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Message de la directrice générale

Estelle Brachlianoff, directrice générale du Groupe, a déclaré :

"Au premier trimestre 2025, Veolia démontre une nouvelle fois la pertinence de son modéle d'affaires, alliant résilience et croissance, en réalisant des
résultats solides malgré un environnement marqué par l'incertitude macroéconomique et des défis externes persistants.

LEBITDA a progressé de +5,5 %", porté par la croissance du chiffre d’affaires, par les gains d’efficacité et la poursuite des synergies, en ligne avec nos
objectifs annuels et avec la trajectoire du plan stratégique GreenUp.

Ces réalisations confirment notre capacité a produire une croissance pérenne, grace a notre empreinte géographique multilocale et diversifiée, ainsi que
notre mix d’activité unique. La combinaison de savoir-faire et de technologies dans I'eau, I'énergie et les déchets, permet d’offrir & nos clients des
services essentiels pour protéger la santé des populations, le pouvoir d’achat, la compétitivité des industries et I'approvisionnement en ressources
stratégiques.

La croissance de nos activités “boosters” s’est ainsi élevée a +7,2 % grace a lintégration de nouveaux actifs d’énergie locale et a I'excellente
performance des déchets dangereux.

La réalisation du plan GreenUp se poursuit avec succés par |'opération majeure signée aujourd’hui d'acquisition des 30 % minoritaires de CDPQ dans
WTS. Cette acquisition nous renforce dans les Technologies d’eau, “booster” de croissance et segment sur lequel nous sommes déja leader, ainsi que
dans notre empreinte internationale, notamment en Amérique du Nord.

En prenant le contréle a 100 %, nous pourrons déployer le plein potentiel de cette activité, tant en termes de croissance que de performance, et sécuriser
ainsi la création de valeur pérenne pour le Groupe."

™ A périmétre et change constants
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FAITS MARQUANTS DE LA PERIODE

Faits marquants de la période

Des résultats solides qui confirment pleinement les objectifs 2025

Au premier trimestre 2025, Veolia démontre une nouvelle fois la
pertinence et la robustesse de son modéle d'affaires, en réalisant des
résultats solides dans un environnement marqué par lincertitude
macroéconomique et des défis externes persistants. Cette performance
témoigne de la capacité du Groupe a maintenir son cap et a délivrer des
résultats en ligne avec ses objectifs annuels, notamment grace a son
empreinte géographique locale et diversifiée.

Le trimestre a été marqué par une création de valeur significative, résultat
d'une exécution rigoureuse de notre stratégie. Notre discipline financiére
stricte, notamment dans la gestion de notre trésorerie et le controle de
nos investissements, a porté ses fruits, comme en témoigne la réduction
notable de notre dette nette par rapport au premier trimestre 2024. Cette
performance financiere renforce notre confiance dans notre capacité a
atteindre nos objectifs annuels tout en maintenant une structure
financiére solide.

Variations 2025 / 2024

périmetre et change

en millions d'euros 31 mars 2024 1 mars 20 a change constant constants
Chiffre d'affaires 11 556 11 507 -0,8 % 1,5 %
EBITDA 1624 1695 3,6 % 55 %
EBIT courant " 843 915 75% 84 %

Endettement financier net
(1) Les définitions des indicateurs sont indiquées dans la section 5.1 infra.

Le chiffre d’affaires au 31 mars 2025 s’établit a 11 507 millions d’euros
et varie de +1,5 % a périmétre et change constants. Hors prix des
énergies, le chiffre d'affaires progresse de +3,9 % a périmétre et change
constants.

Les activités de I'Eau sont en croissance organique de +2,4 % portée
notamment par la bonne performance du segment de I'eau municipale.
Cette progression s'explique principalement par une indexation tarifaire
favorable mise en place dans I'ensemble des zones géographiques ;

Les activitts de Déchets enregistre une croissance de +3,7 %,
soutenue par plusieurs facteurs favorables : les révisions tarifaires,
'augmentation des volumes traités, la valorisation accrue des matiéres
recyclées, ainsi qu'une performance remarquable dans le segment du
traitement des déchets dangereux ;

Les métiers de I'Energie varient de -1,9 %, principalement impactée
par la baisse des prix des énergies (-7,2 %). Néanmoins, le segment
démontre une dynamique commerciale robuste dans les services
d'efficacité énergétique, particulierement en Belgique avec l'offre de
flexibilité, ainsi qu'en Espagne.

L'EBITDA au 31 mars 2025 s’établit a 1 695 millions d’euros en hausse
de +5,5 % a périmétre et change constants. Cette progression est portée
par la contribution des programmes d'efficacité opérationnelle nette
(+2,3 %) ainsi que des synergies (+1,5 %), par la progression des
volumes (+1,4 %) atténuée par la variation des prix des commodités
(-0,8 %).

-18 997 -18 855

Au terme du premier trimestre 2025, le Groupe a généré 25 millions
d'euros de synergies supplémentaires liées a l'intégration de Suez,
portant ainsi le montant cumulé des synergies a 460 millions d'euros.
Cette performance s'inscrit parfaitement dans la trajectoire fixée par les
objectifs du Groupe.

L'EBIT courant s'établit a 915 millions d'euros, en progression de
8,4 % a périmétre et change constants par rapport au 31 mars 2024.

L'endettement financier net s'éléeve a 18 855 millions d’euros au 31
mars 2025, en baisse de -142 millions d'euros par rapport au 31 mars
2024.
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2 Innovations et développements
commerciaux

L'année 2025 marque une étape significative dans le déploiement du
plan stratégique GreenUp, avec une double approche qui caractérise la
stratégie de croissance de Veolia. Le Groupe intensifie ses efforts
d'innovation et renforce son empreinte commerciale tant sur ses métiers
historiques, garants de sa solidité, que sur ses nouvelles activités
identifiées comme boosters, véritables catalyseurs de croissance future.

Australie : Veolia remporte un contrat majeur de 850 millions de
dollars australiens sur 20 ans pour une installation de recyclage
innovante

Veolia a remporté un contrat stratégique dans le Territoire de la capitale
australienne pour la construction et I'exploitation d'une installation de
recyclage ultramoderne. Ce projet d'envergure traitera 1,3 millions de
tonnes de matériaux sur 20 ans, créera 136 emplois et réduira les
émissions de carbone de 26 000 tonnes par an grace a des technologies
de pointe et une production solaire intégrée. Cette initiative, qui s'inscrit
dans le programme stratégique GreenUp de Veolia, renforce la présence
du groupe en Australie ou il a enregistré une croissance de +7,7 % en
2024.

Le dessalement, une solution d'avenir pour I'accés a I'eau

Le dessalement s'impose comme une solution clé face a la raréfaction de
l'eau, avec des progres significatifs en efficacité et colts énergétiques.
Leader avec 18 % de la capacité mondiale installée, Veolia vise a doubler
sa capacité opérée d'ici 2030, dans un marché en forte croissance. Cette
ambition se concrétise par des contrats majeurs récemment remportés
aux Emirats arabes unis (Mirfa 2, Hassyan), au Royaume-Uni
(Cornouailles) et au Maroc (Rabat).

Démarrage d'un nouvel actif en Hongrie

Suite a l'acquisition d'Uniper Hongrie (comme détaillé au point 1.2.2),
Veolia a démarré en janvier 2025 I'exploitation de la centrale électrique a
gaz de Gonyl. Cette installation comprend une turbine a gaz
supplémentaire et posséde les permis requis pour construire une
deuxieéme unité de 428 MW (Gonyii 1l), avec la possibilité d'y intégrer la
nouvelle turbine acquise.

Tahwil : une opportunité stratégique dans le traitement des
déchets dangereux en Arabie Saoudite

Le projet Tahwil concerne la construction et I'exploitation d'une installation
de traitement de déchets dangereux dans la ville de Jubail en Arabie
Saoudite. Dans un contexte favorable, une demande de plus de 1 million
de tonnes par an, Veolia saisit une opportunité de se positionner comme
acteur majeur de la région. L'exploitation a démarré avec succes en
février 2025.

FAITS MARQUANTS DE LA PERIODE

Le Groupe a annoncé le 4 mars 2025 le renforcement de sa structure
actionnariale avec l'entrée de CriteriaCaixa, société d'investissement de
la Fondation La Caixa. Cet investisseur institutionnel de premier plan
s'engage a acquérir 5 % du capital du leader mondial des services a
'environnement et obtiendra une représentation au Conseil
d'Administration.

Veolia franchit une nouvelle étape dans sa stratégie de développement
avec l'entrée significative de Bpifrance et son fonds Lac1 au capital du
Groupe, représentant un investissement de 800 millions d'euros. Cette
alliance stratégique annoncée le 17 mars 2025 témoigne de la confiance
accordée au leader de la transformation écologique et se concrétisera
par la nomination d'un représentant de Bpifrance au Conseil
d'Administration. Cet investissement majeur souligne la reconnaissance
du potentiel de croissance de Veolia et de son réle crucial dans la
transition écologique des territoires et des industries. Il renforce la
position du Groupe en tant qu'acteur clé de la lutte contre le changement
climatique tout en consolidant sa gouvernance et sa capacité
d'innovation.

Opérations de périmétre
Au 31 mars 2025, la principale évolution de périmeétre est la suivante :
Acquisition de Uniper (Hongrie)

Veolia Hongrie a signé le 14 février 2024 un Share Purchase Agreement
pour l'acquisition d'Uniper Hungary Energetikai Kft ("Empire"), une filiale
d'Uniper SE.

Aprés obtention des autorisations de l'autorité de concurrence de I'Union
Européenne, la cléture financiere de I'opération a été réalisée en date du
6 janvier 2025 pour un prix d'acquisition de 366 millions d’euros.

Opérations en cours

1 Veolia acquiert 30% dans Water Technologies and Solutions et
renforce son leadership dans les Technologies de I'eau

Veolia annonce en date du 7 mai la signature d'un accord avec CDPQ
pour l'acquisition de sa participation de 30 % dans Water Technologies
and Solutions ("WTS"), permettant a Veolia d'en obtenir le contréle a 100
%, d’accroitre ainsi la création de valeur, de simplifier la structure et
d’extraire des synergies de colts supplémentaires d'environ 90 millions
d'euros. Le prix d'acquisition est de 1,75 milliard de dollars (~1,5 milliard
d'euros),

Cette acquisition est une étape logique dans le déploiement du plan
stratégique GreenUp, qui vise a renforcer I'ancrage du Groupe dans les
activités de Technologies de l'eau ainsi qu’aux Etats-Unis, tous deux
identifiés comme des "boosters" de croissance prioritaires.

L'acquisition des intéréts minoritaires de CDPQ renforcera le
positionnement unique de Veolia en tant que leader mondial des
Technologies de l'eau.
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FAITS MARQUANTS DE LA PERIODE

Structure de la dette du Groupe

L'endettement financier net au 31 mars 2025 s'éleve a 18 855 millions
d'euros.

Le niveau de trésorerie au 31 mars 2025 s'éleve a 10 344 millions
d'euros, aprés le remboursement des obligations a option de conversion
et/ou d'échange en actions nouvelles ou existantes qui arrivaient a
échéance au 1er janvier 2025 pour un montant de 336 millions d'euros et
I'émission de billets de trésorerie pour 315 millions d'euros.

Le Groupe a par ailleurs a sa disposition une ligne de crédit syndiqué
multidevises, pour un montant total non tiré au 31 mars 2025 de 4 500
millions d'euros, ainsi que des lignes de crédit bilatérales pour un
montant total non tiré au 31 mars 2025 de 1 703 millions d’euros, lui
permettant ainsi de bénéficier d'une solide position de liquidité nette qui
s'éléve a 7 488 millions d'euros au 31 mars 2025, apres prise en compte
de dettes courantes (trésorerie passive incluse) a payer pour un montant
de 9 059 millions d'euros.

Gestion de la dette obligataire

Veolia Environnement a procédé au remboursement a échéance le 1er
janvier 2025 de ses obligations a option de conversion et/ou d'échange
en actions nouvelles ou existantes pour un nominal restant d'environ 336
millions d'euros.

Confirmation de la perspective de
crédit
Le 14 mars 2025, Standard and Poor’s a confirmé la notation de crédit de
Veolia Environnement, A-2/BBB avec une perspective stable. De son

co6té, Moody’s a confirmé, le 22 avril 2025, la notation P-2/Baa1 avec une
perspective stable.

Paiement du dividende

L'assemblée générale mixte des actionnaires du 24 avril 2025 a approuvé
le versement d’un dividende de 1,40 euro par action au titre de I'exercice
2024, payable en numéraire. La date de détachement du dividende est
fixée au 12 mai 2025. Les dividendes 2024 seront versés a partir du 14
mai 2025.

Lors de I'assemblée générale mixte du 24 avril 2025, la société Deloitte &
Associés a été nommée en qualité de commissaires aux comptes en
charge de la certification des comptes (sociaux et consolidés) et des
informations en matiéres de durabilité, respectivement pour une période
de six années qui prendra fin a lissue de l'assemblée générale des
actionnaires qui sera appelée a statuer sur les comptes de I'exercice clos
le 31 décembre 2030.
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Dans le cadre du renouvellement annuel du conseil, le conseil
d’administration, lors de sa séance du 11 mars 2025, a pris acte que le
mandat de deux administrateurs venait a échéance a lissue de
'assemblée générale du 24 avril 2025 (M. Pierre-André de Chalendar et
Mme Marion Guillou) et que Mme Marion Guillou ne sollicitait pas le
renouvellement de son mandat a l'issue de ladite assemblée générale.
Par ailleurs, le conseil d'administration a pris acte que le mandat de
M. Francisco Reynes prenait fin, a sa demande, a lissue de ladite
assemblée générale.

Sur la recommandation du comité des nominations, le conseil
d’administration, lors de cette méme séance, a décidé de proposer a
ladite assemblée générale, le renouvellement du mandat d’administrateur
de M. Pierre-André de Chalendar et la nomination de MM. Philippe
Brassac et Arnaud Caudoux, en qualité d'administrateurs, et Mme Elena
Salgado, en qualité d'administratrice.

L'assemblée générale mixte des actionnaires de Veolia Environnement
du 24 avril 2025 :

a renouvelé le mandat d'administrateur de M. Pierre-André de
Chalendar ; et

a nommé MM. Philippe Brassac et Arnaud Caudoux en qualité
d’administrateurs, et Mme Elena Salgado en qualité d’administratrice,

pour une période de quatre années qui prendra fin a lissue de
I'assemblée générale des actionnaires qui sera appelée a statuer sur les
comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2028.

A la date du présent document, le conseil d’administration de Veolia
Environnement se compose de quinze administrateurs dont 75 %
d’administrateurs indépendants (hormis les deux administrateurs
représentant les salariés et I'administratrice représentant les salariés
actionnaires), 50 % () d'administratrices, et un censeur :

M. Antoine Frérot, président du conseil d’administration ;
Mme Estelle Brachlianoff, directrice générale ;

M. Pierre-André de Chalendar*, administrateur référent ;
M. Olivier Andriés* ;

Mme Maryse Aulagnon ;

Mme Véronique Bédague* ;

M. Philippe Brassac* ;

M. Arnaud Caudoux* ;

Mme Isabelle Courville* ;

M. Franck Le Roux, administrateur représentant les salariés ;
Mme Julia Marton-Lefévre* ;

Mme Agata Mazurek-Bak, administratrice représentant les salariés
actionnaires ;

M. Pavel Pasa, administrateur représentant les salariés ;
Mme Elena Salgado* ;

M. Guillaume Texier* ;

M. Enric Xavier Amiguet i Rovira, censeur.

* Membre indépendant

FAITS MARQUANTS DE LA PERIODE

La composition des comités du conseil est la suivante :

Comité des comptes et de l'audit : M. Guillaume Texier (Président),
M. Olivier Andriés, Mme Véronique Bédague, M. Arnaud Caudoux,
M. Franck Le Roux (administrateur représentant les salariés) et
Mme Agata Mazurek-Bak (administratrice représentant les salariés
actionnaires) ;

Comité des nominations : M. Pierre-André de Chalendar (Président),
Mme Maryse Aulagnon, M. Philippe Brassac, Mme Isabelle Courville et
M. Antoine Frérot ;

Comité des rémunérations M. Olivier Andries (Président),
Mme Maryse Aulagnon, M. Pierre-André de Chalendar, M. Franck Le
Roux (administrateur représentant les salariés) et Mme Elena
Salgado ;

Comité recherche, innovation et développement durable
Mme Isabelle Courville (Présidente), M. Arnaud Caudoux, Mme Julia
Marton-Lefévre, M. Pavel Pasa (administrateur représentant les
salariés), Mme Elena Salgado et M. Guillaume Texier. M. Enric
Amiguet y Rovira est invité permanent de ce comité ;

Comité de la raison d’étre : M. Antoine Frérot (Président), M. Olivier
Andriés, Mme Maryse Aulagnon, M. Philippe Brassac, M. Pierre-André
de Chalendar, Mme Isabelle Courville, M. Franck Le Roux
(administrateur représentant les salariés) et M. Guillaume Texier.

Pour mener a bien sa mission, la directrice générale est assistée d’'un
comité exécutif, instance de réflexion, de concertation et de décision de
politique générale visant a mettre en ceuvre les grandes orientations du
Groupe. Le comité est également consulté sur les sujets majeurs de la
vie du Groupe.

Le comité exécutif se réunit mensuellement.

A la date du présent document, le comité exécutif est composé de 14
membres :

Estelle Brachlianoff, directrice générale ;

Sébastien Daziano, directeur de la stratégie, de linnovation et du
développement ;

Gavin Graveson, directeur de la zone Europe du Nord ;
Philippe Guitard, directeur de la zone Europe centrale et orientale ;
2 Eric Haza, directeur des affaires juridiques ;

Anne Le Guennec, directrice de la zone Technologies de I'Eau
mondiales ;

Christophe Maquet, directeur de la zone Asie - Pacifique ;

1 Emmanuelle Menning, directrice générale adjointe en charge des
finances et des achats ;

Gustavo Migues, directeur de la zone Ibérie et Amérique latine ;

« Jean-Frangois Nogrette, directeur de la zone France et déchets
Spéciaux Europe ;

« Laurent Obadia, directeur général adjoint en charge des parties
prenantes et de la communication, et conseiller du président ;
Helman le Pas de Sécheval, secrétaire général ;
Isabelle Quainon, directrice des ressources humaines ;
Frédéric Van Heems, directeur de la zone Amérique du Nord.

Par ailleurs, un comité de direction réunit tous les trimestres I'ensemble
des fonctions et géographies du Groupe afin de partager et de s’engager
sur les enjeux et les perspectives du Groupe. A la date du présent
document, ce comité est composé de 37 membres dont les 14 membres
du comité exécutif ; sa composition est accessible sur le site internet de
Veolia (www.veolia.com).

™ Hors les deux administrateurs représentant les salariés et I'administratrice représentant les salariés actionnaires en application des articles L. 225-27-1 et L. 22-10-7 du Code

de commerce.
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INFORMATIONS COMPTABLES ET FINANCIERES

Informations comptables et financiéres

Les chiffres clés du Groupe sont présentés conformément aux définitions telles que décrites dans la publication des comptes au 31 décembre 2024 (se

référer au chapitre 5.1 - Définitions).

Variations 2025 / 2024

a change a périmeétre et
(en millions d’euros) 31 mars 2024 rs en courant it change its
Chiffre d’affaires 11 556 11 507 -0,4 % -0,8 % 1,5%
EBITDA 1624 1695 4,3% 3,6% 5,5%
EBIT courant @ ® 843 915 8,5% 7,5 % 8,4 %
Investissements industriels nets (y compris nouveaux actifs financiers opérationnels) -915 -1013
Free cash-flow net -673 -906
Endettement financier net a la cléture ¥ -18 997 -18 855

(1) Les définitions des indicateurs sont indiquées dans la section 5.1 infra.
(2) 'Y compris la quote-part de résultat net courant des co-entreprises et entreprises associées.

(3) Retraité des amortissements des actifs réévalués, identifiés dans le cadre de l'exercice d'allocation du prix d'acquisition de Suez, soit 52 millions d'euros au 31 mars 2024

et 44 millions d'euros au 31 mars 2025, comme défini dans la section 5.1 infra.

(4) L'endettement financier net exclut la réévaluation des passifs financiers dans le cadre de I'exercice d'allocation du prix d'acquisition de Suez comme défini dans la section 5.1 infra.

Les principaux impacts de change entre le 31 mars 2025 et le 31 mars 2024 sont les suivants :

Impact change au 31 mars 2025 (vs au 31 mars 2024) % (en millions d'euros)
Chiffre d’affaires 0,4 % 42
EBITDA 0,7 % 1
EBIT courant 1,0 % 9
Endettement financier net ") -0,8 % 150

(1) Y compris variation de juste valeur.
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INFORMATIONS COMPTABLES ET FINANCIERES

Chiffre d'affaires par segment opérationnel

Le chiffre d’affaires consolidé du Groupe s'éléve a 11 507 millions d’euros au 31 mars 2025, contre 11 556 millions d’euros au 31 mars 2024. ||
augmente de +1,5 % a périmetre et change constants et de +3,9 % hors effet prix des énergies, qui impacte majoritairement I'Europe hors France.

Variations 2025 / 2024

a périmétre et change

(en millions d'euros) 31 mars 2024 en courant a change constant constants
France et déchets spéciaux Europe 2318 71 %  T4% 0,1%
Europe hors France 5147 4,0 % 34 % 0,6 %
Reste du monde 2932 -3,0 % -3,3% 5,0 %
Technologies de I'Eau 1156 - % -0,1 % -0,1 %

Autres 4

La répartition du chiffre d’affaires au 31 mars 2025 par segment
opérationnel est la suivante :

Chiffre d'affaires au 31 mars 2025 : 11 507 M€
France et Déchets

Spéciaux Europe
18,7 %

Technologies de
N, IEau100%

/‘M y
y ,/Q,f':\_ Reste du monde
¢ 247 %

Europe hors
France 46,5 %

Par rapport au 31 mars 2024, le chiffre d’affaires au 31 mars 2025
augmente de +1,5 % a périmeétre et change constants. Il est en forte
progression sur le segment Reste du monde, en croissance modérée sur
les segments Europe hors France ainsi que sur la France et déchets
spéciaux Europe, alors qu'il est stable sur le segment Technologies de
I'Eau :

= Technologies de I'Eau -0,1 % ;

= Reste du monde +5,0 % ;

= France et Déchets Spéciaux Europe +0,1 % ; et

u Europe hors France +0,6 %, et +5,5 % hors prix des énergies.

Le chiffre d’affaires de France et déchets spéciaux Europe s’éléve a
2 153 millions d’euros et affiche une croissance organique de +0,1 % a
périmétre et change constants, comparé au 31 mars 2024 :

= Le chiffre d'affaires de 'Eau France de 721 millions d'euros progresse
de +2,1 % a périmétre et change constants, lié au développement
commercial suite a des gains de contrats ;

= Le chiffre d'affaires de I'activité Déchets France s'éléve a 706 millions
d'euros. Il diminue de -3,8 % a périmetre et change constants, en
raison de moindres volumes enfouis et de la baisse du chiffre d’affaires
électrique, partiellement compensés par les révisions tarifaires ;

= L'activité Déchets Spéciaux Europe enregistre un chiffre d'affaires de
587 millions d'euros, affichant une progression de +5,1 % a périmétre
et change constants. Cette performance est principalement portée par
la revalorisation tarifaire dans le segment du traitement des déchets
dangereux, ainsi que par la dynamique favorable des activités de
stockage et d'incinération.

2 R - R

Le chiffre d'affaires de I’Europe hors France atteint 5 351 millions
d’euros au 31 mars 2025 en variation organique de +0,6 %, impacté par
la baisse des prix des énergies comparativement a 2024. Hors effet prix
des énergies, le chiffre d'affaires augmente de +5,5 % :

« En Europe centrale et orientale, le chiffre d'affaires atteint 3 298
millions d'euros, affichant un recul de -2,4 % a périmétre et change
constants. Cette baisse s'explique principalement par la diminution du
prix des énergies, partiellement compensée par des conditions
climatiques favorables dues a un hiver plus rigoureux que l'année
précédente. L'activité¢ Déchets en Allemagne poursuit sa progression
positive, portée par l'augmentation des opérations de traitement et la
hausse des prix des papiers et cartons recyclés comparé a la situation
du 31 mars 2024 ;

1 En Europe du Nord, le chiffre d’affaires de 1 056 millions d’euros
progresse de +1,9 % a périmétre et change constants. Cette
augmentation s'explique principalement par I'évolution du chiffre
d'affaires au Belux, en hausse de +5,9 % a périmétre et change
constants, sur les activités Energie et Déchets qui bénéficient de
l'indexation des tarifs et d'une trés bonne disponibilit¢ des outils
d'incinération ;

= En Ibérie, le chiffre d'affaires s'éléve a 692 millions d'euros, en hausse
de +9,4 % a périmetre et change constants. Cette croissance est
portée par les activités Eau qui bénéficient des augmentations de tarifs
et de volumes orientés & la hausse. Les activités Energie sont
également en croissance, liés a des gains de contrats et des travaux.

= L'ltalie génere un chiffre d'affaires de 304 millions d'euros, en
progression de +12,5 % a périmetre et change constants, s'appuyant
notamment sur une forte activité commerciale dans I'énergie.

Le chiffre d’affaires du Reste du monde atteint 2 845 millions d’euros, en
croissance organique de +5,0 %, en progression sur I'ensemble des
géographies :

= Le chiffre d'affaires en Amérique latine atteint 509 millions d'euros, en
hausse de +12,5 % a périmétre et change constants. Cette croissance
est portée par les bonnes performances du Brésil, de la Colombie et
de I'Argentine ;

« En Afrique Moyen-Orient, l'activit¢ génére 417 millions d'euros
de chiffre d'affaires, en augmentation de +3,7 % a périmetre et change
constants, tirée principalement par la progression de I'activité au Maroc
et la croissance des services énergétiques au Moyen-Orient ;

= En Amérique du Nord, le chiffre d'affaires s'établit & 741 millions
d'euros, en hausse de +3,1 % a périmétre et change constants. Cette
évolution est notamment due a l'activité Déchets dangereux, portée
principalement par une bonne dynamique commerciale accompagnée
par des augmentations tarifaires, ainsi qu'a I'activité Eau régulée avec
des révisions tarifaires favorables ;

s Le chiffre d’affaires en Asie s'éléve a 674 millions d'euros, en hausse
de +4,1 % a périmétre et change constants. Cette progression provient
principalement de la bonne performance en Chine sur I'ensemble des
activités, de l'eau municipale au Japon (augmentation des prix sur les
renouvellements de contrats), de l'activit¢ énergie a Taiwan et des
déchets solides a Hong Kong, notamment grace a la bonne
performance des centres d'enfouissement ;
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Dans le Pacifique, le chiffre d'affaires de 505 millions d'euros est en
hausse de +3,4 % a périmétre et change constants. Cette progression
est principalement portée par la bonne performance des collectes
municipales, des activités de traitement des déchets liquides et
dangereux, des déchets organiques ainsi que des activités de
remédiation des sols.

Chiffre d'affaires par métier

INFORMATIONS COMPTABLES ET FINANCIERES

L'activitt Technologies de I’Eau génére un chiffre d'affaires de
1 156 millions d'euros, stable par rapport a 2024, compte tenu de la
base de comparaison élevée.

Par rapport au 31 mars 2024, le chiffre d’affaires augmente de +1,5 % a périmeétre et change constants. Hors effet prix des énergies, le chiffre
d'affaires augmente de +3,9 %. L'évolution du chiffre d'affaires par métier s'explique comme suit :

la progression des activités Eau en hausse de +2,4 % ;

la croissance de I'activité Déchets de +3,7 % ;

la variation de I'Energie de -1,9 % ; hors prix des énergies, le chiffre d'affaires de I'Energie est en hausse +5,3 % par rapport a mars 2024.

(en millions d’euros) 31 mars 2024

Eau municipale 3186
Technologies de I'Eau et nouvelles solutions 1156
Eau 4343
Déchets solides 2662
Traitement des déchets dangereux 1083
Déchets 3746
Chauffage urbain et réseaux de froid 2409
Bioénergies, flexibilité et efficacité énergétique 1060

Variations 2025 / 2024

a périmétre et change

ars 2025 en courant a change constant constants
2999 -59% -6,7 % 33%
1156 - -0,1% -0,1%
4155 -4,3 % -4,9 % 2,4%
2739 29% 31% 30%
1071 -1,1% -1,5% 5,6 %
3811 1,7 % 1,8 % 3,7%
2 309 -4,1% -52% -5,3%
1232 16,2 % 16,9 % 58 %

Energie 3468

La répartition du chiffre d’affaires par métier au 31 mars 2025 est la
suivante :

Chiffre d'affaires au 31 mars 2025 : 11 507 M€

Bioénergies,

flexibilité et efficacité

énergétique Eau municipale
10,7 % 26,1 %

Chauffage urbain et

réseaux de froid
20,1 % _\

Technologies de
I'Eau et nouvelles
solutions

10,0 %

Traitement des

déchets dangereux

9,3 % Déchets solides
238 %

Les principales variations de chiffre d'affaires par métier a périmétre et
change constants par rapport au 31 mars 2024 s’analysent comme suit.

L'activitt Eau enregistre une progression de +2,4 % a périmétre et
change constants, principalement soutenue par des revalorisations
tarifaires de +1,8 %, ainsi que par une amélioration des volumes et une
bonne dynamique commerciale a +0,6 %.

Le chiffre d’affaires des activités socles d'Eau municipale progresse de
+3,3 %, avec des hausses tarifaires sur la plupart des géographies (en
particulier en Espagne, en Europe centrale et orientale, ainsi qu'en
Amérique du Nord) et I'effet commerce favorable.

Le chiffre d’affaires des activités boosters de Technologies de I'Eau et
Nouvelles Solutions est globalement stable, compte tenu de la base de
comparaison élevée.

3 541 21% 1,6 % -1,9 %

Le chiffre d'affaires de [lactivitt Déchets progresse de +3,7 % a
périmétre et change constants, grace a des révisions tarifaires (+2,7 %),
une légére hausse des prix des matiéres recyclées (+0,4 %) et un effet
commerce/volumes/travaux positif (+1,2 %).

Le chiffre d'affaires des activités socles de Gestion des déchets
solides est en hausse de +3,0 %. Cette croissance s'explique
principalement par une dynamique commerciale positive en Allemagne et
en Asie, particulierement & Hong Kong. L'activité a également profité de
revalorisations tarifaires avantageuses, notamment sur les marchés
britannique et australien.

Le chiffre d'affaires des activités boosters de Traitement des déchets
dangereux progresse de +5,6 %, portée essentiellement par les
performances de France & Déchets spéciaux Europe et en Amérique du
Nord.

Le chiffre d’affaires de I'activité Energie varie de -1,9 % a périmétre et
change constants mais progresse de +5,3 % hors impact du prix de
I'énergie. L'effet prix énergie défavorable de -7,2 % est partiellement
compensé par l'impact climat positif de +3,2 % et par l'effet volumes/
commerce de +2,2 %.

Le chiffre d'affaires des activités socles de Chauffage urbain et
réseaux de froid, essentiellement localis¢ en Europe centrale et
orientale, connait une progression de +4,9 % apres neutralisation de
I'impact des prix des énergies. Cette croissance est portée par de bons
volumes combinés a un effet climat favorable.

Le chiffre d'affaires des activités boosters de Bioénergies, flexibilité et
efficacité énergétique progresse de +6,1 % hors effet des prix des
énergies, grace a la bonne dynamique commerciale en Espagne, en
Belgique et au Moyen-Orient.
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2.2.3

2 INFORMATIONS COMPTABLES ET FINANCIERES

Analyse de la variation du chiffre d'affaires Groupe

La variation du chiffre d’affaires s'éléve a +1,5 % a périmétre et change constants, et a +3,9 % hors prix des énergies. Elle peut s’analyser comme suit :

11 556 42 110 147 175 11 507
=27 -253
0,4 % -23% 22 % 1,0 % 1,3 % 1,5 %
Mars 2024 Change Périmeétre Commodités Climat Commerce/ Effets Mars 2025
(prix des Volumes/ Prix
énergies et Travaux

des recyclats)

L’effet change de 42 millions d’euros (+0,4 %) refléte principalement
I'appréciation des devises américaine, polonaise et anglaise diminuée par
la dépréciation des devises argentine et hongroise").

L’effet périmétre de -271 millions deuros (-2,3 %) comprend
principalement I'impact des cessions de la SADE (France et Déchets
Spéciaux Europe) en date du 29 février 2024, de RGS (Amérique du
Nord) en date du 1* aodt 2024 et de Lydec en date du 4 septembre
2024, partiellement compensé par l'acquisition de Uniper (Hongrie) le 6
janvier 2025.

L'impact des commodités (correspondant a I'évolution des prix des
énergies et des recyclats) s’éleve a -253 millions d’euros (-2,2 %), sous
l'effet de la baisse des prix de I'énergie (-270 millions d'euros),
principalement en Europe centrale et orientale, Iégérement atténuée par
I'effet positif des prix des recyclats (+16 millions d'euros) ;

L’effet climat s’éleve a +110 millions d'euros (+1,0 %), essentiellement
sur I'Europe centrale et orientale lié & un hiver plus rude au début de
I'année comparé a 2024.

L’effet Commerce/Volumes/Travaux s’éleve a +147 millions d’euros
(+1,3 %) porté par une bonne dynamique commerciale, des volumes
d'eau et de déchets bien orientés, la progression des travaux réalisés.

Les effets prix favorables représentent +175 millions d'euros
(+1,5 %) et sont principalement liés aux révisions tarifaires dans les
activités déchets et eau.

M Principaux impacts change par devises : le dollar américain (+37 millions d'euros), le zloty (+31 millions d'euros) et la livre sterling (+19 millions d'euros), le peso argentin (-17

millions d'euros) et le forint hongrois (-16 millions d'euros)
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