offre intégrée la plus 
complète sur le marché, qui combine nos compétences en matière 
de diagnostic, de traitement des eaux, de gestion des déchets, 
offrant ainsi une solution complète et innovante pour faire 
face à ce défi environnemental majeur ».

« 

P L’offre PFAS comprend :

• 	Des technologies de pointe pour la détection  
	 et la quantification des PFAS dans l’eau

• 	Des solutions de traitement adaptées  
	 technologiquement et économiquement  
	 pour l’élimination des PFAS dans les eaux  
	 potables et usées

• 	Des procédés innovants pour la gestion  
	 et la destruction sécurisée des déchets  
	 contaminés par les PFAS

• 	Des services de conseil et d’accompagnement 		
	 pour les collectivités et les industriels  
	 confrontés à la problématique des PFAS


