EDITORIAL

Mesdames, Messieurs,

N° 70 - mars

Estelle Brachlianoff

chers actionnaires,

Pour la premiére année de son nouveau plan stratégique GreenUp,
notre Groupe a enregistré de trés solides résultats, atteignant ou dépassant

tous les objectifs qu'il s’était assignés.

Ces excellentes performances témoignent de la pertinence
de notre stratégie, la résilience de notre modeéle d’affaires et
I'agilité de notre Groupe qui lui permet de s'adapter rapidement
aux évolutions de I'économie et de nos marchés.

2024 a été une tres belle année de croissance pour le Groupe.
Notre chiffre d’affaires a connu une vigoureuse progression de
+5 %" pour s'établir a 44,7 Mds€. Cette croissance a été tirée
par nos boosters d’activités (les technologies de I'eau, les
déchets industriels et la bioénergie) ainsi que par nos boosters
géographiques (les Ftats-Unis, le Moyen-Orient et 'Australie).
Les premiers ont progressé de + 6,6 % et les seconds de + 6,3 %.
Les géographies et activités « socles » du Groupe - les déchets
solides, les réseaux de chauffage urbain ou I'eau municipale
-n'ont pas été en reste, et nous permettent de croitre et d'innover
en nous appuyant sur des fondations solides et résilientes.

Notre EBITDA a augmenté encore plus fortement que notre
chiffre d'affaires : + 58 %2, et a atteint 6,8 Mds€. Cela s'explique
notamment par nos trés bonnes performances opérationnelles ;
par les synergies liées au rachat de Suez, en avance sur nos
objectifs, mais aussi nos gains defficacité, d'un montant de
398 M€, eux aussi en avance sur nos objectifs.

Quant a notre résultat net courant, il a treés fortement progressé
et dépassé la barre de 1,5 Mds€.

Notre endettement financier net a continué de baisser. Fin
2024, il s’élevait a 17,8 Mds€. Ce qui correspond a un levier de
2,63, un chiffre bien meilleur que le plafond de 3x que nous
nous étions fixé.

Vous le savez, Veolia s'est doté d’une raison d’étre et mesure ses
performances a l'aune des résultats financiers mais également
sur nos autres parties prenantes, qui sont clés pour assurer la

'A périmetre et change constants, et hors impact du prix de I'énergie. 2A périmétre et change constant.

prospérité de notre entreprise dans la durée. Nos performances
extra-financieres en 2024 ont également été au rendez-vous.
Ainsi notre Net Promoter Score (soit les clients qui nous
recommandent) a atteint 55, preuve que nos services sont
appréciés. Nous avons permis d'économiser 1,45 milliard de m?
d’eau, que ce soit au travers de la réduction des fuites comme
de la réutilisation des eaux usées, permis de traiter 65 millions
de tonnes de déchets, préservant ainsi la santé humaine, et
nous avons permis a nos clients d'éviter de rejeter 15 millions
de tonnes de CO,, soit I'équivalent de 15 millions d’allers-
retours en avion entre Paris et New York.

88 % de nos collaborateurs se sentent engagés dans leur
travail : c’est un taux record par rapport a de nombreuses
entreprises comparables et un atout pour poursuivre notre
trajectoire de croissance rentable et sélective.

Avec pres de 80 000 participants, 'opération d’actionnariat-
salarié Sequoia 2024 a été couronnée de succes : son taux de
souscription, proche de 45 %, est le plus élevé jamais enregistré
par Veolia. C'est un signe supplémentaire de la grande
confiance des salariés de notre entreprise dans son avenir et
ses perspectives de développement. Par ailleurs et pour
la premiere fois, Veolia a décidé de procéder a des rachats
d’actions a partir de 2025 et jusqu’a la fin du plan GreenUp
a hauteur du montant des opérations d’actionnariat salarié,
afin de compenser la dilution, et de renforcer encore la création
de valeur pour les actionnaires et les salariés.

Ces performances sont d’autant plus méritoires qu’elles
ont été obtenues dans un environnement économique et
géopolitique difficile. Ralentissement économique en Europe,
baisse des prix de I'énergie, météo défavorable a nos activités,
impact des taux de change... Les vents contraires n‘ont pas

@ veoua

N° 70 - mars 2025




manqué. Et pourtant, nous les avons collectivement affrontés
avec succes, grace a notre dynamique commerciale (en parti-
culier dans nos boosters), a nos plans d’efficacité spécifiques
(en France, en Espagne et en Chine) et a la mise en ceuvre
rapide de nos synergies |

Aujourd’hui, notre Groupe figure a chaque fois dans les
3 meilleurs de nos métiers dans tous les pays clés. Il est
champion mondial des services d'eau, des technologies de
I'eau, du traitement des déchets dangereux, numéro 1 en
Europe de I'économie circulaire, numéro 2 en Europe des
réseaux de chaleur et de I'efficacité énergétique... 62 % de son
chiffre d’affaires est réalisé en Europe et 38 % dans le reste
du monde.

Nous pouvons donc regarder I'avenir avec confiance. Nous le
pouvons d’autant plus que nos métiers sont assis sur des
tendances de fond : I'adaptation au déreglement climatique,
la lutte contre la rareté des ressources, I'aspiration des
populations a une meilleure qualité de vie et une meilleure
protection de la santé, la recherche d’'une plus grande auto-
nomie stratégique... Nous sommes positionnés sur des marchés
en plein essor, pour lesquels nous sommes différenciants et sur

lesquels nos solutions sont encore largement sous-exploitées ;
elles affichent donc un tres fort potentiel de développement.
La solidité de résultats, de notre positionnement, de nos pers-
pectives ontincité deux nouveaux actionnaires stratégiques
anous rejoindre : la Caixa, qui est notre partenaire en Espagne,
aacquis 5 % du capital, et la BPI va investir 800 millions d'euros
dans notre Groupe, soit un peu plus de 3 % du capital. Ces
opérations sont détaillées un peu plus loin dans votre Lettre.

A Tissue de cette premiére année de GreenUp, Veolia est une
entreprise plus forte, plus inventive et plus résiliente. Elle se
trouve dans une situation privilégiée : pouvoir continuer a
accélérer, quand d'autres acteurs économiques sont contraints
de freiner.

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

Atouteseta tous, j'adresse mes plus cordiales salutations.

Estelle Brachlianoff, Directrice Générale

Forte croissance des résultats 2024
confirmant le bon démarrage

du plan GreenUp

Chiffres clés au 31 décembre 2024

CHIFFRE D’AFFAIRES

(en millions d’euros)

44 351 44 692
+5,0 %
4 (¢
a périmetre
et change constants*
décembre 2023 décembre 2024

EBIT COURANT

(en millions d’euros)

3346 3543
+1,9 %
(+]
a périmétre
et change constants*
décembre 2023 décembre 2024

*Hors prix des énergies.

EBITDA

(en millions d’euros)

6 543 6788
+5,8 %
» (¢
a périmétre
et change constants*
décembre 2023 décembre 2024

RESULTAT NET COURANT

(en millions d’euros)

1530
1335

+14,6 %

a change constant

décembre 2023 décembre 2024
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| Détail des chiffres clés au 31 décembre 2024

Le chiffre d'affaires consolidé du Groupe séleve a 44 692 millions
d’euros au 31décembre 2024. Il augmente de +1,5% a périmetre
et change constants et de +5,0 % hors effet prix des énergies
qui impacte majoritairement I'Europe hors France.

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

Leffet change de -234 millions d’euros (-0,5%) refléte prin-
cipalement la dépréciation des devises chilienne et tcheque,
partiellement compensée par une appréciation sur les
devises polonaise et anglaise’.

Leffet périmétre de -1 094 millions d'euros (-2,4 %) comprend
principalement I'impact des cessions de la SADE en date
du 29 février 2024, de RGS (Amérique du Nord) en date
du1®aolt 2024 et de Lydec en date du 4 septembre 2024,
partiellement compensé par 'acquisition de Hofmann
(Allemagne) au premier trimestre 2024.

Limpact des commodités (correspondant a I'évolution des
prix des énergies et des recyclats) séleve a -1 521 millions
deuros (-3,4 %), sous l'effet de |a baisse des tarifs des énergies
(-1596 millions d’euros), principalement en Europe centrale
et orientale, légerement atténuée par I'effet positif des prix
des recyclats (+75 millions d’euros).

Leffet climat s’éleve a -70 millions d’euros (-0,2 %), essentiel-
lement en Europe centrale et orientale. Cela s’explique
principalement par un hiver plus doux au début de I'année,
comparé a 2023.

La croissance intrinséque (+5,0 %) est portée par des effets
commerces et prix positifs. Leffet commerce/volumes/
travaux s’éléve a +1 045 millions d'euros (+2,3 %), porté par
une bonne dynamique commerciale, des volumes d'eau
et de déchets bien orientés, ainsi que par la croissance des
activités Technologies de I'Eau. Les effets prix favorables
représentent +1 214 millions d’euros (+2,7%) et sont princi-
palement liés aux révisions tarifaires dans les déchets et
dans l'eau.

Le chiffre d’affaires est
en progression sur I’ensemble
des segments opérationnels

Le chiffre d'affaires de France et Déchets Spéciaux Europe
s’éleve a 9 145 millions d’euros et affiche une croissance or-
ganique de +4,0 % a périmetre et change constants, comparé
au 31décembre 2023.

Le chiffre d'affaires de I’Europe hors France atteint 18 619 millions
d’euros au 31 décembre 2024 en variation organique de -3,6 %,
en raison de la baisse des prix des énergies comparativement
a 2023. Hors effet prix des énergies, le chiffre d'affaires augmente
de +4,5%.

Le chiffre d’affaires du Reste du monde atteint 11 945 millions
d’euros, en croissance organique de +5,3 %, en progression
sur 'ensemble des géographies.

Lactivité Technologies de I’Eau géneére un chiffre d’affaires de
4973 millions d’euros, en progression de +7,0 % a périmetre et
change constants, portée par la croissance des projets de des-
salement et des contrats industriels dans plusieurs géographies
avecl’activité commercialequiprogresse,notammentdans
les régions de 'Amérique du Nord, 'Amérique latine et I'Europe.

La croissance organique du chiffre
d’affaires par métier s’est établie
de la facon suivante :

Le chiffre d’affaires de P’activité Eau progresse de +5,6 % a
périmétre et change constants, porté par les augmentations
tarifaires a +3,4 %, la hausse des volumes et une bonne dyna-
mique commerciale a +2,2 %.

« Le chiffre d’affaires des activités socles d’Eau municipale
progresse de +5]1 % a périmetre et change constants, avec des
hausses tarifaires sur 'ensemble des géographies (en parti-
culier en France, en Espagne, en Europe centrale et orientale,
ainsi quen Amérique du Nord) et I'effet commerce favorable.

- Le chiffre d'affaires des activités boosters de Technologie de
PEau et Nouvelles Solutions est en forte progression de +70 %
a périmeétre et change constants, porté principalement par
les projets de dessalement et une forte activité de projet et
des activités Systemes d’Ingénierie et Solutions Chimiques.

Le chiffre d’affaires de I’activité Déchets progresse de +6,4 % a
périmétre et change constants, grace a des révisions tarifaires
(+3,8 %), une légere hausse des prix des matiéres recyclées
(+0,5 %) et un effet commerce/volumes/travaux positif (+2,5 %).

« Le chiffre d’affaires des activités socles de Gestion des déchets
solides est en hausse de +6,2 % a périmetre et change
constants, tiré principalement par la France, l'Allemagne, le
Royaume-Uni et 'Australie. Il bénéficie de révisions tarifaires
favorables etdelabonne dynamique commerciale,notamment
au Royaume-Uni, en Allemagne et en Australie.

« Le chiffre d’affaires des activités boosters de Traitement des
déchets dangereux progresse de +71 % a périmétre et change
constants, tiré principalement par la France et les Déchets
Spéciaux Europe, les Etats-Unis et I'Australie.

Le chiffre d’affaires de I’activité Energie varie de -10,7 % a
périmétre et change constants, mais progresse de +1,9 % hors
impact du prix de I'énergie. Leffet prix énergie défavorable de
-12,6 % et I'impact climat de -0,6 % sont partiellement
compensés par l'effet volumes/commerce de +2,2 % et autres
+0,3 %.

! Principaux impacts change par devises : le peso chilien (-97 millions d’euros) et la couronne tchéque (-96 millions d’euros), compensés
par le ztoty polonais (+158 millions d’'euros) et la livre sterling (+83 millions d’euros).
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Le chiffre d’affaires des activités socles de Chauffage urbain
et réseaux de froid, essentiellement localisé en Europe
centrale et orientale, connait une Iégere progression +0,7 %
a périmetre et change constants aprées élimination de Iimpact
des prix des énergies, et ce malgré un effet climat défavorable.

Le chiffre d’affaires des activités boosters de Bioénergies,
flexibilité et efficacité énergétique progresse de +53 % a
périmetre et change constants hors effet des prix des énergies,
grace a la bonne dynamique commerciale au Moyen-Orient,
en Belgique et a Hong Kong.

Forte croissance de I’EBITDA,

a 6 788 M€ contre 6 543 M€

au 31 décembre 2023,

soit une croissance de +5,8 %

a périmétre et change constants.

LEBITDA bénéficie de la croissance du chiffre d’affaires
de +5,0 % hors effet prix des énergies, des programmes
d’efficacité opérationnelle (398 millions d’euros de gains
générés), ainsi que des synergies générées suite

a Pintégration de Suez (120 millions d’euros).

L'impactchangesur’EBITDAs’élévea-70 millionsd’euros
(-1,1 %) et I'effet périmétre a -67 millions d’euros (-1,0 %).

Des facteurs externes impactent négativement I'EBITDA :
I’évolution des prix des commodités (énergies et matiéres
recyclées pour -112 millions d’euros) et I'impact climat pour
-20 millions d’euros.

La croissance intrinséque de 7,8 % est portée par des effets
commerce/volumes/travaux favorables, par les gains d’effica-
cité générés par le Groupe, qu'il retient a hauteur de 46 % et
par les synergies dégagées suite a I'intégration de Suez.

- Les effets commerce/volumes/travaux sont favorables a
hauteurde+210 millions d’'euros (+3,2 %) et résultent de I'effet
positif sur le chiffre d’affaires.

- Lefficacité nette des gains partagés avec les clients, des rené-
gociations de contrats et d’effets de décalage sur la répercus-
sion des colts génére 184 millions d’euros (+2,8 %) d’EBITDA
supplémentaires en 2024. Elle représente un taux de rétention
de 46 % des gains générés par le Groupe dans le cadre du
plan d’efficacité.

+ Les synergies réalisées suite a I'intégration de Suez s’élévent
2120 millions d'euros, principalement attribuables aux éco-
nomies d'échelle dans les achats et les activités Technologies
de'Eau. En cumulant ces synergies avec celles réalisées en 2022
et 2023, le montant total atteint 435 millions d’euros. Ce
résultat est globalement en ligne avec I'objectif cumulé fixé
a plus de 430 millions d’euros pour fin 2024.

+ Les synergies attendues a fin 2025 ont été rehaussées a

530 millions d’euros par rapport a une estimation initiale de
500 millions d’euros.

2 Hors PPA Suez.

4

Les principales variations de I’EBITDA
par métier a périmétre et change
constants par rapport au 31 décembre
2023 s’analysent comme suit :

LEBITDA de I’activité Eau s’éléve a 3 340 millions d’euros. ||
progresse de +10,0 % a périmeétre et change constants par
rapport au 31décembre 2023, porté par la croissance du chiffre
d’affaires (+5,6 %) grace a la performance commerciale et
a I'évolution avantageuse des prix, sous l'effet des gains
d’efficacité et des synergies (en France, en Espagne) et d’'une
bonne activité dans les Technologies de I'Eau.

LEBITDA de Pactivité Déchets s’éléve a 2110 millions d’euros. Il
est en croissance de +11,1 % a périmétre et change constants par
rapport au 31décembre 2023, porté par une évolution favorable
des prix, des gains d’efficacité et de synergies importants.

LUEBITDA de P’activité Energie s'éléve a 1338 millions d’euros,
enregistrant une baisse de -9,5 % a périmétre et change
constants par rapport au 31 décembre 2023. Cette diminution
s’explique principalement par une base de comparaison élevée
en 2023, due aux prix plus hauts de I'énergie. De plus, des tem-
pératures plus douces ont contribué a une réduction supplé-
mentaire de 20 millions d’euros.

Croissance de +7,9 % de I’EBIT
courant 2 a 3 547 M€, a périmétre
et change constants.

La progression de I'EBIT courant par rapport au 31 décembre
2023 a périmetre et change constants s¢leve a +263 millions
deuros (+79 %), et s’explique principalement par la forte
croissance de I'EBITDA.

Le résultat net courant part

du Groupe? a atteint 1530 M€

au 31 décembre 2024, contre 1335 M€
au 31 décembre 2023

(+14,6 % a change constant).

« Le résultat financier courant séleve a -966 M€ au 31 décembre
2024, stable par rapport au 31 décembre 2023.

- La charge d’'imp6t courante séleve a -664 millions deuros au
31décembre 2024, contre -599 millions d’euros au 31décembre
2023. Le taux d'impdt courant au 31 décembre 2024 s’éleve
a 271 % contre 26,5 % au 31 décembre 2023.

Les intéréts minoritaires se sont établis a 387 millions d’euros
contre 446 millions d’euros au 31 décembre 2023 suite a la
baisse du résultat net des activités en Europe centrale et
orientale.
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Le bénéfice net courant part Le rendement des capitaux
du Groupe par action s’éléve a 2,13 € employés (ROCE) aprés impét s’éléve
contre 1,89 €, en hausse de 12,3 % a 8,8 % au 31 décembre 2024.

a change constant. Il progresse de +0,6 point par rapport a 2023, porté par les
effets positifs de la croissance de I'EBIT courant aprés imp6t de

Py o +5,0 % et de la baisse des capitaux employés moyens de -1,4 %.
Le résultat net publié part du Groupe P PeyEmey

ressort a 1098 M€ contre 937 M€

. , . )
au 31 décembre 2023 (+17,1 %). Baisse de I’endettement financier net

a 17 819 M€ au 31 décembre 2024.
Free cash-flow net de 1156 M€.

Levier financier de 2,63x a fin 2024,
inférieur au levier cible.

2025

Proposition d’une hausse du dividende a 1,40 € par action. Le conseil d’administration proposera

al'assemblée générale du 24 avril 2025 le versement d’un dividende de 1,40€ 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.

2025

o Croissance organique'? solide du chiffre d’affaires ¢ Croissance du résultat net courant part

¢ Croissance organique'de I’EBITDA de #5 % a +6 % du Groupe®de 'ordre de +9 %*

o Economies de coiits supérieures a 350 M€ o Levier financier attendu inférieur a 3x3
auxquelles s’ajoutent des synergies attendues e Croissance du dividende en ligne avec celle
pour un montant cumulé rehaussé a 530 M€ du BNPA courant part du Groupe*

a fin 2025

'A périmétre et change constants. 2Hors prix des énergies. > Hors PPA Suez. * A change constant.

GreenUp 2024-2027 confirmées

¢ Croissance solide du chiffre d’affaires’ e Levier financier ¢ 3x?
o 2 8 milliards d’euros d’EBITDA en 2027 e Croissance du dividende en ligne avec celle
e 350 M€ d’économies par an du BNPA courant part du Groupe®
o ~10%2 de croissance annuelle du résultat
net courant part du Groupe? sur 2023-2027

' Hors prix des énergies. 2 A change constant. > Hors PPA Suez.

2 Hors PPA Suez.
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Rachats d’actions consacrés aux plans
d’actionnariat salarié

deux nouveaux actionnaires stratégiques

Caixa est entré au capital du Groupe a hauteur de 5 % et aura un représentant
au conseil d’administration qui sera proposé a la prochaine assemblée générale

Bpifrance et son fonds francais Lac1, qui accompagne sur le long terme
des multinationales francaises cotées, annoncent leur entrée au capital de Veolia
a hauteur de 800 millions d’euros, dans le cadre d’un accord d’actionnaires

6
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31 mars 2025 :
8 avril 2025 :

25 juin 2025 :
Octobre 2025 :

Novembre 2025 :

PERFORMANCE DEPUIS LE 1% JANVIER 2024
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