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A. MARCHE DES AFFAIRES
 
 
A.1 Nouveaux contrats 
 
Plusieurs contrats significatifs ont été remportés depuis le début de l’année : 
 
• En Janvier 2008, Veolia Eau remporte à Dubaï, via sa filiale Veolia Eau Solutions & Technologies, 2 

contrats d’installations de traitement et de recyclage des eaux usées et saumâtres, représentant un 
montant total estimé à 22,4 millions d’euros pour la quote-part du groupe. 

 
• Fin janvier 2008, Veolia Eau remporte à Nantes le contrat de modernisation d’une usine de 

dépollution des eaux usées, attribué à un groupement d’entreprises. Ce contrat représente un 
montant total d’environ 29 millions d’euros, dont 13,7 millions pour la part réalisée par Veolia Eau. 

 
• En février 2008, Veolia Eau remporte, au sein d’un consortium, un contrat de modernisation et 

extension d’une usine d’assainissement des eaux usées à Varsovie. Ce contrat représente un chiffre 
d’affaires cumulé estimé à 500 millions d’euros dont 148 millions pour la part revenant à Veolia Eau. 

 
• Le 13 février 2008, Veolia Propreté remporte un contrat PFI (Initiative de Financement Privé) d’une 

durée de 25 ans pour le recyclage des déchets dans le comté de Southwark (Londres) en Grande 
Bretagne, représentant un chiffre d’affaires estimé à 900 millions d’euros. 

 
• Le 17 mars 2008, Veolia Propreté remporte un contrat PFI d’une durée de 25 ans pour le recyclage 

des déchets dans le district du West Berkshire au Royaume Uni, représentant un chiffre d’affaires 
cumulé de 667 millions d’euros. 

 
• Le 29 avril 2008, Veolia Eau, via sa filiale Veolia Water AMI, remporte le premier contrat de gestion 

déléguée dans le domaine de l’eau attribué en Arabie Saoudite. D’une durée de six ans, il 
représentera un chiffre d’affaires total cumulé estimé à environ 40 millions d’euros (60 millions de 
Dollars US). 

 
• Le 19 mai 2008, Veolia Eau, via OTV, filiale de Veolia Eau Solutions & Technologies, remporte deux 

contrats majeurs auprès du syndicat interdépartemental pour l’assainissement de l’agglomération 
parisienne (SIAAP). Ces deux contrats représentent un chiffre d’affaires d’un montant total cumulé sur 
la durée de 224,1 millions d’euros pour la part Veolia Eau. 

 
• Le 9 juin 2008, Veolia Eau remporte un nouveau contrat en Inde portant sur la conception, la 

construction et l’exploitation d’une usine de traitement d’eau potable de la ville de Nagpur 
représentant un chiffre d’affaires cumulé estimé à 24 millions d’euros. 

 

                                                 
(1) Ce document est établi en application de l'article L.451-1-2, IV du Code monétaire et financier (directive européenne 
Transparence).  
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• Le 12 juin 2008, Veolia Transport remporte le contrat portant sur la gestion du réseau de bus urbain 
de la ville de Bilbao (400 000 habitants). Ce contrat porte sur une durée de 8 ans avec deux années 
supplémentaires en option et représente un chiffre d’affaires cumulé estimé à 305 millions d’euros sur 
les huit premières années. 

 
• Le 8 juillet 2008, Veolia Environnement annonce la création d’une joint venture pour la construction de 

la plus grande centrale photovoltaïque du monde sur toiture. La centrale solaire, située près de 
Saragosse, produira 15,1 millions de KWh par an et sera opérationnelle à partir de fin septembre 
2008. 

 
• Le 30 juillet 2008, Veolia Eau remporte un contrat portant sur le financement, la conception, la 

construction et l’exploitation de deux nouvelles usines de traitement des eaux usées des villes d’Abu 
Dhabi et d’Al Ain. Ce contrat porte sur une durée de 25 ans et représente un chiffre d’affaires cumulé 
estimé à 364 millions d’euro. 

 
• Le 2 septembre 2008, Veolia Transport, via sa filiale allemande NordWestBahn, remporte le contrat 

portant sur la gestion à partir de décembre 2010 de la totalité du réseau express régional (RER ; S-
Bahn) reliant les Länder de Brême et de Basse-Saxe en Allemagne. Ce contrat de 11 ans représente 
un chiffre d’affaires cumulé estimé à 500 millions d’euros. 

 
• Le 25 septembre 2008, Veolia Eau remporte, au sein d’un consortium, un contrat portant sur le 

premier projet privé de recyclage des eaux usées d’Australie destiné à alimenter un réseau de clients 
industriels. Ce contrat représente un chiffre d’affaires cumulé estimé à 122 millions d’euros sur une 
durée de 20 ans. 

 
 
A.2 Acquisitions et cessions significatives 
 
• Le 19 novembre 2007, Veolia Propreté a annoncé la signature d’un accord en vue de l’acquisition de 

100% de Bartin Recycling Group, société spécialisée dans la collecte et la valorisation des déchets 
d’industries, en particulier dans le recyclage des métaux ferreux et non ferreux. Cette opération 
représente pour Veolia Propreté un investissement de 189,9 millions d’euros en valeur d’entreprise. 
Cette acquisition a été finalisée le 13 février 2008. La contribution de cette acquisition au produit des 
activités ordinaires du Groupe au 30 septembre 2008 s’élève à 210 millions d’euros. 

 
• En février 2008, à l’issue d’une OPA lancée le 17 décembre 2007, Dalkia est devenu l’actionnaire 

majoritaire à 97,9% de la société Praterm, qui produit et distribue de la chaleur en Pologne. Cette 
opération lui permet de renforcer ses positions dans le pays où il est déjà propriétaire de deux des 
plus gros réseaux de chaleur à Poznan et à Lodz. Cette opération représente pour Dalkia un 
investissement de 115 millions d’euros en valeur d’entreprise (en quote-part groupe). La contribution 
de Praterm au produit des activités ordinaires du Groupe au 30 septembre 2008 s’élève à 21,4 
millions d’euros (en quote-part groupe). 

 
• En février 2008, Veolia Cargo, la filiale de Veolia Transport spécialisée dans le fret ferroviaire a signé 

un accord relatif à l’acquisition de Rail4Chem, entreprise ferroviaire spécialisée dans le transport de 
fret ferroviaire international. Détenu par quatre actionnaires privés, Rail4Chem a réalisé un chiffre 
d’affaires de plus de 80 millions d’euros en 2007. Cette acquisition a été finalisée le 18 avril 2008 pour 
un investissement de 40 millions d’euros en valeur d’entreprise. La contribution de Rail4Chem au 
produit des activités ordinaires du Groupe au 30 septembre 2008 s’élève à 26,5 millions d’euros. 

 
Le total des cessions industrielles et financières s’élève à 379 millions d’euros au 30 septembre 2008 dont 
le bateau Jean Nicoli cédé pour un montant de 105 millions d’euros au cours du premier semestre 2008. 
Ce bateau détenu par Veolia Transport était loué à la SNCM dans le cadre de sa délégation de service 
public. 
 
Par ailleurs le processus de cession de Clemessy et Crystal dans la division Energie est en cours et a fait 
l’objet de la signature d’un protocole de cession en date du 17 octobre 2008. 
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B. INFORMATIONS FINANCIERES AU 30 SEPTEMBRE 2008 (ETABLIES SELON LES NORMES IFRS)
 

VEOLIA ENVIRONNEMENT 
 

Au 30 
septembre 

2008 
(en M€) 

Au 30 
septembre 

2007(2)  
(en M€) 

Variation 
2008/2007 

Dont 
croissance 

interne 

Dont 
croissance 

externe 

Dont effet 
de change 

26 316,6 22 821,0 15,3% 10,9% 7,1% -2,7% 

 
Activité  
 
Le chiffre d'affaires consolidé du Groupe, en progression de 15,3% (+18,0% à change constant), s’établit 
à 26 316,6 millions d’euros contre 22 821,0 millions d’euros au 30 septembre 2007.  
 
La croissance interne s'élève à 10,9%, portée par le fort dynamisme commercial dans l’ensemble des 
activités du Groupe et la mise en œuvre des contrats d’ingénierie et de construction dans le domaine de 
l’Eau, ainsi que par l’effet des indexations tarifaires. La hausse des prix des énergies, dans l’activité 
Energie, contribue ainsi pour environ 240 millions d’euros à la croissance du chiffre d’affaires.  
 
La croissance externe de 7,1% provient, en particulier, des acquisitions réalisées par Veolia Propreté en 
Allemagne, en Italie et en France (pour une contribution totale de 791 millions d’euros), de Veolia Energie 
aux Etats-Unis (230 millions d'euros) et de Veolia Eau principalement au Royaume-Uni et au Japon 
(contribution totale de l’ordre de 205 millions d’euros).  
 
La part du chiffre d'affaires réalisé à l’étranger atteint 15 826,1 millions d’euros, soit 60,1% du total contre 
56,7% au 30 septembre 2007(2). 
 
L’effet de change de -604,0 millions d'euros reflète essentiellement la dépréciation par rapport à l’euro, du 
dollar américain pour -252,9 millions d’euros et de la livre sterling pour -300,9 millions d’euros 
compensées partiellement par l’appréciation de la couronne tchèque (+95,2 millions d’euros). 
 

Résultats 

La capacité d’autofinancement opérationnelle s’élève à 3 068,3 millions d’euros au 30 septembre 
2008 contre 2 947,6 millions d’euros au 30 septembre 2007(2) soit une progression de +6,7%, à 
change constant et de +4,1% à change courant. Sur le troisième trimestre, sa croissance a été limitée, 
dans le domaine de l’Eau par la moindre contribution des activités en Allemagne et en Europe centrale, et 
dans le domaine de la Propreté, par la dégradation de la conjoncture ainsi que par une contribution 
inférieure en Allemagne à celle dégagée l’an dernier.  

Le résultat opérationnel consolidé, ressort à 1 770,0 millions d’euros contre 1 746,9 millions d'euros au 30 
septembre 2007(2) soit une progression de +1,3%. Le résultat opérationnel récurrent s’élève à 1 763,6 
millions d’euros contre 1 713,3 millions d’euros(2), soit une progression de +5,9 % à change 
constant et de +2,9% à change courant. 
 
L'endettement financier net(3) s'établit à 16 679 millions d'euros contre 16 332 millions d’euros au 30 juin 
2008, sous l’effet d’un programme d’investissements (pour l’essentiel de croissance organique et y 
compris actifs financiers opérationnels) de 885 millions d’euros. La solidité financière du Groupe est 
caractérisée par une forte position de liquidité, l'absence de remboursement obligataire significatif avant 
2012 et une maturité moyenne de la dette supérieure à 9 ans.  
                                                 
(2) Les agrégats publiés au 30 septembre 2007 ont été ajustés, afin d’assurer la comparabilité des exercices, des activités de 
Clemessy et de Crystal dans l’Energie comptabilisées à partir du 3ème trimestre 2008 selon la norme IFRS5 et présentées dans la 
ligne « Résultat net des activités non poursuivies ». 
(3) Dette financière brute (dettes financières non courantes, courantes et trésorerie passive) nette de la trésorerie et équivalents de 
trésorerie et hors réévaluation des dérivés de couverture de la dette. 
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La mise en œuvre du plan de contrôle des investissements et d'un programme de cessions de certains 
actifs annoncé le 7 août dernier, a commencé à produire ses effets. Ce plan conduira à un montant 
d'investissements nets de cessions de l'ordre de 4 milliards d'euros en 2008 à comparer à 6,1 milliards 
d'euros en 2007.  
 
Pour l’année 2008, le Groupe a annoncé qu’il attend une capacité d’autofinancement opérationnelle 
comprise entre 4 100 millions d'euros et 4 200 millions d'euros soit un montant du même ordre de 
grandeur que celui enregistré en 2007 qui s’élevait à 4 163 millions d'euros(4). 
 
 
Analyse par division  
 
Eau  
 

Au 30 
septembre 

2008 
(en M€) 

Au 30 
septembre 2007  

(en M€) 
Variation 

2008/2007 

Dont 
croissance 

interne 

Dont 
croissance 

externe 

Dont effet 
de change 

9 127,1 7 939,9 15,0% 13,7% 3,5% -2,2% 

 
 En France, la croissance interne ressort à 4,2%(5) soutenue par les indexations tarifaires réalisées, 

une offre élargie de services et par la croissance de l’activité travaux qui compensent la baisse des 
volumes distribués d’environ 1,2%. 

 

 A l’international, hors Veolia Eau Solutions & Technologies, le chiffre d'affaires est en hausse de 
17,7% (+13,9% à change et périmètre constants). En Europe, la croissance de 13,9% tient compte 
des nouvelles activités d’eau non régulées acquises au Royaume-Uni et la fin des travaux de l’usine 
de Bruxelles. L'activité a été soutenue dans la zone Afrique/Moyen-Orient où elle s'est accrue de près 
de 17,9% à change et périmètre constants, notamment en raison des contrats d’Oman Sûr et de 
Mauritanie. En Asie-Pacifique, la forte croissance de l’activité de 32,5% à change et périmètre 
constants est largement tirée par le démarrage de nouveaux contrats municipaux et industriels en 
Chine (Lanzhou, Haikou et Tianjin), par la hausse des volumes et l’extension de la concession de 
Shenzhen ainsi que le volume important de travaux en Australie (contrat de Gold Coast et contrat de 
dessalement de Sydney). Aux Etats-Unis, la croissance de 5,9% à change et périmètre constants 
s’explique, principalement, par le démarrage du contrat de Milwaukee et la bonne activité travaux à 
Indianapolis. 

 
 Veolia Eau Solutions & Technologies affiche un chiffre d'affaires de 1 716,6 millions d'euros en 

hausse de 34,6% à périmètre et change constants, soutenu par l’activité « Design and Build » 
municipal et industriel, en particulier au Moyen-Orient. 

 
Au 30 septembre 2008, la capacité d’autofinancement opérationnelle de la division Eau progresse malgré 
des volumes d’eau livrés en Europe en baisse, le report de certaines évolutions tarifaires et l’impact 
négatif du change. Elle intègre les effets positifs de la fin des travaux de l’usine de Bruxelles, des efforts 
de productivité ainsi que la progression de la marge de Veolia Eau Solutions & Technologies. Le résultat 
opérationnel de Veolia Eau est stable à change constant.  
 
 

                                                 
(4) Capacité d'autofinancement opérationnelle de 4 178 M€ - 15 M€ des activités non poursuivies. 
(5) Hors prise en compte des filiales et établissements étrangers de travaux. 
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Propreté 
 

Au 30 
septembre 

2008 
(en M€) 

Au 30 
septembre 2007  

(en M€) 
Variation 

2008/2007 

Dont 
croissance 

interne 

Dont 
croissance 

externe 

Dont effet 
de change 

7 712,5 6 678,3 15,5% 7,9% 12,6% -5,0% 

 
 En France, le chiffre d'affaires progresse de 14,3% (+5,8% à périmètre constant). La croissance 

externe résulte de l’acquisition de Bartin Recycling Group finalisée en février 2008. La croissance 
interne bénéficie de l’activité soutenue dans le traitement des déchets ménagers et industriels banals 
(décharges et incinération) alors que l’activité tri-recyclage et négoce a été affectée par le 
ralentissement intervenu au troisième trimestre.  

 
 A l'international, la croissance interne de 8,8% émane de toutes les zones. Malgré le ralentissement 

économique, elle a été soutenue aussi bien en Amérique du Nord (+8,9% à périmètre et change 
constants) grâce à la hausse des prix dans l’activité déchets solides qui a compensé la baisse des 
volumes et à la bonne tenue de l’activité déchets dangereux et services industriels qu’au Royaume-
Uni (+10,3% à périmètre et change constants) avec, notamment, l’effet des nouveaux contrats 
intégrés. En Allemagne, le chiffre d’affaires s’inscrit en recul au troisième trimestre par rapport à 
l’année dernière, notamment dans l’activité DSD (emballages usagés) et industrielle. En Asie, le 
développement des récents contrats contribue fortement à la croissance interne de l’activité de 
23,0%. Enfin, dans la zone Pacifique, la croissance de 22,0% (+19,2% à périmètre et change 
constants) résulte d’une forte progression dans la collecte, le traitement de déchets (CSDU) et les 
services industriels.  

 
 La croissance externe de 12,6% reflète, essentiellement, l’acquisition de la société SULO en 

Allemagne (intégrée depuis le 2 juillet 2007) pour une contribution de 522 millions d’euros, VSA 
Tecnitalia (ex-TMT) en Italie pour 59 millions d’euros ainsi que les activités de la société Bartin 
Recycling Group en France (effective depuis février 2008) pour 210 millions d’euros.  

 
La capacité d’autofinancement opérationnelle et le résultat opérationnel sont stables par rapport à 2007. 
Ils bénéficient de la contribution satisfaisante des activités aux Etats-Unis, au Royaume-Uni et en 
Australie et sont pénalisés par l’effet négatif du change, par les difficultés en Allemagne ainsi que, au 
troisième trimestre, par les premiers signes de ralentissement conjoncturel en particulier en France.  
 
Energie 
 

Au 30 
septembre 

2008 
(en M€) 

Au 30 
septembre 

2007(6) 
(en M€) 

Variation 
2008/2007 

Dont 
croissance 

interne 

Dont 
croissance 

externe 

Dont effet 
de change 

4 962,0 4 066,9 22,0% 12,5% 9,6% -0,1% 
 
 La progression du chiffre d’affaires atteint 22,0%, notamment en raison de la progression de la 

hausse du prix des énergies (240 millions d’euros) et de l’acquisition de Thermal North America Inc. 
(TNAI) aux Etats-Unis à la fin de l’année 2007. 

 
 En France, le chiffre d'affaires augmente de 11,7% (à périmètre constant) en raison de la hausse du 

prix des énergies, dans un environnement climatique plus favorable qu’en 2007, même si les 
températures moyennes de l'hiver 2008 sont demeurées supérieures aux moyennes trentenaires et 
du bon développement commercial dans les filiales de spécialisation (installations notamment).  

 
 A l'international, la croissance totale de l’activité s’élève à 31,8% dont 12,4% à périmètre et  change 

                                                 
(6) Les agrégats publiés au 30 septembre 2007 ont été ajustés, afin d’assurer la comparabilité des exercices, des activités de 
Clemessy et de Crystal dans l’Energie comptabilisées à partir du 3e trimestre 2008 selon la norme IFRS5 et présentées dans la 
ligne « Résultat net des activités non poursuivies ». 
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constants en raison également de la hausse du prix des énergies. 
 
 La croissance externe de 9,6% reflète essentiellement, l’acquisition de TNAI aux Etats-Unis à la fin de 

l’année 2007 pour une contribution de 230 millions d’euros ainsi que, dans une moindre mesure celle 
de Praterm en Pologne et celle de sociétés de taille plus modeste en Europe Centrale et en Europe 
du Sud. 

 
La forte croissance de la capacité d’autofinancement opérationnelle et du résultat opérationnel reflète 
l’effet positif du prix des énergies, celui de conditions climatiques, légèrement plus favorables qu’en 2007, 
ainsi que l’intégration de l’acquisition de TNAI. 
 
Transport 
 

Au 30 
septembre 

2008 
(en M€) 

Au 30 
septembre 2007  

(en M€) 
Variation 

2008/2007 

Dont 
croissance 

interne 

Dont 
croissance 

externe 

Dont effet 
de change 

4 515,0 4 135,9 9,2% 8,6% 2,7% -2,1% 
 
 Le chiffre d’affaires en France progresse de 6,2% (à périmètre constant), porté par la poursuite du 

développement des activités dans l’urbain et dans l’interurbain. 
 
 A l'international, le chiffre d'affaires enregistre une augmentation de 10,9% (+10,2% à périmètre et 

change constants) et reflète le plein effet des développements effectués en Amérique du Nord, en 
Allemagne (nouveaux contrats) ainsi qu’une forte croissance de l’activité en Australie. 

 
 La croissance externe de 2,7% reflète principalement l’acquisition de People Travel Group en Suède 

en 2007. 
 
La capacité d’autofinancement opérationnelle et le résultat opérationnel récurrent sont stables par rapport 
à 2007. Les efforts de productivité et la bonne contribution de l’activité en Allemagne, en Australie et aux 
Etats-Unis compensent les effets négatifs des prix des carburants et de la fin de l’abattement des charges 
sociales en France. 
 

 


