
Estelle Brachlianoff É D I T O R I A L

Mesdames, Messieurs, chers actionnaires,

Au 1er trimestre 2025, le chiffre d’affaires a crû de 3,9% 1 et 
l’EBITDA a progressé  +5,5 % 2, porté par la croissance organique,  
par les gains d’efficacité et la poursuite des synergies, en 
ligne avec nos objectifs annuels et avec la trajectoire du plan  
stratégique GreenUp. 

La croissance de nos activités « boosters » s’est élevée à +7,2 % 
grâce à l’intégration de nouveaux actifs d’énergie locale et à 
l’excellente performance des déchets dangereux.

Par ailleurs, la réalisation du plan GreenUp s’est poursuivie 
avec succès par l’opération majeure d’acquisition des 30 % 
minoritaires de CDPQ, notre filiale dans les Technologies de 
l’Eau, WTS. Cette acquisition nous renforce ainsi dans les 
technologies d’eau, « booster » de croissance et segment sur 
lequel nous sommes déjà leader, ainsi que dans notre em-
preinte internationale, notamment en Amérique du Nord. 

En prenant le contrôle à 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.

Dans un monde en proie à des bouleversements géopolitiques, 
économiques et environnementaux d’une intensité rarement 
égalée, Veolia poursuit son développement avec force et  
lucidité. Cette capacité à avancer, même dans l’incertitude, nous 
la devons à ce qui fait notre identité profonde : la résilience.

Résilient, notre Groupe l’a été face à toutes les crises des 
dernières années – qu’elles aient été sanitaires, économiques 
ou énergétiques. En dépit des vents contraires, nous avons 
tenu notre cap, atteint – voire dépassé – nos objectifs, et  
démontré l’efficacité de notre stratégie. Cela n’a été possible 

Veolia démontre une nouvelle fois la pertinence de son modèle d’affaires, 
alliant résilience et croissance, en réalisant des résultats solides 
malgré un environnement marqué par l’incertitude macroéconomique 
et des défis externes persistants.
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que grâce à l’agilité de notre organisation, à la robustesse de 
notre modèle multilocal et multiactivité, mais surtout grâce 
à l’engagement de nos 230 000 collaborateurs à travers le 
monde. Leur inventivité, leur capacité à se mobiliser, à « déplacer 
des montagnes », sont des atouts essentiels pour Veolia.

Notre raison d’être est le socle de cette résilience. Elle éclaire 
nos décisions et aligne notre performance au bénéfice de 
toutes nos parties prenantes. Véritable boussole stratégique, 
elle exprime ce que nous faisons, pourquoi nous le faisons, 
comment et pour qui. En 2024, nous avons souhaité aller encore 
plus loin en vous proposant de l’inscrire dans nos statuts, 
afin d’en faire un engagement formel de long terme. Cette 
évolution illustre notre volonté de continuer à conjuguer  
performance économique, impact environnemental et utilité 
sociétale, dans une vision intégrée de la création de valeur.

Notre gouvernance accompagne naturellement cette ambition. 
Deux nouveaux actionnaires de référence, Criteria Caixa et 
Bpifrance, ont récemment rejoint notre capital, témoignant 
de la solidité de notre projet industriel et de son attractivité. 
Je me réjouis de l’arrivée au sein de notre conseil d’adminis- 
tration de personnalités d’expérience issues de ces deux  
institutions, ainsi que du renouvellement de talents qui sauront 
accompagner Veolia dans sa trajectoire d’innovation et de 
croissance.

Aujourd’hui, plus que jamais, nous savons où nous allons. 
Les grandes tendances de fond – adaptation au changement 
climatique, raréfaction des ressources, attentes accrues des 
citoyens pour une meilleure qualité de vie – renforcent la 
pertinence de notre positionnement et ouvrent à Veolia un 
potentiel de développement considérable.

1 À périmètre et change constants, et hors impact du prix de l’énergie. 2 À périmètre et change constants.
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e chiffre d’affaires consolidé du Groupe s’élève à 11 507 millions 
d’euros au 31 mars 2025. Il augmente de +1,5 % à périmètre 

et change constants et de +3,9 % hors effet prix des énergies 
qui impacte majoritairement l’Europe hors France. 

La croissance organique du chiffre 
d’affaires par segment opérationnel 
s’est établie de la façon suivante :

Le chiffre d’affaires de France et Déchets Spéciaux Europe 
s’élève à 2 153 millions d’euros et affiche une croissance orga-
nique de +0,1 % à périmètre et change constants, comparé 
au 31 mars 2024 : la forte croissance des déchets dangereux 
(+5,1%) est compensée par une légère baisse des volumes de 

déchets solides, tandis que l’Eau France progresse de +2,1 %, 
suite à des gains de contrats.

Le chiffre d’affaires de l’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 à 
2024. Hors effet prix des énergies, le chiffre d’affaires augmente 
de +5,5 %.

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

L’activité Technologies de l’Eau génère un chiffre d’affaires de 
1 156 millions d’euros, stable par rapport à 2024, compte tenu 
de la base de comparaison élevée.

Un premier trimestre 2025 solide, 
objectifs pleinement confirmés

Nous poursuivrons donc, avec exigence et engagement, la mise 
en œuvre de notre plan stratégique GreenUp, qui a brillamment 
franchi sa première année. Veolia est prêt à continuer d’accélérer, 
là où d’autres doivent ralentir. Et cela, nous le devons aussi à 
vous, chers actionnaires.

Votre confiance est un moteur. Elle nous oblige et nous inspire. 
Elle nous pousse à innover avec audace, à entreprendre avec 
responsabilité, à agir avec passion.

Vous pouvez compter sur mon engagement total au service 
de Veolia et sur celui de chacun des membres de son comité 
exécutif. 

À toutes et à tous, j’adresse mes plus cordiales salutations.

Estelle Brachlianoff, Directrice Générale

+ 3,9 % 
à périmètre et change constants*

*hors prix des énergies

+ 5,5 % 
à périmètre et change constants

+ 8,4 % 
à périmètre et change constants 

11 556

Mars 2024 Mars 2025 Mars 2024 Mars 2025 Mars 2024 Mars 2025

11 507 1 624 1 695 843 915

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 31 mars 2025  

L
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La croissance organique du chiffre 
d’affaires par métier s’est établie 
de la façon suivante :
L’activité Eau enregistre une progression de +2,4 % à périmètre 
et change constants, principalement soutenue par des reva-
lorisations tarifaires de +1,8 %, ainsi que par une amélioration 
des volumes et une bonne dynamique commerciale à +0,6 %.

•	 Le chiffre d’affaires des activités socles d’Eau municipale 
	 progresse de +3,3 % à périmètre et change constants, 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 l’effet commerce favorable.

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

Le chiffre d’affaires de l’activité Déchets progresse de +3,7 % à 
périmètre et change constants, grâce à des révisions tarifaires 
(+2,7 %), une légère hausse des prix des matières 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 % à périmètre et change 
	 constants. Cette croissance s’explique principalement par 
	 une dynamique commerciale positive en Allemagne et en 

Croissance de l’EBITDA à 1 695 M€ 
contre 1 624 M€ au 31 mars 2024, soit 
+5,5 % à périmètre et change constants.

L’EBITDA bénéficie de la croissance organique du chiffre  
d’affaires de +3,9 % hors effet prix des énergies, des programmes 
d’efficacité opérationnelle (91 millions d’euros de gains générés), 
ainsi que des synergies générées suite à l’intégration de Suez 
(25 millions d’euros).

Croissance de +8,4 % de l’EBIT 
courant à 915 M€, à périmètre 
et change constants.

La progression de l’EBIT courant par rapport au 31 mars 2024 
à périmètre et change constants s’élève à +70 millions d’euros 
(+8,4 %), et s’explique principalement par la croissance de 
l’EBITDA (+89 millions d’euros à périmètre et change constants).

	 Asie, particulièrement à 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 % à périmètre et 
	 change constants, porté essentiellement par les performances 
	 de la France et Déchets Spéciaux Europe et de l’Amérique 
	 du Nord.

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

•	 Le chiffre d’affaires des activités socles de Chauffage urbain 
	 et réseaux de froid, essentiellement localisé en Europe 
	 centrale et orientale, connaît une progression +4,9 % à  
	 périmètre et change constants après neutralisation de 
	 l’impact des prix des énergies. Cette croissance est portée 
	 par de bons volumes combinés à un effet climat favorable.

•	 Le chiffre d’affaires des activités boosters de Bioénergies, 
	 flexibilité et efficacité énergétique progresse de +6,1 % à 
	 périmètre et change constants hors effet des prix des énergies, 
	 grâce à la bonne dynamique commerciale en Espagne, en 
	 Belgique et au Moyen-Orient.

Perspectives 2025 pleinement confirmées
•	 Croissance organique 1 2 solide du chiffre d’affaires 
•	 Croissance organique 1 de l’EBITDA de +5 % à +6 %
•	 Économies de coûts supérieures à 350 M€  
	 auxquelles s’ajoutent des synergies attendues 		
	 pour un montant cumulé rehaussé à 530 M€  
	 à fin 2025

•	 Croissance du résultat net courant part  
	 du Groupe 3 de l’ordre de +9 % 4

•	 Levier financier attendu inférieur à 3x 3

•	 Croissance du dividende en ligne avec celle  
	 du BNPA courant part du Groupe 3

1 À périmètre et change constants. 2 Hors prix des énergies. 3 Hors PPA Suez. 4 À change constant.
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Perspectives GreenUp 2024-2027 pleinement confirmées
•	 Croissance solide du chiffre d’affaires 1

•	 ≥ 8 milliards d’euros d’EBITDA en 2027
•	 350 M€ d’économies par an
•	 ~ 10 % 2 de croissance annuelle du résultat  
	 net courant part du Groupe 3 sur 2023-2027

•	 Levier financier ≤ 3x 3

•	 Croissance du dividende en ligne avec celle  
	 du BNPA courant part du Groupe 3

1 Hors prix des énergies. 2 À change constant. 3 Hors PPA Suez.

Calendrier
	 25 juin 2025 : 	 Deep dive sur le traitement des déchets en France
	 31 juillet 2025 : 	 Publication des résultats du premier semestre 2025
	 Septembre/octobre 2025 :	 Présentation sur l’innovation, les technologies et l’intelligence artificielle
	 6 novembre 2025 : 	 Publication des chiffres clés des neuf premiers mois 2025
	 25 novembre 2025 :	 Inauguration de la centrale de cogénération de Poznan en Pologne

Comité consultatif des actionnaires individuels : 
Visite d’un site de déchets dangereux 
e 28 mars 2025, nous avons eu le plaisir d’accueillir les 
membres du comité consultatif des actionnaires individuels 

(CCAI) sur notre site SARPI Veolia de Limay. Cette visite a  
permis de présenter l’un de nos sites historiques, qui célèbrera 
son cinquantième anniversaire en juillet 2025. Créé le 1er juillet 
1975, ce site pionnier témoigne de notre engagement précoce 
dans la protection de l’environnement.

Lors de cette visite, Marie Vereeckee et Nicolas Humez, directeur 
de la Performance et de l’orientation des métiers, ont présenté 
aux membres du CCAI les activités du site, réparties entre 
le traitement et la valorisation des déchets, le recyclage des 

huiles et hydrocarbures, ainsi que la dépollution des sols. Ils 
ont précisé que seuls les déchets radioactifs et les PCB sont 
exclus. Le directeur du site, Fabrice Ledoyen, a ensuite guidé 
les visiteurs à travers le laboratoire, où ils ont pu observer 
les processus de réception, de contrôle et d’orientation des  
déchets, ainsi que l’unité d’incinération.

Cette visite a également été l’occasion de présenter l’envergure 
européenne de SARPI, qui opère sur 110 sites dans dix pays, 
emploie 4 500 collaborateurs et traite 5 millions de tonnes  
de déchets dangereux par an, soit 10 % de la production  
européenne.

L
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Les faits marquants du trimestre
Acquisition des 30 % de CDPQ dans 
Water Technologies and Solutions

n mai, Veolia a franchi une nouvelle étape clé de son plan stratégique GreenUp en signant un  
accord avec la Caisse de dépôt et placement du Québec (CDPQ) pour l’acquisition de sa partici- 

pation de 30 % dans Water Technologies and Solutions (WTS). Cette opération permettra au Groupe  
de détenir 100 % du capital de WTS, consolidant ainsi son leadership mondial dans les technologies 
de traitement de l’eau.

Ce rapprochement s’inscrit pleinement dans la volonté de Veolia 
de renforcer ses positions sur deux leviers de croissance majeurs : 
les solutions technologiques de l’eau et le marché nord-américain.  
À l’heure où la pénurie hydrique, l’urgence climatique et les besoins des  
industries stratégiques (semi-conducteurs, pharma, data centers…) 
s’intensifient, cette opération nous positionne idéalement pour  
répondre à la demande croissante de solutions innovantes.

Le plein contrôle de WTS permettra de libérer tout le potentiel de 
création de valeur, avec à la clé environ 90 M€ de synergies 
supplémentaires attendues d’ici 2027. L’opération est relutive 
dès 2026 et soutiendra l’amélioration du ROCE du Groupe. Le 
prix d’acquisition, 1,75 Md$ (~1,5 Md€), représente un multiple  
attractif d’environ 11x l’EBITDA post-synergies 2025.

Veolia confirme tous les objectifs de 2025 et GreenUp précédem- 
ment communiqués, à la fois au niveau du Groupe et des Tech- 
nologies de l’Eau, et vise maintenant pour les Technologies de  
l’Eau une croissance moyenne annuelle de l’EBITDA d’au moins  
+10 % à change constant sur la période 2023-2027. Le closing de 
la transaction est attendu fin juin 2025. 

750 M$ de nouveaux contrats 
dans les Technologies de l’Eau 

eolia poursuit le déploiement de sa stratégie de crois-
sance ciblée dans les technologies de l’eau, avec 

l’annonce, au premier trimestre 2025, de contrats phares 
totalisant plus de 750 M$, illustrant la pertinence de son 
positionnement sur les marchés à forte valeur ajoutée,  
notamment l’énergie et les semi-conducteurs. 

E

Communiqué de presse

Communiqué de presse

V
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Dessalement à Oman

eolia, leader mondial du dessalement avec 18 % de la capacité mondiale installée,  
annonce son intention de doubler sa capacité de production opérée de 1,4 à 2,8 millions 

de m3 d’ici 2030. L’entreprise a réalisé des progrès majeurs dans ce domaine depuis plusieurs 
décennies, réduisant la consommation d’énergie de 80 % depuis 1980 et le prix de l’eau de 
90 % depuis 1970, rendant le dessalement plus accessible et efficace.

Le marché du dessalement connaît une forte croissance, particulièrement au Moyen- 
Orient, en Asie Pacifique et en Europe, avec une capacité prévue d’environ 40 millions de m3. 
Veolia renforce sa position avec des contrats récents 
significatifs, notamment les usines de dessalement 
de Mirfa 2 et Hassyan aux Émirats arabes unis, 
l’usine de Cornwall au Royaume-Uni, et des dis- 
cussions exclusives pour l’usine de Rabat au  
Maroc. L’entreprise opère actuellement sur plus 
de 2300 sites dans 108 pays, avec une capacité de 
traitement construite d’environ 13 millions de m3 
d’eau par jour. 

Performance plurielle 2024 
Veolia dépasse tous ses objectifs 2024 et confirme son leadership 
mondial dans la transformation écologique

eolia annonce avoir dépassé tous ses objectifs de performance 
plurielle en 2024, démontrant l’efficacité de son modèle qui 

intègre les dimensions économique, commerciale, sociale, sociétale 
et environnementale.

Ce bilan exceptionnel s’appuie sur l’engagement record des 215 000 col- 
laborateurs du Groupe, représentant un taux de 88 % (mesuré auprès 
de 165 000 salariés), confirmant ainsi le succès du rapprochement 
avec Suez.

Sur le plan environnemental, Veolia a réalisé des avancées significatives avec une réduction de 15 % 
de ses propres émissions de CO2 et une augmentation de 13% des émissions de CO2 effacées pour 
nos clients. Le plan de sortie du charbon en Europe progresse avec 133,5 millions d’euros investis en 
2024 et 656 millions d’euros depuis le démarrage du plan.

Le Groupe a en outre traité 8,7 millions de tonnes de déchets dangereux, soit autant de polluants, 
protégeant ainsi la santé des populations et des écosystèmes, tout en dépassant ses objectifs de 
préservation de la biodiversité. Enfin, Veolia a pu contribuer à préserver 1,45 milliard de m3 d’eau 
douce par ses actions (sobriété, réduction des fuites, recours à ressources alternatives).

Ces résultats exceptionnels, salués par les principales agences de notation extra-financières, confirment 
la position de Veolia comme leader mondial de la transformation écologique, démontrant sa capacité à 
allier performance opérationnelle et impact environnemental positif. 

Communiqué de presse

Communiqué de presse

V
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Les faits marquants du trimestre
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PERFORMANCE DEPUIS LE 1ER JANVIER 2025
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Retour sur l’assemblée générale mixte
du 25 avril 2025
Compte rendu d’Alexandre Lee, 
membre du comité consultatif des actionnaires

assemblée générale mixte 
des actionnaires de Veolia 

s’est tenue cette année, pour la 
première fois, au Palais Brongniart, 
lieu emblématique de l’histoire des 
marchés financiers en France.

À cette occasion, les actionnaires 
ont pu prendre pleinement la  
mesure des résultats remarquables 
enregistrés par le Groupe en 2024, 
tant sur le plan économique
qu’environnemental, sociétal 
et boursier. Ces performances 
viennent confirmer la pertinence 
du plan stratégique GreenUp, dont 
la première année de mise en œuvre 
témoigne d’une continuité et 
d’un renforcement de la trajectoire 
de transformation écologique 
engagée par Veolia.

Comme l’a souligné Estelle 
Brachlianoff, Directrice Générale  
du Groupe :
« La transformation écologique, 
c’est notre raison d’être. La véritable 
question est celle de la résilience de 
nos modèles de société. Elle repose 
sur les innovations que Veolia met 
en œuvre au quotidien. Avoir une 

écologie qui nous protège, qui 
préserve notre qualité de vie, qui 
renforce notre économie :  
cette sécurité écologique est la clé 
de notre résilience collective. 
Et c’est précisément là que Veolia 
fait la différence. »
Parmi les faits saillants de l’année 
écoulée, ont été rappelés :

• Une hausse de 12 % du dividende,
	 porté à 1,40 € par action, reflet 	
	 de la solidité des résultats, avec 
	 un résultat net courant doublé 
	 en cinq ans.

• Une répartition géographique 	
	 équilibrée du chiffre d’affaires 	
	 2024 : 42 % en Europe hors France, 	
	 37 % dans le reste du monde, 	
	 démontrant le profil véritablement 	
	 mondial du Groupe.

• Un niveau d’endettement maîtrisé 	
	 (levier de 2,63), laissant à Veolia 	
	 des marges de manœuvre pour  
	 de futures opportunités de  
	 croissance externe.

• 	La montée en puissance  
	 des activités “boosters”,  

	 tels que les technologies  
	 de traitement des PFAS ou  
	 les solutions pour data centers,  
	 vecteurs de développement  
	 et d’innovation.

• 	Le succès de l’actionnariat salarié, 	
	 avec les collaborateurs devenus 	
	 premiers actionnaires du Groupe, 	
	 illustrant leur engagement et 	
	 leur confiance dans la stratégie  
	 à long 	terme.

• 	L’entrée au capital de deux  
	 actionnaires de référence en 2025 : 
	 Bpifrance et Criteria Caixa, 
	 témoignant de l’attractivité,  
	 de la solidité du modèle Veolia
	 et de l’adhésion de partenaires 
	 de long terme à sa stratégie.

Enfin, les actionnaires ont 
approuvé à une très large majorité 
l’inscription de la raison d’être de 
Veolia dans ses statuts, acte fort 
qui renforce encore l’alignement 
stratégique du Groupe avec ses 
engagements environnementaux, 
sociaux et économiques.

L’
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