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J'atteste, & ma connaissance, que les comptes consolidés intermédiaires résumés pour le semestre
écoulé sont établis conformément aux normes comptables applicables et donnent une image fidéle du
patrimoine, de la situation financiére et du résultat de la société et de I'ensemble des entreprises
comprises dans la consolidation, et que le rapport semestriel d'activité ci-joint présente un tableau fidéle
des événements importants survenus pendant les six premiers mois de I'exercice, de leur incidence sur
les comptes, des principales transactions entre parties liées ainsi qu'une description des principaux
risques et des principales incertitudes pour les six mois restants de I'exercice.

Fait a Paris, le 28 aolit 2014

A

Le président-directeur général
Antoine Frérot
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ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE CONSOLIDEE

ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE CONSOLIDEE

ACT!E | Notes Auziz)(!l j4l.lil‘l Au 31 2tloé1%embre
{en millions d'evros)

Goodwill 4 34789 3486,3
Actifs incorporels du domaine concédé 5 2096.,6 2099,3
Autres actifs incorporels 6 786,4 719,3
Actifs corporels 7 4021,2 4160,5
Participations dans les co-entreprises 8 2 6801 2 905,1
Participations dans les entreprises associées 9 378,8 385,0
Titres de participation non consolidés 41,2 40,5
Actifs financiers opérationnels non courants 10 16984 1698,1
Instruments dérivés non courants - Actif 17 122.6 258,3
Autres actifs financiers non courants 11 1881,6 24920
Impéts différés actifs 879.1 859,2
Actifs non courants 18 064,9 19 103,6
Stocks et travaux en cours 12 4422 434,5
Créances d'exploitation 12 7 236,7 69441
Actifs financiers opérationnels courants 10 106.9 97,9
Autres actifs financiers courants 11 1 295,5 628,0
Instruments dérivés courants - Actif 17 86,9 60,7
Trésorerie et équivalents de trésorerie 13 28748 42744
Actifs classés comme détenus en vue de la vente 23 4 656.6 46989
Actifs courants 16 699,6 17 138,5
TOTAL ACTIF 34 764,5 36 2421

Les notes annexes font partie intégrante des états financiers consolidés intermédiaires résumés.
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ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE CONSOLIDEE

ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE CONSOLIDEE

PASSIF Notes Au 30 juin 2014 Au 31 décembre 2013
{en millions d'euros)

Capital 28115 27444
Primes 7 165,6 7 851,1
Ré§gryes ‘et résultat attribuables aux propriétaires de la 1 855.3 -213003
société meére ’ '
Tl e e e dhustn| s 14
:eot(z;:) r(liru’leasntc;z:eluejxco pr:'frg:':s attribuables aux participations 14 14558 14782
Capitaux propres 14 9 577.6 96834
Provisions non courantes 15 17834 1 698,1
Dettes financiéres non courantes 16 8 495,6 9 496,8
Instruments dérivés non courants - Passif 17 112,5 144,0
Impéts différés passifs 829.7 801,1
Passifs non courants 11 221,2 12 140,0
Dettes d'exploitation 12 77822 79299
Provisions courantes i5 436,7 439,7
Dettes financiéres courantes 16 29945 29128
Instruments dérivés courants - Passif 17 63,6 37,9
Trésorerie passive 13 133,1 216,1
Passifs classés comme détenus en vue de la vente 23 2 555.6 28823
Passifs courants 13 965,7 14 418,7
TOTAL DES PASSIFS ET DES CAPITAUX PROPRES 34 764,5 36 2421

Les notes annexes font partie intégrante des états financiers consolidés intermédiaires résumés.
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COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE

. ' | Au 30 juin
(en millions d'euros) Notes Au 30 21;;: Reti: ;t 2
1)
Produit des activités ordinaires 18 11 231,5 11073,8
dont revenus des aclifs financiers opérationnels 87.8 91,1
Colts des ventes -93939 93004
Colts commerciaux -258.2 -264,0
Colts généraux et administratifs -1 1611 -1 158,1
Autres charges et produits opérationnels 0,4 12,6
Reésultat opérationnel 19 417.9 363,9
Quote-part de résultat net dans les entités mises en équivalence 19 1209 111,8
Dont quote-part de résultat net des co-entreprises 8 104,3 99,5
Dont quote-part de résultat net des entreprises associées 9 16.6 12,3
eR:tsI:jéI;artn i:z:r::z::ie‘:alae?‘r:: quote-part de résultat net dans les 19 538.8 475,7
Charges de I'endettement financier 20 -250,9 -328,1
Produits de trésorerie et des équivalents de trésorerie 20 243 22,5
Autres revenus et charges financiers 21 16,3 13,4
Impdts sur le résultat 22 -100,1 -76,1
Quote-part de résultat net des autres entités mises en équivalence 8 44 5,5
Résultat net des activités poursuivies 2328 101,9
Résultat net des activités non poursuivies 23 -22.4 -16,4
Résultat net 210.4 85,5
Part des propriétaires de la société mére 151,14 0,8
Part des participations ne donnant pas le contrdle 24 59,2 84,7
{en euros)
RESULTAT NET ATTRIBUABLE AUX PROPRIETAIRES DE LA
SOCIETE MERE PAR ACTION @
Dilué 0,15 -0,03
Non dilué 0.15 -0,03
RESULTAT NET ATTRIBUABLE AUX PROPRIETAIRES DE LA
SOCIETE MERE DES ACTIVITES POURSUIVIES PAR ACTION
Dilué 0.18 0,01
Non dilué 0.18 0,01
RESULTAT NET ATTRIBUABLE AUX PROPRIETAIRES DE LA
SOCIETE MERE DES ACTIVITES NON POURSUIVIES PAR ACTION ¥
Dilué -0,03 -0,04
Non dilué -0,03 -0,04

(1) Conformément & la norme IFRS 5 « Actifs non courants défenus en vue de la vente ef activités abandannées », les comples oo résulfat :

. des activités en cours de cession soif

- los activités d'éclairage public urbain 3 vocation mondiale (Citelum) ;
- l'activité Eau au Maroc ;
des activités cédées soit :

- la quote-part de résultat net de f'enitreprise associée des Eaux de Beriin jusqu'au 2 décembre 2013 ;
ont été présentés, au 30 juln 2013, rétrospectivement sur une ligne distincte « Résultat net des activités non poursuivies » (Voir note 3 et 23).

En outre, comme décrit en 3.2.2, la contribution de Transdev Group a été reclassée en aclivités poursuivies aux 30 juin 2014 et 30 juin 2013.



Veolia Environnement Comptes consolidés au 30 juin 2014

(2

En application de la norme 1AS 33, le nombre moyen pondéré d'actions en circulation pris en compte dans le calcul du résultat net par action pour
2013 est ajusté suite a la distribution de dividenties en actions intervenue en mai 2014. Le nombre ajusté s'éfabiit a 510 034 028 actions (dilué et non

ditug) au 30 juin 2013,

Lo résultat de base par action est calcuié en divisant le résultat net part du Groupe ajusté de I'exercice atiribuable aux actions ordinaires par le
nombre moyen pondéré d'actions composant le capital en circulation pendant Pexercice. En application de la norme IAS 33.9 et 12, le résultat net
part dy Groupe ajusté prend en compte le codt du coupon altribuable aux porteurs de titres super subordonnés émis par Veolia Environnement.

Au 30 juin 2014, le nombre moyen pondéré d'actions en circulation s'éfablit & 536 197 039 (dilué ef non dilué).

Les notes annexes font partie intégrante des états financiers consolidés intermédiaires résumés.
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ETAT CONSOLIDE DU RESULTAT GLOBAL

{en miflions d'euros}

Au 30 juin 2014

Au 30 juin 2013

Retraité

Résultat net 210,4 85,5
Ecarts actuariels sur engagements de retraite -26,9 -48,1
Impbts 1.3 11,2
Montant net d'impdts -25.6 -36,9
Autres éléments du résultat global non reclassés 256 16.9
ultérieurement en résultat net ! T
Dont part des co-entreprises 59 -4,7
Dont part des entreprises assoclées o -0,1
Ajustements de valeur sur actifs disponibles & !a vente -0,5 1,5
Impbts - 0,2
Montant net d'impdts -0.5 1,7
Ajustements de valeur sur dérivés de couveriure de flux de 65 25.9
trésorerie i :
Impdts 1.4 0,3
Montant net d'impots 5.1 16,6
Ecarts de conversion :
- sur les filiales dont les comptes sont établis en devises
i 7,6 -81,9
étrangéres
Montant net d'impbts 7.6 -81,9
- sur le financement net des investissements 4 'étranger 8.7 19,3
- impbts 0.8 0,3
Montant net d'impéts -7.9 19,0
Autres éléments du résultat global reclassés 59 446
ultérieurement en résultat net i ’
Dont part des co-entreprises (2) -34,3 21,9
Dont part des entreprises assocides 2,0 -2,0
Total Autres éléments du résultat global (1) -31,5 -81,5
RESULTAT GLOBAL TOTAL DE LA PERIODE 178,9 4,0
dont quote-part des propriétaires de la société mére 128.3 -73,1
dont quote-part attribuable aux participations ne donnant pas 506 771

le contrble
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(1) Les autres éléments du résultat global attribuables aux activités non poursuivies au sens de la norme IFRS 5
« Actifs non courants détenus en vue de la vente et activités abandonnées » représentent -6,8 millions d’euros
au 30 juin 2014 contre -0,8 millions d'eurcs au 30 juin 2013.

{2) La part des co-entreprises conceme principalement
Au 30 juin 2014 :

- La variation des écarts de conversion des concessions chinoises {-22,6 millions d'euros) et le
recyclage des réserves de conversion de Marius Pedersen, suite & la cession (-6,0 millions

d'euros). ;

Au 30 juin 2013 :
- La varlation de juste valeur des dérivés de couverture « cash-flow hedge » Alwathba pour +4,9
millions d’euros et Glen Water pour +4,0 millions d'euros ;
- Les écarts de conversion sur le financement net des investissements a I'éiranger chez Dalkia
Intemational pour +7,8 millions d'euros.

Les notes annexes font partie intégrante des états financiers consolidés intermédiaires résumés.
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ETAT CONSOLIDE DES FLUX DE TRESORERIE

{en millions d'euros) Au 30 juin 2014  Au 30 juin 2013
Notes g
Retraité
Résultat net 2104 85,6
Amortissements, provisions et pertes de valeurs opérationnels 608,3 593.4
Amortissements et pertes de valeurs financiers 75 16,1
Plus cu moins-values de cessions et de dilution -4.7 -17,2
Quote-part dans le résultat des co-entreprises 8 -109.6 -94.2
Quote-part dans le résultat des entreprises associées 9 -16.6 -21.9
Dividendes regus 21 -1.8 -1,6
Cof(t de I'endettement financier net 20&23 238,0 317.,8
Impdéts 22 & 23 100.0 80,7
Autres élements 18,0 30,0
Capacité d'autofinancement 1049,5 988,6
Variation du besoin en fonds de roulement 12 -586.4 -748,8
Impdts versés -834 -123,3
Flux nets de trésorerie générés par I'activité 379,7 116,5
Dont flux nets de trésorerie générés par l'activité des activités non
N 23 -27,3 -14,6
poursuivies
Investissements industriels -497,7 -525,5
Cessions d'actifs industriels 28,3 30,4
Investissements financiers -36.4 -3,3
Cessions d'actifs financiers 278.9 85,7
Actifs financiers opératicnnels
Nouveaux actifs financiers opérationnels -77 4 -75,6
Remboursements d'actifs financiers opérationnels 90,8 94,6
Dividendes regus (incluant les dividendes regus des co-entreprises et des 21 50 0 75.6
entreprises associées) 4 ’
Créances financiéres non courantes décaissées -242.0 -489.8
Créances financiéres non courantes remboursées 1950 11,2
Variation des créances financiéres courantes 18,6 139,2
Flux nets de trésorerie liés aux opérations d'investissement -191,9 -656,6
Dont flux nets de trésorerie liés aux opérations d'investissement des 23 324 .31.9
activités non poursuivies . g
Variation des dettes financiéres courantes 16 -887.9 -599,0
Nouveaux emprunts et autres deties non courantes 16 1121 81,3
Remboursements d'emprunts et autres dettes non courantes 16 276 -1180,6
Augmentation de capital - 04
Réduction de capital - -
Transactions entre actionpaires : acquisitions partielles -91.6 -85
Transactions entre actionnaires : cessions partielles 2,1 1,3
Emission de titres super subordonnés 14 & 16 - 1 470,2
Coupons sur les titres super subordonnés 680 -16,6
Mouvements sur actions propres - -
Dividendes versés -246,5 -171.,6
Intéréts financiers versés -306,4 -459,5
Flux nets de trésorerie liés aux opérations de financement -1 513,8 «882,6
Dont flux nets de trésorerie liés aux opérations de financement des 23 265 385
activités non poursuivies v ’
Trésorerie d'ouverture 4 058.3 47453
Effets de change et divers 9.4 99,9
Trésorerie de cloture 27417 34225
Trésorerie et équivalents de trésorerie 13 28748 36834
_Trésorerie passive 13 133.1 260,9
Trésorerie de cloture 2741,7 34225

Les notes annexes font partie intégrante des états financiers consolidés intermédiaires résumés.
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L.e montant du dividende distribué par action ressort a 0,70 euro en 2014 et 0,70 eurc en 2013. En 2014 et 2013, le dividende a été
payé pour partie en actions.

Les montants totaux de dividendes versés s’élévent respectivement, au 30 juin 2014 et au 30 juin 2013, & -247 millions d’euros et
-172 millions d'euros dans le tableau des flux de trésorerie et intégrent ;

{en millions d'euros) 30 juin 2014 30 juin 2013
Distribution de dividendes de la société mére -374 -356
Part des tiers dans les distributions de dividendes des filiales -47 -43
Paiement du dividende pour partie en action " 174 +227
Montant total des dividendes versés -247 -172

M | es lignes « Augmentation de capital » et « Dividendes versés » au tableau de flux de trésorerie sont présentées nettes du
montant des dividendes versés en actions ce versement ne donnant pas lieu a un flux financier.
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1. PRINCIPES ET METHODES COMPTABLES

Les états financiers consolidés intermédiaires résumés du Groupe au 30 juin 2014 ont été établis scus la responsabilité du Conseil
d'Administration qui s'est tenu le 27 acit 2014.

1.1 Référentiel

1.1.1 Base de préparation de I'information financiére

En application du réglement n°1606/2002 du 19 juillet 2002 modifié par le réglement européen n°297/2008 du 11 mars 2008, les
comptes consolidés intermédiaires résumés du Groupe Veolia (« le Groupe ») au 30 juin 2014 sont préparés en conformité avec la
norme IAS 34 « Information financiére intermédiaire ». §'agissant de comptes résumés, ils n'incluent donc pas toute l'information
financiére requise par le référentiel IFRS pour les é&tats financiers annuels et doivent &tre lus en relation avec les états financiers
annuels du Groupe relatifs a I'exercice clos le 31 décembre 2013.

Les principes comptables retenus pour la préparation des comptes consclidés intermédiaires résumés sont conformes aux normes
et interprétations IFRS telles qu'adoptées par I'Union européenne. Ces normes et interprétations sont disponibles sur le site
Internet de I'Union eurcpéenne & l'adresse : hitp:/fec.europa.eu/internal market/accountingfias/index_fr.htm

Ces comptes semestriels sont établis suivant les mé&mes principes que ceux utilisés pour la préparation des états financiers
consolidés au titre de I'exercice 2013, sous réserve des éléments présentés ci-dessous et des spécificités requises par la norme
IAS 34.

1.1.2 Nouvelles normes et interprétations

Les méthodes et régles comptables sont décrites de fagon détaillée dans la note 1 des Etats financiers consolidés au 31 décembre
2013.

er
Textes d’application obligatoire pour la premiére fois par le Groupe a compter du 1 janvier 2014

= Amendements & la norme IAS 32 visant & préciser les principes relatifs & la compensation des aclifs et passifs financiers ;

= Amendement a la norme IAS 36 — Dépréciation d'actifs, relatif aux informations a fournir sur les valeurs recouvrables des
actifs non financiers ;

=  Amendement & la norme IAS 39 — Instruments financiers : comptabilisation et évaluation, relatif a la novation de dérivés et
au maintien de la comptabiiité de couverture.

Ces interprétations et amendements n'ont pas d'impact significatif sur les états financiers consolidés intermédiaires résumés du
Groupe au 30 juin 2014,
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Textes d’application obligatoire postérieurement au 30 juin 2014

* |IFRS 15 « Produits des activités ordinaires tirés de contrats avec des clients » ;
* |FRS 9 « Instruments financiers » ;
=  Amendements 4 la norme IFRS 7, relatifs aux informations a fournir dans le cadre de la transition vers la norme IFRS & ;

*  Amendement & la norme IAS 19 — Avantages du personnel : contribution des membres du personnel & un régime de
prestations définies, visant & simplifier la comptabilisation des contributions qui sont indépendantes du nombre d'années
de service des salariés ;

*  Amendements aux normes IAS 16 et IAS 38, visant & clarifier les méthodes d'amortissement et de dépréciation
acceptables ;

=  Amendement & la norme IFRS 11 — Partenariats, visant & clarifier la comptabilisation des acquisitions de participations
dans des activités conjointes ;

=  Amendements résultant des processus d’amélicrations annuelles des normes {IFRS 2010-2012 et 2011-2013.

S'agissant plus particuliérement de l'interprétation IFRIC 21 ~ Droits ou taxes, relative a la comptabilisation d’'un passif au titre d'un
droit ou d’'une taxe exigible — la premiére application de ces dispasitions concernera les comptes consolidés annuels du Groupe,
au 31 décembre 2014.

Sous réserve de leur adoption définitive par FUnion européenne, ces normes, amendements et interprétations de normes sont
d'application obligatoire au 1* janvier 2015 ou ultérieurement. Le Groupe est actuellement en cours d’appréciation des éventuels
effets induits par la premiére application de ces textes.

1.1.3 Saisonnalité de I'activité du Groupe

Les activités du Groupe sont, par nature, soumises a |a fois 4 la saisonnalité des activités et aux conditions climatiques. Ainsi, les
activités de Services a I'Energie se réalisent essentiellement au cours des premier et quatriédme trimestres, correspondant aux
périodes de chauffe en Europe. Dans les activités de 'Eau, la consommation d'eau & usage domestigue et 'assainissement induit
sont plus importants entre mai et septembre dans 'hémisphére Nord, ol le Groupe réalise la majeure partie de son activité.

Par conséquent, les résultats intermédiaires du Groupe au 30 juin 2014, ainsi que le niveau de certains indicateurs tel que le BFR,
reflétent I'impact de cette combinaison de facteurs et ne sont pas indicatifs de ceux pouvant éire attendus pour I'ensemble de
I'exercice 2014.

1.2 Conversion des états financiers des sociétés a I'étranger

Les cours de change des monnaies des pays non-membres de la zone euro utilisées pour établir ies états financiers consolidés
sont principalement les suivants :
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Cours de change de cléture Au 30 juin Au 30 juin Au 31 décembre
{une devise étrangére = xx euro) 2014 2013 2013

Dollar américain 0,7322 0,7645 0,7251
Livre sterling 1,2477 1.1666 1,1985
Yuan Renminbi chinois 0.1180 0,1246 0,1198
Dollar australien 0.6879 00,7057 0,6483
Cours de change moyen 1*" semestre 1% semestre Année

(une devise étrangére = xx euro} 2014 2013 2013

Dollar américain 0.7297 0,7613 0,7529
Livre sterling 1,2175 1,1750 1,1776
Yuan Renminbi chinois 0,1183 0.1230 0,1225
Dollar australien 0.,6673 07715 0,7263
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2. RECOURS A DES APPRECIATIONS DU MANAGEMENT DANS L'APPLICATION DES NORMES COMPTABLES
GROUPE

Veolia Environnement peut &tre amené a procéder a des estimations et 2 retenir des hypothéses qui affectent la valeur comptable
des éléments d’actif et de passif, des produits et des charges ainsi que les informations relatives aux éléments d’actif et de passif
latents. Les résultats réels futurs sont susceptibles de diverger sensiblement par rapport a ces estimations.

Les estimations et les hypothéses sous-jacentes sont réalisées a partir de I'expérience passée et d'autres facteurs considérés
comme raisonnables au vu des circonstances. Elles servent ainsi de base & l'exercice du jugement rendu nécessaire & la
détermination des valeurs comptables d'actifs et de passifs, qui ne peuvent étre obtenues directement a partir d'autres sources.
Les valeurs réelles peuvent étre différentes des valeurs estimées.

Les estimations et les hypothéses sous-jacentes sont réexaminées de fagon continue. L'impact des changements d'estimation
comptable est comptabilisé au cours de la période du changement s'il n'affecte que cette période ou au cours de la période du
changement et des périodes antérieures si celles-ci sont également affectées par le changement.

Les estimations comptables concourant & ia préparation des comptes ont été réalisées dans un environnement économique et
financier incertain (volatilité des marchés financiers, mesures d'austérité des gouvemements, etc.) qui rend difficile 'appréhension
des perspeclives économiques. Dans ce contexte, les comptes consolidés intermédiaires résumés ont été établis par référence 4
I'environnement immédiat, notamment pour les estimations présentées ci-aprés.

Veolia Environnement doit faire appel 4 des hypothéses et jugements pour évaluer le niveau de contrdle de certaines participations
notamment pour la définition des activités pertinentes et I'identification des droits substantiels. Ces jugements sont revus si les faits
et circonstances évoluent.

Conformément aux dispositions de la norme IFRS 5 « Actifs non courants détenus en vue de la vente et activités abandonnées »,
le Groupe est amené & exercer son jugement pour déterminer si les critéres permettant d'identifier un actif ou un groupe d'actifs
comme détenu en vue de la vente sont satisfaits et pour valoriser ces actifs. De méme, les activités abandonnées sont identifiées
au regard des critéres également définis par la norme IFRS 5. Ces appréciations sont revues dans le cadre de chaque arrété au vu
de I'évolution des faits et circonstances.

Les notes 1 et 4 relatives aux goodwills et regroupement d'entreprises décrivent les modalités d'évaluation de la juste valeur des
actifs et passifs identifiables acquis dans le cadre du regroupement d'entreprises. Les affectations reposent sur des hypothéses de
flux futurs et de taux d’actualisation.

Les notes 1, 4 et 19 sont relatives aux goodwills et aux tests de dépréciation de lactif immobilisé. La direction du Groupe a
procédé aux tests sur la base des meilleures anticipations des flux de trésorerie futurs actualisés de lactivité des unités
concernées.

Les notes 1 et 17 décrivent les principes qui ont été retenus lors de détermination de la juste valeur des instruments financiers.

La note 22 est relative a la charge fiscale du Groupe. Cette charge d'impdt de la période est calculée en appliquant le taux effectif
annuel d'impdt estimé au résultat avant impdt de la période, ajusté des éventuels éléments ponctuels.

Les notes 15 et 28 relatives aux provisions et engagements sociaux d’'une part, et aux actifs et passifs éventuels d'autre part,
décrivent les provisions constituées par Veolia Environnement. Dans la détermination de ces provisions, Veolia Environnement a
pris en compte la meilleure estimation de ces engagements.

L'ensemble de ces estimations repose sur un processus organisé de collecte d'informations prévisionnelles sur les flux futurs,
validés par les responsables opérationnels, ainsi que sur des anticipations de données de marchés fondées sur des indicateurs
externes et utilisées selon des méthodologies constantes et formalisées.

En particulier, conformément aux pratiqgues du Groupe, les taux d'actualisation utilisés en application d'lAS36 « Dépréciation
d’actifs », correspondent au CoGt Moyen Pondéré du Capital calculé annuellement dans chacune des géographies considérées.
Concernant plus spécifiquement la zone euro, une prime de risque spécifique est intégrée dans le calcul du colt moyen pondéré
du capital des entités situées dans les pays suivants : Espagne, Idande, ltalie, Portugal et Slovénie.
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Lors de la cldture de juin 2014, les taux ont fait I'objet d'un examen au vu des conditions actuelles et les modalités suivantes ont
été retenues :

= Application d’lAS 37 « Provisions, passifs éventuels et actifs éventuels »: les taux retenus sont composés de taux
sans risque et de prime de risque spécifique aux actifs et passifs sous-jacents.

e Application 'lAS 19 révisée « Avantages au personnel »: Les engagements sont mesurés en utilisant une fourchette
d'indices du marché et en particulier I'iboxx.
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3. EVENEMENTS SIGNIFICATIFS ET PRINCIPALES ACQUISITIONS ET CESSIONS

3.1 Poursuite de la mise en ceuvre du plan de transformation

3.1.1 Transformation de 'organisation du Groupe

La mise en ceuvre de la réorganisation du Groupe, telle qu'annoncée le 8 juillet 2013, a conduit ce dernier & adapter, & compter de
2014 :

+ les données communiquées au titre de I'information sectorielle pour refléter Jes performances du Groupe telles que revues
par le principal décisionnaire opérationnel, & savaoir :

France,
- Europe hors France,
-  Reste du monde,
- Activités mondiales,
- Dalkia,
- Autres.

Jusgu'au closing de I'opération de restructuration actionnariale de Dalkia, intervenue le 25 juillet 2014, les contributions de
cette activité sur les indicateurs du Groupe sont présentées comme un segment distinct ;

« les tests de pertes de valeur des goodwills et autres actifs incorporels a durée de vie indéterminée, qui sont désormais
réalisés aux bornes des pays d'implantation du Groupe, soit un regroupement de I'ensemble des unités génératrices de
trésorerie d'un pays.

3.1.2 Evolution de la gouvernance

L'Assemblée Générale Mixte des actionnaires de Veolia, réunie le jeudi 24 avril 2014, sous la présidence de M. Antoine Frérot,
Président-directeur général de la Société, a approuvé I'ensemble des résolutions qui lui étaient soumises.

Par aifleurs, le conseil d'administration, réuni ce méme jour, a renouvelé le mandat de président-directeur général de M. Antoine
Frérot.
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A lissue de cette Assemblée Générale Mixie, le conseil d'administration de Veolia se compose de quatorze administrateurs et d'un
censeur !

M. Antoine Frérot, Président-directeur général ;

M. Louis Schweitzer, Vice-Président et administrateur référent ;

M. Jacques Aschenbroich ;

Mme Maryse Aulagnon ;

M. Daniel Bouton ;

Caisse des dépbts et consignations, représentée par Olivier Mareuse ;
M. Pierre-André de Chalendar ;

Groupama SA, représentée par M. Georges Ralli

Mme Marion Guillou ;

M. Serge Michel ;

M. Baudouin Prot ;

Qatari Diar Real Estate Investment Company, représentée par M. Khaled Mohamed Ebrahim Al Sayed ;
Mme Nathalie Rachou ;

M. Paalo Scaroni ;

M. Paul-Louis Girardof, censeur.

Les quatre comités du conseil d'administration sont composés comme suit :

Comité des comptes et de l'audit : MM. Daniel Bouton (président), Jacques Aschenbroich, Mme Nathalie Rachou et un
administrateur salarié (2 désigner ultérieurement).

Comité des nominations : MM, Louis Schweitzer {président), Pierre-André de Chalendar, Serge Michel et Mme Maryse
Aulagnon.

Comité des rémunérations : MM. Louis Schweitzer (président), Daniel Bouton, Serge Michel et un administrateur salarié (2
désigner ultérieurement).

Comité recherche, innovation et développement durable : MM. Jacques Aschenbroich (président), Pierre-André de
Chalendar, Paul-Louis Girardot et Mme Marion Guillou.

3.1.3 Finalisation de la transaction entre VECLIA et EDF sur DALKIA

Le 25 juillet 2014, EDF et Veolia ont finalisé I'accord signé le 25 mars 2014 au sujet de leur filiale commune Dalkia, acteur mondial
majeur dans le domaine des services énergétiques. L'accord signé s'inscrit dans le respect des principes annoncés le 28 octobre

2013.

Dans le cadre de cet accord, EDF reprend Yintégralité des activités de Dalkia en France (y compris Citelum) sous la marque Dalkia,
tandis que les activités a l'intemational seront reprises par Veolia.

Cette opération, annoncée en octobre 2013, était subordonnée aux autorisations des autorités de concurrence compétentes, dont
la deriére a été obtenue fin juin 2014.
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Au 30 juin 2014, et & l'identique des comptes annuels 2013, cette opération se traduit de la maniére suivante dans les comptes
consolidés du Groupe :

o Reclassement des actifs et passifs de Dallkia en France en « actifs et passifs classés comme détenus en vue de la
vente » dans I'état de la situation financiére consolidée, conformément aux dispositions de la norme IFRS 5 ;

o Valorisation des actifs et passifs de Dalkia France a la valeur la plus faible entre leur valeur nette comptable et leur juste
valeur, nette des cofllts nécessaires a la réalisation de la vente, sans impact sur les comptes consolidés du Groupe au 30
juin 2014,

Ainsi, la participation du Groupe dans la co-entreprise Dalkia International reste comptabilisée selon la méthode de la mise en
équivalence. A I'issue de l'opération, les activités de Dalkia & lintemational seront détenues exclusivement par le Groupe et
consolidées selon la méthode de l'intégration globale {voir également note 31).

3.2 Evolutions au sein du Groupe

3.2.1 Principales cessions

Le 27 juin 2014, Veclia a finalisé avec la Fondation Marius Pedersen, la cession, pour 240 millions d’euros, de sa participation de
65% dans la co-entreprise Marius Pedersen Group, qui assure la gestion et le traitement de déchets solides au Danemark, en
République Tchéque et en Slovaquie.

3.2.2 SNCM

La persistance, en 2014, des difficultés de la Société nationale Corse Méditerranée (SNCM) n'ont pas permis le désengagement
de Veolia de Transdev Group.

Néanmoins, eu égard a la volonté réaffirmée du Groupe de poursuivre son désengagement des activités Transport, la participation
du Groupe dans Transdev Group ne se situe pas dans le prolongement des activités du Groupe au sens de la recommandation de
I'Autorité des Normes Comptables du 4 avril 2013.

La SNCM, quant & elle, est restée comptabilisée indirectement par mise en équivalence via la comptabilisation de la co-entreprise
Transdev Group.

Evénements survenus au 1er semestre 2014

L’Etat est devenu actionnaire direct de la SNCM le 23 janvier 2014 et lui a consenti deux avances successives pour un montant
total de 20 millions d'euros. L'Etat actionnaire participe ainsi directement au financement de I'activité de la SNCM et a la définition
de sa stratégie industrielle.

Lors de la réunion du conseil de surveillance de la SNCM du 22 janvier 2014, les représentants de Transdev ont exprimé gu'ils ne
croyaient plus au plan long terme de la SNCM, en raison, notamment, de nombreuses incertitudes juridiques et de certaines
hypothéses commerciales et financiéres jugées exagérément optimistes, éléments réaffirmés dans une lettre écrite par le PDG de
Transdev le 28 janvier 2014 et adressée au Ministre délégué chargé des transports.

Aprés plusieurs réunions du conseil de surveillance de la SNCM entre mars et mai 2014 ol les décisions (signature de la letire
d'intention pour la commande de quatre navires, refus de convoquer une assemblée générale en vue de la révocation du président
du conseil de surveillance) ont été prises, avec I'appui de I'Etat-actionnaire, contre la position de Transdev, ie Conseil de
Surveillance a décidé, le 12 mai 2014, toujours avec I'accord de |'Etat actionnaire, de ne pas renouveler le mandat du président du
directoire et a nommaé, le 28 mai 2014, M. Diehl comme nouveau président. L'assemblée générale des actionnaires de la SNCM du
3 juillet 2014 a révoqué le président du conseil de surveillance et M.Nanty est devenu membre du consell de surveillance et a été
élu président lors du Conseil de Surveillance du 23 juillet 2014.

Lors du conseill de surveillance du 27 juin 2014, I'Etat et Transdev ont refusé de participer au vote sur la prolongation de la lettre
d'intention pour la commande des quatre navires, rendant caduque cette demiére. Le méme jour, le conseil de surveillance a voté
la prorogation d’un an (au 30 juin 2015) de I'échéance des conventions de crédit accordées par Transdev, Veolia Environnement,
et la CGMF, sous réserve du respect des clauses confractuelles. Pour mémoire, le conseil de surveiliance du 22 janvier 2014 avait
voté le séquestre de l'indemnité d'assurance du Napoléon Bonaparté pour un montant de 60 millions d'euros (ajusteés & 57,15
millions d'euros) destiné & financer les départs volontaires ainsi que les colts de restructuration induits. Le Groupe a accepté de
proroger léchéance de son crédit (14,37 millions d’euros} en le subordonnant au maintien dudit séquestre et a l'utilisation de
Findemnité d'assurance a la seule fin de verser des indemnités de départ au profit des salariés de la SNCM.
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Début juillet 2014, le secrétaire d'Etat aux transports et le Premier Ministre ont déclaré publiquement éire favorables a la voie du
redressement judiciaire pour la SNCM. Dans le cadre de la médiation menée par I'Etat, les organisations syndicales de la SNCM
ont suspendu le 10 juillet 2014 leur mouvement de gréve, commencé le 24 juin 2014, aux termes d'un relevé de décisions
approuvé par Transdev & la majorité des membres de son conseil d'administration. Cet accord, signé par M. Gilles Bélier mandaté
par le Gouvernement pour piloter la médiation en présence de M. Michel Cadot, préfet des Bouches du Rhéne et préfet de la
région Provence-Alpes-Cote-d'Azur, écarte pendant quatre mois toute procédure de redressement judiciaire (sauf situation de
cessation des paiements). Comme l'indique le communiqué de presse de Transdev du 10 juillet 2014, cet accord permettra aux
parties prenantes de travailler d'ici la fin octobre 2014 4 la mise en ceuvre de solutions d'avenir pour ies activités de la compagnie,
qui passent par une solution de discontinuité dans le cadre d'un redressement judiciaire contrilé. Le Groupe estime que la seule
solution passe par un redressement judiciaire dans les meilleurs délais ce qui permetirait en outre de réserver un montant
maximum de lindemnité d'assurance du Napoléon Bonaparte & l'indemnisation des salariés dans la mise en ceuvre de la
nécessaire restructuration.

Impacts pour les comptes semestriels au 30 juin 2014

De la méme maniére qu'au 31 décembre 2013, les comptes du Groupe ont été arrétés sur la base du scenario raisonnable
consistant pour le Groupe a cesser tout financement complémentaire et 8 accompagner toute solution de discontinuité dans le
cadre d'une procédure de redressement judiciaire.

Considérant les derniers événements et les positions défendues par I'Etat, le Management du Groupe considére que le scenario
central retenu jusque lors pour asseoir sa position comptable, a savoir une procédure collective appropriée avec plan de cession
associée a une transaction, se trouve plus que jamais conforté.

Ainsi et a linstar des comptes 2013, le traitement comptable retenu pour les comptes 2014 a consisié a refléter la juste
appréciation de l'exposition financiére du Groupe au travers de sa détention indirecte dans la SNCM.

Dans ce scénario, les remboursements demandés par la Commission Eurcpéenne dans le cadre des contentieux au titre des
opérations de privatisation {220 millions d'euros hors intéréts) et de compensations versées au fitre du service dit complémentaire
{220 millions d’euros hors intéréts) ne seraient pas effectués {voir note 28 Actifs et Passifs éventuels). Si ce scénario ne devait pas
prévaloir, la Société procéderait a une nouvelle appréciation des impacts financiers.

3.3 Financement du Groupe

3.3.1 Paiement du dividende

Conformément a la décision prise en Assemblée Générale du 24 avril 2014, le Groupe a proposé a ses actionnaires un versement
de dividende en action ou en numéraire. L'option de paiement en actions du dividende a été retenue pour 46,67% des coupons a
verser, enfrainant la création de 13 426 093 titres représentant environ 2,38% du capital et 2,44% des droits de vote. Ainsi, le
paiement du dividende ayant fait I'objet de Foption de paiement en numéraire représente un montant total de 199,5 millions
d’euros. Il a &été versé a compter du 28 mai 2014.

3.3.2 Retournement anticipé d’une partie du portefeuille de swaps

En juin 2014, le Groupe a procédé a un retournement anticipé de son portefeuille de swaps de taux euros emprunteurs taux
variables. Les swaps dénoués étaient qualifiés de couverture de juste valeur d'obligations émises par Veolia Environnement. Le
montant des soultes versées par les banques s’éféve a 98,6 millions d'euros et a porté sur un encours notionnel de 2 850 millions
d'euros.

-21-



[ 4. GoobwiLL

Les goodwills se détaillent comme suit :

{en millions d'euros) Au 30 juin 2014 Au 31 décembre 2013

Montant brut 4197.6 4233,6
Pertes de valeur cumulées 7187 -747,3
MONTANT NET 34739 3 486,3

La ventilation au 30 juin 2014 de la valeur nette comptable des goodwills, par segment opérationnel, est la suivante :

{en mittions d'euros)

Au 30 juin 2014 Au 31 décembre 2013

France 11228 1119,5
Europe, hors France 14385 1408,6
Reste du monde 423.0 462,4
Activités mondiales 442 9 4414
Datkia - -
Autres 517 54,4
GOODWILL 3478,9 3 486,3

Evolution de la valeur nette au 30 juin 2014

La variation des goodwills de -7.4 millions d'euros, sur le premier semestre 2014, s’explique principalement par :

¢ Les variations de périmétre pour un total de -49,6 millions d’euros, comprenant notamment I'ajustement du goodwill Proactiva
Medio Ambiente de -46,4 millions d'euros ;

s Les reclassements en actifs destinés a la vente des activités Propreté en Pologne et des activités en Israél pour -34,1 millions
d’'euros sur les valeurs brutes et +32,0 sur les pertes de valeurs cumulées ;

« Les effets de change pour 37,6 millions d'euros, principalement liés & I'évolution de la livre sterling et du dollar australien face
a P'euro pour respectivement +31,7 millions d’euros et +5,0 milliens d’euros.

Goodwill Proactiva Medio Ambiente

Pour mémoire, le 28 novembre 2013, Veoclia Environnement a finalisé I'acquisition de la participation de 50%, historiquement
détenue par le groupe Fomento de Construcciones y Contratas {(FCC) dans Proactiva Medio Ambiente portant ainsi la participation
du Groupe a 100%.

Le montant de la transaction est de 150 millions d'euros correspondant 2 un paiement comptant de 125 millions d'euros, effectué a
la date de prise de contréle, un reverse earn-out de 20 millions d'euros lié a I'évolution de 'activité dans un des pays d'implantation
de Proactiva Medio Ambiente, et 5 millions d'euros de complément de prix lié¢ au renouvellement du contrat de Buenos Aires. Ce
renouvellement étant intervenu en janvier 2014, ces 5 millions d'euros ont été versés a FCC au cours du semestre.

Les modalités de cette transaction ainsi que les informations requises par la nome IFRS3 — Regroupement d'entreprises ont été
communiquées dans la note 3.3.1 des comptes consolidés annuels 2013 du Groupe.

Au 30 juin 2014, le goodwill provisoire de 193 millions d’euros comptabilisé au 31 décembre 2013 a été ajusté 4 146,8 millions
d'euros. Les travaux de mise a la juste valeur ont principalement porté sur la valorisation des contrats portés par Proactiva Medio
Ambiente.
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Le tableau ci-dessous présente les justes valeurs attribuées aux actifs et passifs identifiables de Proactiva Medio Ambiente a la
date d'acquisition :

{en millions d'euros) Juste valeur
Actif

Actifs non couranis

Actifs incorporels 299,4
Actifs corporels 64,0
Autres actifs non courants 66,6

Actifs courants

Créances clients et autres débiteurs 185,6
Autres actifs courants 37,1
Trésorerie et équivalents de trésorerie 65,0
Passif

Participations ne donnant pas le contréle -89,2

Passifs non courants

Provisions -70,0
Dettes financiéres -54,9
Autres passifs non courants -46.,6

Passifs courants

Dettes financiéres -123,1
Fournisseurs et autre créanciers -180,3
Autres passifs courants -5,4
Actif net acquis part du Groupe 148,2
Contrepartie transférée {*} 295,0
Goodwill 146,8

(*) Le mortant de la contrepartie transférée lient comple du rachat par cerlaines sociéles
de Proacliva Medio Ambiente de participations ne donnarif pas le conirole.

Principaux goodwills par unités génératrices de trésorerie au 30 juin 2014

Les principaux goodwills en valeur nette comptable par unité génératrice de trésorerie ou regroupement d'unités génératrices de
trésorerie au sein d'un pays {montant supérieur 4 200 millions d’euros) sont les suivants :

{en millions d’euros) Au 30 juin 2014 Au 31 décembre 2013

France -Eau 867,5 864,2
France — Propreté 2553 255,3
lles britanniques 786,9 756,9
VWS 2849 283,3
Allemagne - 367.8 367.8
Répubiique Tchégue B - 2141 2143
Goodwill> 200 millions d'euros i 27765 27418
Autres Goodwill < 200 millions d'euros 702,4 744,5
TOTAL GOODWILL 3478,9 3486,3
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Tests de pertes de valeur au 30 juin 2014

Les goodwills et autres actifs incorporels a durée de vie indéterminée font I'objet de tests de perte de valeur annuels conformément
au calendrier du Groupe.

Aucun changement n’est intervenu dans la méthodologie de calcul de la valeur recouvrable des unités génératrices de trésorerie.

Dans le cadre de 'amrété des comptes au 30 juin 2014, ont été testées les unités génératrices de trésorerie pour lesquelles il existe
un indice de perte de valeur intervenu au cours du premier semestre 2014.

Les tests effectués tiennent compte des demiéres révisions des données prévisionnelles et des taux d’actualisation retenus au 30
juin 2014,

Sur ces bases, aucune dépréciation complémentaire n'a été comptabilisée au 30 juin 2014.
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| 5. ACTIFS INCORPORELS DU DOMAINE CONCEDE

Les actifs incorporels du domaine concédé se détaillent par secteur opérationnel comme suit :

Au 30 juin 2014

Valeur nette au 31

fen miltons deuros) Valeur brute A”;Zﬂ:g%";ﬂij: Valeur nette decer;l:; ;

France 13744 -710,7 663,7 671,4
Europe, hors France 17094 -632.5 1076.9 1 020,5
Reste du monde 761.8 -410.5 351,3 402,14
Activités mondiales 23,8 -19.1 4,7 53
Dalkia = - - -
Autres - - - -
a St i g 3 860,4 17728 2 096,6 2009,3

L'évolution de la valeur nette comptable des actifs incorporels du domaine concédé pour -2,7 millions d’euras s'explique

principalement par :

¢ des investissements pour 201,8 millions d'euros {dont 86,0 au sein du segment Europe hors France) ;

¢ des dotations aux amortissements et pertes de valeur pour -158,1 millions d'euros ;

¢ l'effet de change pour 24,6 millions d'suros (principalement lié¢ a 'évolution de la livre sterling face & I'euro).

| 6. AUTRES ACTIFS INCORPORELS

Les autres actifs incorporels se détaillent comme suit :

{en millions d'euros)

Au 30 juin 2014

Au 31 décembre 2013

ACTIFS INCORPORELS A DUREE DE VIE INDETERMINEE NETS 13,9 14,4
Actifs incorporels a durée de vie définie bruts 2 837,3 27721
Amortissements et pertes de valeur -2 064,8 -2 067,2
ACTIFS INCORPORELS A DUREE DE VIE DEFINIE NETS 772,5 704,9
ACTIFS INCORPORELS NETS 786.,4 719,3

L'évolution de la valeur nette des autres actifs incorporels pour 67,1 millions d'euros s'explique principalement par :

* la mise a juste valeur des droits contractuels acquis de Proactiva Medio Ambiente pour 123,0 millions d’euros ;

e des investissements pour 34,4 millions d'euros, dont 25,3 millions d'euros en logiciels ;

¢ des dotations aux amortissements et pertes de valeurs pour -95,1 millions d’euros.
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7. ACTIFS CORPORELS

L'évolution de la valeur nette des actifs corporels au cours du premier semestre 2014 est la suivante :

(en milfions d'euros) Au 30 juin 2014 Au 31 décembre 2013

Actifs corporels bruts 11 287,7 11251,6
Amortissements et pertes de valeurs -7 2665 -7091,0
ACTIFS CORPORELS NETS 4021,2 4160,5

La variation des actifs corporels de -139,3 millions d'euros comprend notamment les éléments suivants :

e des investissements pour 213,7 millions d'euros (dont 44,5 millions d’euros en France, 52,7 millions d’euros en Europe hors
France, et 50,2 millions d'euros dans le reste du monde) ;

¢ des dotations aux amortissements et pertes de valeurs pour -372,0 millions d’euros ;

¢ des reclassements en actifs destinés 4 la vente des activités du Groupe pour un montant total de -110,5 millions d’euros dont
-17,3 millions d'euros en Pologne dans les activités Propreté, -50,8 millions d'euros en Israél ;

= des effets de change pour 41,8 millions d'euros (dont 16,0 millions d'euros en Europe hors France et 23,4 milfions d’euros
dans le reste du monde), cormespondant principalement & I'appréciation de la livre sterling pour 16,8 millions d’euros, du dollar
australien pour 13,8 milliens d’euros et du dollar américain pour 6,8 milfions d'euros ;

Les actifs corporels se détaillent comme suit, par segment opérationnel:

Au 30 juin 2014 Valeur nette au
{en millions deuros) Valeur brute A;?{::?gg;g:t Valeur nette 3 décer;:;g
France 3 6560,2 -2 560,8 1089.4 1151,8
Europe, hors France 26528 -1 686,3 966,5 10224
Reste du monde 28217 -1531.8 1289,9 12194
Activités mondiales 18727 -1314,0 558,7 5777
Dalkia - - - -
Autres 290.3 -173.6 116.7 189,2
Actifs corporels 11 287,7 -7 266.,5 4021,2 4 160,5
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Les actifs corporels se détaillent par nature d'actif comme suit :

Au 30 juin 2014

Valeur nette au 31

(en millions d'euros} Amortissements at décembre
Valeur brite pertes de valeur Valeur nette 2013
Terrains a34 9 5114 423,5 396,4
Constructions 20409 -1 140.3 900,86 934,2
Installations techniques, matériel
et outillage 49316 -3082,0 1849,6 1 860,0
Matériel roulant et autre matériel
de transport 16541 -1284.4 369.7 402,5
Autres immobilisations corporelles 14609 -12443 216.6 2472
Immobilisations corporelles en
o 265,3 -4.1 2612 320,2
ACTIFS CORPORELS 11 287.7 -7 266,5 4021,2 4 160,5
8. PARTICIPATIONS DANS LES CO-ENTREPRISES
{en milions d'euros) Quote-part des capitaux propres Quote-part des résultats
30 juin 2014 31 décembre 30 juin 2014 31 décembre 30 juin 2013
2013 2013 Retraité
Dalkia International 807,7 791,2 26,0 25,0 59,5
Concessions chincises 13399 1354,1 9,9 9,0 10,4
Autres 532,5 759,8 241 6,8 27,1
Dont Transdev Group 388,3 380,6 4.4 -51,5 -5,5
Total 26801 2 905,1 60,0 27,2 94,2
Dont quote-part de résuitaf nef dans les entités mises en 50.1 26.8 94.0
équivalence au sein des activités poursuivies (a) ’ ! !
Dont quote-part de résultat net dans les entités mises en 0.9 04 0.2
équivalence au sein des activités non poursuivies ! ! ’
Résuftats de cession et mise a juste valeur (b) 49,6(*") 82,0(*) -
Impacts au compte de résultat consolidé sur le résuliat net des
activités poursuivies (a)+(b) T 1088 94,0
Quote-part de résultat net des co-entreprises 104,3 160,3 99,5
Quote-part de résultat nef des auires entités mises en équivalence 4.4 -51,56 -5,5
(*) Mise & juste valour de fa parficipation antérieurement déltenue dans Proactiva Medio Ambiente
(**) Résultat de cession Marius Pedersen et Technoborgo

Comme décrit en note 3.2.1,, le Groupe a cé&dé, le 30 juin 2014 sa participation dans le Groupe Marius Pedersen (gestion et
traitement de déchets solides au Danemark, en république Tchéque et en Slovaquie) pour un montant de 240 millions d’euros,

dégageant ainsi un résultat de cession de 48,9 millions d’euros.

8.1 Co-entreprises significatives

Les co-entreprises significatives du Groupe au 30 juin 2014 sont les suivantes

- Dalkia International, dans les activités de Services & 'Energie, opérant notamment en Chine, Italie, Pologne, République

Tchéque et Pays Baltes ;

- Les concessions chinoises, dans les activités de 'Eau, qui sont une combinaison d'une vingtaine d’'entités juridiques
distinctes détenues entre 21 % et 50 % au 30 juin 2014, et dont les plus significatives, en termes de Produit des Activites

Ordinaires sont Shenzhen a 25% et Shanghai a 50%.

Les informations financiéres (3 100%) résumées de chacune des principales co-entreprises sont présentées ci-dessous. Les
montants présentés sont les montants figurant dans les états financiers de la co-entreprise établis en application des normes IFRS,
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aprés prise en compte des retraitements de mise & juste valeur réalisés lors de l'acquisition et des retraitements d’homogénéisation
avec les principes comptables du Groupe, lors de I'application de la méthode de fa mise en équivalence.

Informations financiéres a 100% résumées - Co-entreprise Dalkia International 30/06/2014 3MM22013

Actifs courants 24882 2642,0
Actifs non courants 4163,8 4189,3
TOTAL ACTIF 6 652,0 6 831,3
Capitaux propres part de l'entiié 20524 20256
Participations ne donnant pas le contrble 316,0 3514
Passifs courants 18706 20817
Passifs non courants 24130 23726
TOTAL DES PASSIFS ET DES CAPITAUX PROPRES 6 652,0 6 831,3

Les montants d'actifs et de passifs présentés ci-dessus incluent les éléments suivants :

Trésorerie et équivalents de trésorerie 650,8 6918
Passifs financiers courants {hors dettes fournisseurs, autres créditeurs et provisions) 5218 507,0
Passifs financiers non courants {hors dettes fournisseurs, autres créditeurs et provisions) 20327 1982,0
COMPTE DE RESULTAT Au 30 juin 2014  Au 30 juin 2013
Produit des activités ordinaires 2076,0 2436,6
Résultat opérationnel 1446 2116
dont dotations aux amortissements -103,1 -102,3
Résultat net des activités poursuivies 61,3 115,9
Résultat net aprés impdt des activites non poursuivies 0 0
Part des participations ne donnant pas le contréle -26,0 374
Résultat net part du Groupe aux bomes de Dalkia International 353 78,5
Résultat net 61,3 1158
Autres éléments du résultat global 1,7 -44.6
Résultat global de l'exercice 63,0 73
DIVIDENDES Au 30 juin 2014  Au 30 juin 2013
Dividendes regus de la co-entreprise 0 0

La réconciliation des informations financiéres résumées de la co-entreprise Dalkia Intemational avec la valeur comptable des
intéréts du Groupe dans cette co-entreprise s'établit de la maniére suivante :

En millions € 30/06/2014 31M2/2013
Actif net de la co-entreprise Dalkia International 20524 20256
Pourcentage de détention du Groupe dans la co-entreprise Dalkia International 75,81% 75,81%
Goodwill 315,7 3208
Autres () 10639 10652
Valeur comptable des intéréts du Groupe dans la co-entreprise Dalkia

Internaticnal 807,7 791,2

{" Les autres éléments figurant dans la récenciliation entre les informations financieres résumées du groupe
Dalkia International et la valeur comptable des intéréts du Groupe dans cette co-entreprise correspondent
principalement aux plus-values d'apports dégagées lors des transferts des filiales étrangéres historiquement
détenues par Dalkia France & Dalkia International, dans le contexte de sa création et éliminées aux bomes du

Groupe Veglia Environnement,
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En millions € 30/06/2014  30/06/2013
Résultat net de la co-entreprise Dalkia International 353 78,5
Pourcentage de détention du Groupe dans la co-entreprise Dalkia International 75,81% 75,80%
Autres 0,8 0,0
Quote-part de résultat net dans la co-entreprise Dalkia International 26,0 59,5
Informations financiéres 4 100% résumées - Co-entreprise Concesslons chinoises 30/0672014 311212013
Actifs courants 10424 8925
Actifs non courants 4628,2 46914
TOTAL ACTIF 5 670,6 56839
Capitaux propres part de l'entité 28617 28902
Participations ne donnant pas le contrdle 2621 2336
Passifs courants 15434 1502,9
Passifs non courants 10034 1057,2
TOTAL DES PASSIFS ET DES CAPITAUX PROPRES 5 670,6 56839
Les montants d'actifs et de passifs présentés ci-dessus incluent les éléments suivants :
Trésorerie et équivalents de trésorerie 47,1 4139
Passifs financiers courants (hors dettes fournisseurs, autres créditeurs et provisions} 560,4 556,5
Passifs financiers non courants (hors dettes fournisseurs, autres créditeurs et provisions) 5195 5722

COMPTE DE RESULTAT Au 30 juin 2014 Au 30 juin 2013
Produit des activités ordinaires 7039 897,1
Résultat opérationnel 819 83,5
dont dotations aux amortissements -68 -69,4
Résultat net des acivités poursuivies 38,3 37,8
Part des participations ne donnant pas le contrdle -6,1 -3,5
Résultat net part du Groupe aux bores des concessions chinoises 322 M4
Résultat net 383 379
Autres éléments du résultat global 1.7 82,9
Reésultat global de |'exercice -134 120,8
DIVIDENDES Au 30 juin 2014 Au 30 juin 2013
Dividendes regus de la co-entreprise 6,5 8,2

La réconciliation des informations financiéres résumées des concessions chinoises avec la valeur comptable des intéréts du

Groupe dans ces co-entreprises 5'établit de la maniére suivante :

En millions € 30/06/2014
Actif net de la co-entreprise Concessions chinoises 2861,7
Pourcentage de détention dans la co-entreprise Concessions Chinoises 30,77%
Goodwill 238,6
Autres 220,8
Valeur comptable des intéréts du Groupe dans la co-entreprise

Concessions chinoises 1339,9

Les concessions chinoises étant une combinaison d'une vingtaine de concessions individuelles, dont les faux de détention ultimes
varient de 21% a 50% selon les concessions considérées, le pourcentage de détention mentionné au sein de la réconciliation ci-

31212013
21890,2
30,24%

2459
2342

1354,1

dessus est donc un taux moyen pondéré de la contribution de chacune des concessions au sein de la combinaison.
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En conséquence, la ligne « Autres » de la réconciliation entre les données financiéres des concessions chinoises, prises dans leur
ensemble, et leur valeur comptable au bilan consolidé représente I'ajustement entre fa quote-part d'actif net issue du taux de
détention combiné de I'ensemble des concessions chinoises et la quote-part d’actif net comptabilisée, calculée & partir du taux
effectif de détention de chacune des concessions chinoises prise individuellement.

En millions € 30/06/2014  30/06/2013

Résultat net de la co-entreprise Concessions chinoises 32,2 344
Pourcentage de détention du Groupe dans la co-entreprise Concessions chincises 30,77% 30,24%
Quote-part de résultat net dans la co-entreprise Concessions chinoises 9,9 10,4

8.2 Autres co-entreprises

Comme décrit en note 3.2.2, le Groupe a modifié, depuis le second semestre 2013, la présentation comptable de sa participation
dans Transdev Group, qui a été reclassée de « Actifs classés comme détenus en vue de la vente » (activité non poursuivie) a
Participation dans des co-entreprises (activité poursuivie), comptabilisée par mise en équivalence. Conformément aux nommes
IFRS 5.28 et |AS 28.21, le reclassement a été opéré rétrospectivement sur I'ensemble des périodes présentées.

Cefte participation s'éléve respectivement & 388,3 millions d'euros au 30 juin 2014 et 380,6 millions d’euros au 31 décembre 2013.

Le tableau ci-aprés résume les informations financiéres de Transdev, & 100%, au 30 juin 2014. Les montants présentés sont les
montants figurant dans les états financiers de la co-entreprise établis en application des normes IFRS, aprés prise en compte des
retraitements de mise & juste valeur réalisés lors de lacquisition et des retraitements d’homogénéisation avec les principes
comptables du Groupe, lors de I'application de la méthode de la mise en équivalence.

Informations financiéres résumées - Transdev 30/06/2014
Actifs courants 23598
Actifs non courants 27408
TOTAL ACTIF 5100,6
Capitaux propres part de l'entité 7.9
Participations ne donnant pas le confrdle 63,3
Passifs courants 3 505,7
Passifs non courants 7597
TOTAL DES PASSIFS ET DES CAPITAUX PROPRES 5100,6
COMPTE DE RESULTAT

Produit des activités ordinaires 3216,2
Résultat opérationnel 57,3
Résultat net des activités poursuivies 255
Résultat net aprés imp6t des activités non poursuivies -3,7
Résultat net 21,8

Le Groupe détient également des intéréts dans d'autres co-entreprises (qui, considérés individuellement, ne sont pas significatifs)
pour une valeur nette comptable globale de 144,2 millions d'euros, au 30 juin 2014.

8.3 Quotes-parts non comptabilisées de pertes dans les co-entreprises

Toutes les co-entreprises étant des partenariats dans lesquels le Groupe exerce un contrdle conjoint, les éventuelles quotes-parts
de pertes sont toutes comptabilisées.
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9. PARTICIPATIONS DANS LES ENTREPRISES ASSOCIEES

{en miliions d'ecros)

Quote-part des capitaux propres

Quote-part des résultats

30 juin 2014 31 décembre | 30 juin 2014 | 31 décembre | 30 juin 2013
2013 2013

Berlin 0 0 0 9,6 0.6
Autres 378,8 385,0 12,9 18,4 12,3
Dont AFF W A Lid (*) 44,3 41,5 1.6 3.8 22
Total 378,8 385,0 12,9 28,0 21,9

Dont quofe-part de résulftat net dans les entités mises en -
équivalence au sein des activités poursuivies 12,9(7) 16,4 12,3
Dont quote-part de résultaf net dans les entités mises en ; 96 9.6

équivalence au sein des aclivités non poursuivies

{*) Ex Rift Acquisition Holding Co.

{**} Hors résultat de cession de Delfiuent pour un montant de 3,7 millions d'euros

Pour mémoire, le 10 septembre 2013, le Groupe a annoncé la signature d'un accord avec tes autorités de I'Etat fédéral de Berlin
en vue de la cession de sa participation de 24,95% dans les Eaux de Berlin. Cette opération, qui était assujettie a I'approbation du
Sénat et du Parlement de Berlin, ainsi que des autorités de la concurrence européenne, a été finalisée le 2 décembre 2013.

Le Groupe détient également des intéréts dans d'autres entreprises associées (qui, considérés individuellement, ne sont pas

significatifs) pour une valeur comptable globale de 378,8 millions d'euros, au 30 juin 2014,
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10. ACTIFS FINANCIERS OPERATIONNELS NON COURANTS ET COURANTS

Les actifs financiers opérationnels regroupent les actifs financiers résultant de l'application de I'NFRIC 12 sur le traitement

comptable des concessions et ceux résultant de l'application de I'FRIC 4.

L'évolution de la valeur nette des actifs financiers opérationnels non courants et courants au cours du premier semestre 2014 est la

suivante :

{en millions d'etiros)

Au 30 juin 2014

Au 31 décembre

2013

Montant brut 1728,1 17276
Pertes de valeur -29,7 -29,5
ACTIFS FINANCIERS OPERATIONNELS NON COURANTS 1698,4 1 698,1
Montant brut 106.9 97,9
Pertes de valeur 7 -
ACTIFS FINANCIERS OPERATIONNELS COURANTS 106,9 97,9
ACTIFS FINANCIERS OPERATIONNELS NON COURANTS ET COURANTS 1 805,3 1796,0

La variation des actifs financiers opérationnels au premier semestre 2014 s'éléve a 9,3 millions d’euros.

« des nouveaux actifs financiers opérationnels pour 67,7 millions d’euros comespondant essentiellement & 'augmentation des
créances financiéres sur les contrats en cours {en particulier dans le segment France pour 6,9 millions d’euros, Europe hors

France pour 29,0 millions d’euros et dans le segment Reste du mende pour 8,6 millions d’euros) ;

+ du remhoursement des actifs financiers opérationnels pour -90,8 millions d’euros (hctamment dans le segment Europe hors
France pour -26,0 millions d’euros et dans le segment Reste du monde pour -27,4 millions d'euros}) ;

s de lmpact du change pour 34,6 millions d'eurcs principalement lié a I'évolution de la livre sterling & hauteur de 19,8 millions

d’'euros et du won coréen a hauteur de 13,9 millions d'euros.

La ventilation par segment opérationnel des actifs financiers opérationnels non courants et courants est la suivante :

Non courants Courants Total
(en miliions d'euros) Au203‘:) 4jl..lll'l dé?::n?l;re jUIﬁuzgg 4 déﬁ:n::‘lbre jui‘: uzg:‘ 4 déAc:n:';l:)re
2013 2013 2013

France 136.3 1351 12,1 12,1 1484 147,2
Europe, hors France 886,29 872,9 326 30,2 9195 203,1
Reste du monde 5956 605,3 60,7 54,2 656,3 659,5
Activités mondiales 51 5,7 15 1,4 6.6 7.1
Dalkia - - - - - -
Autres 745 791 - - 74.5 79,1
ACTIFS FINANCIERS OPERATIONNELS 1698.4 1698,1 106,9 97,9 1 805,23 1796,0
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11. AUTRES ACTIFS FINANCIERS NON COURANTS ET COURANTS

L'évolution de la valeur des autres actifs financiers non courants et courants au cours du premier semestre 2014 est la suivante :

Non courants Courants Total

‘en milfions d'euros, i Au 31 i Au 31 . Au 31
( ) Auzimium décembre Au2%01 i""ln décembre Auzi"o)qlium décembre

2013 2013 2013
Montant brut 19254 25334 1 309,1 633,3 32345 3166,7
Pertes de valeur -66,9 -66,0 -15.6 -10,2 -82.5 -76,2
ACTIFS FINANCIERS EN PRETS ET
CREANCES 1858,5 2 4674 12935 623,1 3152,0 3090,5
AUTRES ACTIFS FINANCIERS 231 24,6 2,0 49 251 29,5
TOTAL AUTRES ACTIFS FINANCIERS 1881,6 2 492,0 1 295,5 628,0 31771 3120,0

L'évolution des autres actifs financiers non courants et courants sur le premier semestre 2014 s'éléve 4 +57,1 millions d'euros.

Elle inclut notamment le reclassement des préts non-courants Trandev Group, arrivant & échéance en mars 2015, de non-courant
& courant pour un montant de 621,4 millions d'euros.

Au 30 juin 2014, les principaux actifs financiers non courants et courants en préts et créances correspondent essentiellement aux
préts accordés a des co-entreprises consolidées par la méthode de la mise en équivalence pour un montant total de 27731
millions d’euros, contre 2 725,0 millions d’euros au 31 décembre 2013.

Cas préts concernaient principalement :
s  Dalkia International pour 2 018,4 millions d’euros au 30 juin 2014, contre 1 961,2 millions d'euros au 31 décembre 2013 ;
s Les concessions chinoises pour 76,3 millions d'euros au 30 juin 2014, contre 70,2 millions d'euros au 31 décembre 2013 ;

« Transdev Group pour 621,9 millions d'euros au 30 juin 2014 contre 622,7 millions d'euros au 31 décembre 2013.
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12. BESOIN EN FONDS DE ROULEMENT

L'évolution du besoin en fonds de reulement ("BFR") net au cours du premier semestre 2014 est la suivante :

{en miltions d'euros) Au 30 juin 2014 Au 31 décembre 2013

Stocks et travaux en cours nets 4422 4345
Créances d'exploitation nettes 7 236,7 6 9441
Dettes d’exploitation neftes 77822 7 9299
BFR NET -103.3 ‘ -551,3

Le BFR net intégre le BFR "opérationnel” (stocks, créances clients, dettes fournisseurs et autres dettes et créances d'exploitation},
le BFR “fiscal" (créances et dettes d'impdt courant) et le BFR "investissement” (créances et dettes sur acquisitions
dimmobilisations).

Dans I'évolution du BFR net de 448,0 millions d'euros, présentée ci-dessus, la part de la variation du BFR "opérationnel” présentée
sur la ligne « Variation de besain en fonds de roulement » du tableau de flux de trésarerie est de 395,7 millions d’euros, celle du
BFR "fiscal" inclus dans la ligne « Impéts versés » du tableau de flux de trésorerie est de -13,8 millions d'euros et celle du BFR
"investissement” inclus dans la ligne « Investissements » du tableau de flux de trésorerie est de 66,1 millions d'euros.

-34-



13. TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE ET TRESORERIE PASSIVE

L'évolution de la trésorerie nette au cours du premier semestre 2014 est la suivante :

{en mitlions d'euros) Au 30 juin 2014 Au 31 décembre 2013

Disponibilites 478 8 489,6
Equivalents de trésorerie 2396,0 37848
TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE 28748 42744
Trésorerie passive 1331 216,1
Trésorerie nette 27417 4 058,3

Les supports d'investissement utilisés par le Groupe sont principalement des OPCVM monétaires (Organismes de Placement
Collectif en Valeurs Mobiliéres), des titres de créances négociables {certificats de dépdts bancaires, bons 4@ moyen terme
négociables et billets de trésorerie ayant une maturité inférieure & trois mois), ainsi que des dépdts a terme auprés de banques
commerciales de premier rang.

La trésorerie passive est constituée des soldes créditeurs de banques et des intéréts courus et non échus qui s'y rattachent,
correspondant & des découverts momentanés.

Au 30 juin 2014, les disponibilités sont détenues par la France a hauteur de 14,9 millions d’euros, I'Europe, hors France, a hauteur
de 78,5 millions d'euros, le reste du monde a hauteur de 191,1 millions d’euros, les activités mondiales & hauteur de 106,8 millions
d’euros, le segment Autres a hauteur de 87,5 millions d'euros (dont Veolta Environnement SA a hauteur de 7,7 millions d’euros)

Au 30 juin 2014, les équivalents de trésorerie sont principalement détenus par Veolia Environnement SA (2 309,3 millions
d'euros). lls se composent d'OPCVM monétaires pour 1 005,3 millions d'euros, des titres de créances négociables pour 106,1
millions d'euros et des dépbts & terme pour 1 197,9 millions d'euros.

La baisse de la trésorerie refléte notamment le remboursement de la souche obligataire eurc 2014 pour un nominal de 575 millions
d’euros, le versement de dividendes aux actionnaires et la saisonnalité du BFR.
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[ 14. caPITAUX PROPRES

14.1 Capitaux propres attribuables aux propriétaires de la société mere

Capital
Le capital est entiérement libéré.

Augmentation de capital :
Au 30 juin 2014, Veolia Environnement a procédé & une augmentation de capital de 174,3 millions d'euros (nets des frais
d'émission) & I'occasion du versement de dividendes en actions. Conformément & la décision prise en Assemblée Générale du 24

avril 2014, le Groupe a proposé a ses actionnaires un versement de dividende en actions ou en numéraire. L'option de paiement
en actions du dividende s’est traduite par la création de 13 426 093 titres.

Nombre d’actions émises et valeur nominale :

Le nombre d'actions est de 562 301 801 actions au 30 juin 2014, il était de 548 875 708 au 30 juin 2013 et au 31 décembre 2013
(et ce y compris les actions détenues par Veolia Environnement). La valeur nominale de chaque action est de 5 euros.

Imputation des titres d’autocontrdle sur les capitaux propres

Au 30 juin 2014, le nombre total d'actions détenues par Veolia Environnement est de 14 237 927, représentant 2,53% du capital de
la Société. Au 31 décembre 2013, il était également de 14 237 927, représentant 2,59 % du capital de la Société. Au cours du
premier semestre 2014, aucune opération d’achat ou de cession n'a été réalisée par Veolia Environnement sur ses actions propres

Affectation du résultat et dividende

Un dividende de 374,2 millions d’euros a &té distribué par Veolia Environnement SA prélevé sur les postes « Primes d'émission, de
fusion, d'apport » et « Réserves de consolidation ». Le résultat net attribuable aux propriétaires de la société mére sur I'exercice
2013 de -135,3 millions d'euros a été affecté au poste « Réserves de consolidation».

Ecarts de conversion

Au 30 juin 2014, la réserve de conversion augmente de 8,3 millions d'euros (part attribuable aux propriétaires de la société mére).

Au 30 juin 2014, le montant cumulé de la réserve de conversion est positif de 113,5 millions d'euros (part attribuable aux
propriétaires de la société mére) dont 231,1 millions d'euros sur le yuan renminbi chinois, 62,9 millions d'euros sur le dollar
ameéricain, -150,0 millions d’euros sur la livre stering, , 46,4 millions d’euros sur la couronne tchéque, 51,4 millions d'euros sur le
dollar australien et -30,3 millions d'euros sur le dollar de Hong Kong et -98,0 millions d'euros en autres devises.
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Variation des écarts de conversion (Total des capitaux propres attribuables aux Propriétaires de la société mére et aux
Participations ne donnant pas le contrdle)

Dont attribuables aux
{en mitlions d'euros) Total propriétaires de la
s0ociété mére

Solde au 31 décembre 2013 153,8 405,2
Ecart sur les entités dont les comptes sont établis en devises étrangéres 7.6 16,3
Ecarts sur le financement net des investissements & |'étranger -7.9 -8,0
Variations sur le premier semestre 2014 -0,3 8,3
Ecart sur les entités dont les comptes sont établis en devises étrangéres 2322 192,2
Ecarts sur le financement net des investissements a I'étranger -78,7 -78,7
Solde au 30 juin 2014 153,5 113,5

Réserve de juste valeur
Elle ressort, en part des propriétaires de la société mere, a -40,3 millions d’euros au 30 juin 2014.

Au 30 juin 2014, elle correspond pour l'essentiel & I'évaluation de dérivés de taux venant couvrir des emprunts & taux variables et
des titres disponibles a la vente.

Ecarts actuariels sur engagements de retraite

La variation, en part attribuable aux propriétaires de la société mére, des écarts actuariels sur engagements de retraite est une
perte actuarielle de -25,0 millions d’euros au 30 juin 2014 (perte actuarielle de — 35,2 millions d'euros au 30 juin 2013), qui
s'explique essentiellement par les variations des taux d’actualisation et d'inflation, essentiellement au sein de fa zone Euro.

14.2 Participations ne donnant pas le contrle
Le détail de la variation des participations ne donnant pas le contréle figure dans I'état de variation des capitaux propres.

L'évolution des participations ne donnant pas le contréle sur le premier semestre 2014 s'explique principalement par le résuitat de
la période, compensé par les distributions de dividendes de filiales et les variations de périmétre.

14.3 Titres super-subordonnés

En janvier 2013, Veclia Environnement a réalisé une émission de titres super-subordonnés & durée indéterminée en euros et
sterlings remboursable a partir d’avril 2018. Veolia Environnement a émis 1 milliard d'euros a 4,5% de rendement sur la tranche
euros et 400 millions de livres sterling & 4,875% de rendement sur la tranche sterding.

Conformément 4 IAS32 et compte tenu de ses caractéristiques intrinséques, cet instrurment est comptabilisé en capitaux propres.
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| 15. PROVISIONS NON COURANTES ET COURANTES

En application de la norme IAS 37, les provisions dont I'échéance est de plus d'un an font l'objet d'une actualisation. La
méthodologie de calcul de ces taux d'actualisation est présentée en note 2 « Recours & des appréciations du management dans
I'application des normes comptables Groupe ».

L'évolution des provisions au cours du premier semestre 2014 est la suivante :

Non courant Courant Total
(e millions d'euros) Au 30 juin \ Au3l w30 Juin A Au 30 juin il
2014 décembre 2014 décembre 2014 décembre
2013 2013 2013
Provisions hors engagements sociaux 11960 11393 436,7 439,7 16327 1579,0
Provisions pour engagements sociaux 587 4 558.8 - - 5874 558.8
TOTAL 17834 1698,1 436,7 439,7 222041 2137.8

Les provisions, prises dans leur globalité, augmentent de 82,3 millicns d’euros sur le premier semestre, dont 50,3 millions d'eurcs
de désactualisation sur le premier semestre 2014.

Les provisions hors engagements sociaux comprennent notamment, au 30 juin 2014 :

* les provisions pour colts de fermeture pour 600,2 millions d'euros ;

* les provisions pour restructuration pour 104,5 millions d’euros au 30 juin 2014, dont 97,0 millions avaient été provisionnés
4 la cléture de I'exercice précédent au titre de la réorganisation des activités Eau en France,

Les variations des provisions hors engagements sociaux, prises individuellement, ne sont pas significatives et n‘appellent pas de
commentaires particuliers ; 'augmentation de 53,7 millions d'euros sur le semestre étant principalement liée a la désactualisation,
a hauteur de 39,0 millions d'euros.

La variation des provisions pour engagements sociaux s'éléve a 28,6 millions d'euros sur le semestre. Elle est relative notamment
aux dotations de la période pour 34,0 millions d'euros, A la reprise de provisions pour engagements sociaux de -32,5 millions
d’euros (dont -15,3 millions d'euros sur VE SA, notamment liée & la modification du régime de retraite (voir ci-dessous)),
compensée par des écarts actuariels de 28,6 millions d'euros, liés a I'évolution des taux notamment au sein de la zone Euro.

Le Conseil d’Administration du 11 mars 2014 a approuvé, aprés avis favorable du Comité d’Entreprise et sur recommandation de
son Comité des Nominations et des Rémunérations, la fermeture 4 de nouveaux entrants, du régime de retraite & prestations
définies ouvert & certains cadres dirigeants, ainsi que le gel des droits aux bénéficiaires actuels au niveau atteint au 30 juin
2014. L'Assemblée Générale du 24 avril 2014 a approuvé la résolution autorisant 'évolution de ce régime de retraite du
mandataire social en tant que convention réglementée.

La fermeture et le gel de ce régime de retraite a généré une reprise de provision de 15,3 millions d’euros, au 30 juin 2014 {voir
aussi note19).
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16. DETTES FINANCIERES NON COURANTES ET COURANTES

L'évolution des dettes financiéres non courantes et courantes au cours du premier semestre 2014 est la suivante :

Non courant Courant Total
Au 31 Au 31 b

- ) Au 30 juin Au 30 juin : Au 30 juin Au 31 decembre
{en miliions d'euros) 2014 déggql:re 2014 decegé);g 2014 2013
Emprunts obligataires 7981,7 89536 1049,3 594.6 90310 9548,2
Autres dettes financiéres 5139 543,2 19452 2 318,2 24591 28614
TOTAL DETTES FINANCIERES
COURANTES ET NON 8 4956 9 496,8 29945 2912,8 11 4901 12 409,6
COURANTES

16.1 Emprunts obligataires
Ventilation des emprunts obligataires

La part des émissions publiques au sein des emprunts obligataires non courants s'éléve & 7 818,0 millions d'suros au 30 juin 2014
dont 642,5 millions d'euros équivalents sur le marché américain.

La part des emprunts obligataires reclassée en courant sur le premier semestre 2014 s'éléve a 1 034,1 millions d'euros et
concemne principalement la souche obligataire euro indexée sur l'inflation européenne pour 1 027,7 millions d'euros.

Evolution des emprunts obligataires

La baisse des emprunts obligataires courants et non courants sur le premier semesire 2014 s’explique principalement par
I'amortissement de la souche obligataire euro de maturité avril 2014 pour un nominal de 575 millions d’euros.

16.2 Autres dettes financiéres

Ventilation des autres dettes financiéres

La part des autres dettes financiéres reclassée en courant sur le premier semestre 2014 s’éléve a 92,2 millions d'euros.
Evolution des autres dettes financiéres

La variation des autres dettes financiéres courantes et non courantes provient essentiellement de la baisse des billets de trésorerie
chez Veolia Environnement pour 87,7 millions d'euros, de la réduction de la dette suite 4 'exercice du put IFC sur le périmétre
Voda pour 98,2 millions d'euros et de la variation du cash placé par les entités mises en équivalence dans les holdings de
financement du Groupe.
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16.3 Informations sur les clauses de remboursement anticipé des emprunts

Dette de Veolia Environnement

La documentation juridique des financements bancaires et obligataires contractés par la Société ne renferme pas de covenant
financier, c'est-a-dire d'engagement de respecter un ratio de couverture ou une notation de crédit minimum dont le non-respect
pourrait entrainer I'exigibilité anticipée du financement considéré.

Dette des filiales

Certains financements de projets ou consentis par des organismes de développement multilatéraux a des filiales du Groupe
renferment des covenants financiers (tels que définis ci-dessus).

Sur la base des diligences effectuées auprés de ses filiales, la Société estime que les covenants inclus dans la documentation des
financements significatifs étaient respectés {ou que les préteurs y avaient renoncé} au 30 juin 2014.
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17. INSTRUMENTS DERIVES J

Dans le cadre de ses activités opérationnelles et financiéres, le Groupe est exposé aux risques financiers de marché {risque de
taux d'intérét, risque de change, et risques de prix des matiéres premiéres).

N’ayant pas vocation & supporter l'intégralité des risques de marchés, le Groupe a mis en place une gestion centralisée de ces
aléas financiers dans le cadre des principes de sécurité, de transparence et d'efficacité fixés par la Direction Générale.

Le Groupe a recours a des instruments financiers dérivés pour gérer et réduire ses expositions aux risques de taux d'intérét, de
change et de matiéres premiéres.

La juste valeur figurant sur la situation financiére consolidée, des instruments financiers dérivés est la suivante :

Au 30 juin Au 31 décembre
{en millions d'euros} 2014 2013
Actif Passif Actif Pasgsif

Instruments dérivés de taux 150,5 293 235,6 45,6
Couvertures de juste valeur a3.4 - 172,8 6,0
Couvertures de flux de trésorerie 52,7 159 58,4 32,4
Dérivés non qualifiés de couveriure 44 134 4.4 7.2
Instruments dérivés de change 46,2 92.8 73,9 85,1
Couvertures d'investissements nets 11,6 26 15,0 7.4
Couvertures de juste valeur 88 43 9,9 4,1
Couvertures de flux de trésorerie 1,0 08 4,8 0,3
Dérivés non qualifiés de couverture 248 85,1 442 73,3
Autres instruments dérivés dont matiéres premiéres 12,8 54,0 9,5 51,2
TOTAL DES INSTRUMENTS DERIVES 209.5 1761 319,0 181,02
Dont instruments dérivés non courants 122.6 112,5 258,3 144,0
Dont instruments dérivés courants 86.9 63,6 60,7 37,9

La variation de valeur du portefeuille d'instruments dérivés de tfaux qualifiés de couverture de juste valeur s'explique
essentiellement par la résiliation anticipée, pour un montant notionnel de 2 850 millions d'euros {voir aussi note 3.3.2), de certains
swaps en couverture des EMTN euros a maturité 2017, 2018, 2019, 2021 et 2022.
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18. PRODUIT DES ACTIVITES ORDINAIRES

Le Produit des activités ordinaires comme les autres agrégats du compte de résultat n'intégre pas les montants relatifs aux
activités non poursuivies, conformément a la norme IFRS 5 « Actifs non courants détenus en vue de la vente et activités

abandonnées » (voir note 23).

VENTILATION DU PRODUIT DES ACTIVITES ORDINAIRES

Au 30 juin Au 30 juin

{en millions d'euros) 2014 2013
Prestations de services 84924 84378
Ventes de biens 8999 933,9
Revenus des actifs financiers opérationnels 87,8 91,1
Construction 17514 1611,0
Produit des activités ordinaires 11 231,5 11 073,8

Les ventes de biens correspondent essentiellement aux activités de ventes de solutions technologiques de Eau ainsi qu'aux
ventes de produits liées aux activités de recyclage de la Propreté. Elles sont réalisées principalement en France (278,1 millions
d'euros), au Royaume-Uni {112,7 millions d'euros), et en Allemagne (222,68 millions d’euros}.

Le produit des activités ordinaires par secteur opérationnel est présenté en note 30.

19. RESULTAT OPERATIONNEL

Les éléments constitutifs du résultat opérationnel sont les suivants :

{en mitlions d'euros) Au 30 juin 2014 . Ju“.‘ ,201 :
Retraité
Produit des activités ordinaires 11 231,5 11 073,8
Coiits des ventes -9 393.9 -9 300,4
- dont : pertes de valeur sur goodwills nets et goodwills X 485
négatifs constatés en résultat '
-  pertes de valeur {hors BFR) et provisions -56.3 -28,9
- colts de restructuration -3.3 -3,3
- dépenses de renouvellement -180.3 -183,8
Colits commerciaux -258,2 -264,0
Coiits généraux et administratifs -1161.1 -1 158,1
- dont : coQts de restructuration -28,5 4,5
Autres produits et charges opérationnels -0.4 12,6
- dont ; plus ou moins-values de cessions d'actifs 08 12,6
- autres -1,2 -
Résultat opérationnel 417,9 363,9
Quote-part de résultat net des entités mises en équivalence 120,9 111,8
Résultat opérationnel aprés quote-part de résultat net dans 5388 475,7

les entités mises en équivalence
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Les pertes de valeurs et provisions constatées en résuitat opérationnel, en codt des ventes, au 30 juin 2014, portent sur les actifs
courants et non courants et provisions (hors Besoin en Fonds de Roulement) & hauteur de -56,3 millions d'euros et ont
principalement été comptabilisées :

- dans le segment Europe hors France, & hauteur de -23,5 millions d'euros,

- chez Dalkia 4 hauteur de -16,7 millions d'euros et

- au sein du segment Autres & hauteur de -17,1 millions d’euros. Ce montant prend en compte notamment une estimation a
date des risques financiers relatif & un contrat multiservices industriels (Artelia au Portugal).

Le Groupe a présenté, au cours du premier semestre 2014, aux Institutions Représentatives du Personnel un plan de
réorganisation et d'ajustement des effectifs du siége Monde sous la forme d'un Plan de Déparis Volontaires. Cet accord s’est
traduit par la comptabilisation d'une charge de 22,0 millions d'euros en résultat opérationnel.

Par ailleurs, comme décrit en note 15, le résultat opérationnel inclut impact positif de la fermeture et du gel du régime de
retraite ouvert a certains dirigeants pour un montant de 15,3 millions d'euros, sur le premier semestre 2014.

20. COUT DE L'ENDETTEMENT FINANCIER NET

Le détail des produits et charges constitutifs du colt de Fendettement financier net est le suivant :

I Au 30 juin Au 30 juin
{en millions d'euros) 2014 2013
Produits 243 225
Charges -250.a -328,1
Coiit de I'endettement financier net (" -226,6 -305,6

L'endettement financier net (EFN) représente la dette financiére brute (dettes financiéres non courantes, courantes et trésorerie
passive) nette de la trésorerie et équivalents de trésorerie et hors réévaluation des dérivés de couverture de la dette.

Les charges et produits de I'endettement financier net sont représentatifs du colt de la dette financiére diminuée de ia trésorerie et
des équivalents de trésorerie. En outre, le colit de 'endettement financier net inclut le résultat des dérivés qui sont affectés a la
dette qu'ils soient ou non qualifiés comptablement de couverture.

Le coGt de I'endettement financier net diminue de 79,0 milions d’euros entre le 30 juin 2013 et le 30 juin 2014. Le colt de
I'endettement financier net du 30 juin 2013 comprend les colits de rachats de dettes obligataires de juin 2013 pour -43 millions
d’euros. Hors cet élément, le colit de financement passe de -262,6 millions d'euros au 30 juin 2013 a -226,6 millions d'euros au 30
juin 2014, soit une baisse de -36,0 millions d'euros liée principalement a la gestion active de la dette (rachats et amortissements de
dettes) compensée partiellement par la consolidation de la dette Proactiva Medio Ambiente.

Au 30 Juin Au 30 juin

{en mittions d'euros) 2014 2013

Passifs financiers évalués selon la méthode du taux d’Intérét Effectif -238.8 -317.6
Commissions liées & des lignes de crédit non tirées 4.4 -4,2
Charges sur 'endettement ~243,2 -321,8
Actifs évalués a la juste valeur par résultat (option de juste valeur) * 17,3 17,1
Résultat sur instruments dérivés et relations de couverture et autres 0.7 -0,9
Coiit de I'endettement financier net «226,6 -305,6

* Les équivalents de trésorerie sont évalués a la juste valeur par le résultat.
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| 21. AUTRES REVENUS ET CHARGES FINANCIERS

Au 30 juin Au 30 juin

{en millions d'euros)

2014 2013
Gains nets/Pertes nettes sur les préts et créances 409 454
Résultats sur actifs disponibles 4 la vente 21 2,3
Actifs et passifs évalués 4 la juste valeur par le résultat 0.1 -
Désactualisation des provisions -23.5 23,5
Résultat de change 0.1 -4.9
Autres -3.2 -5,9
Autres revenus et charges financiers 16,3 13,4

Les gains et pertes nettes sur préts et créances incluent les revenus des préts aux co-entreprises, dont les préts consentis & Dalkia
International pour 35,7 millions d’eurcs sur le premier semestre 2014 contre 46,5 millions d'euros sur le premier semestre 2013.

22. IMPOTS SUR LE RESULTAT

Les éléments de la charge fiscale sont les suivants :

{en millions d'euros) Au 302%'1‘ : A 3021611":;
Retraité
Résultat net des activités poursuivies (a) 232.8 101,9
Quote-part de résultat net des co-entreprises (b} (*) 547 99,5
Quote-part de résultat net des entreprises associées (b} (*) 12,9 12,3
Quote-part dans le résultat net des autres mises en équivalence (b) 4.4 -5,5
Impéts sur le résultat {c) -100.1 -76,1
Résultat des activités poursuivies avant impéts (d)= (a)-(b)-(c) 260,9 71,7
Taux d’imposition apparent - (c)/{d) 38.4% 106,1%

("} Retraité des résultats de cession et mises & juste valeur sur des co-enireprises el enireprises associées pour un montant de 53,3 millions
d'euros au 30 juln 2014 (3.7 millions d'euros sur les entreprises associges et 49.6 millions d'eurcs sur Ies co-eniroprises).

La charge d'imp6t s'éléve & -100,1 millions d'euros au 30 juin 2014, contre -76,1 millions d'euros au 30 juin 2013.

Au 30 juin 2014, le taux d'impdt s'affiche a8 38,2% aprés retraitement des éléments ponctuels, principalement constitués des
impacts des cessions réalisées au cours du premier semestre 2014 et des dépréciations d'actifs. Ces retraitements s'éiévent &
-76,1 millions d’euros, dans le résultat des activités poursuivies avant impéts et -29.5 miillions d’euros en impdts sur le résultat.

Au 30 juin 2013 retraité, le taux d'imp6t s'affichait 4 52,6% aprés retraitement des éléments ponctuels, principalement constitués
d’une perte de valeur sur le goodwill de I'activité Propreté en Allemagne et d'actifs non déductibles ou dont la déduction fiscale n'a
pu étre retenue compte tenu des projections fiscales sur ces filiales. Ces retraitements s'élevaient & -87,5 millions d'euros, dans le
résultat des activités poursuivies avant impdts et a 7,7 millions d’euros en imp6ts sur le résultat.

Certaines filiales frangaises ont opté pour le groupe d'intégration fiscale constitué par Veolia Environnement (convention d'une
durée de cing ans renouvelée en 2011). Veolia Environnement est seule redevable envers le Trésor Public frangais de Impét sur
les sociétés calculé sur la base de la déclaration fiscale d'ensemble. |'éconcmie dimpdt susceptible d'en résulter est acquise a
Veolia Environnement, scciété intégrante.

Depuis le 30 juin 2011, Veolia Environnement ne reconnait pas d'impdts différés actifs nets au sein de son groupe fiscal frangais.
Cette position a été maintenue au 30 juin 2014.

Au 30 juin 2014, e Groupe a reconnu des impdts différés actifs dans sa situation financiére consolidée au fitre de ses déficits, en
lien avec le planning fiscal du groupe fiscal américain.
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23. ACTIFS DETENUS EN VUE DE LA VENTE, ACTIVITES NON POURSUIVIES OU CEDEES

23.1 Activités non poursuivies

Dans le compte de résultat consolidé présenté en comparatif, les résultats des activités cédées ou en cours de cession, ont été

reclassés sur le poste "Résultat net des activités non poursuivies". Il s'agit :

+ des activités en cours de cession soit :

o des activités d'éclairage public urbain a vocation mondiale {Citelum) dans les métiers de Services a

I'Energie ;
o l'activité Eau au Maroc ;

¢+ des activités cédées soit :

o la quote-part de résultat net de I'entreprise associée des Eaux de Berlin, jusqu'au 30 juin 2013.

Pour rappel et comme décrit en note 3.2.2, le Groupe a reclassé, aux 30 juin 2014 et 2013, la contribution de Transdev Group,

dont I'activité ne se situe pas dans le prolongement des activités du Groupe, en activités poursuivies.

L'"évolution du résultat net des activités non poursuivies est la suivante :

{en mitlions d'euros) 30 juin 30 juin

2014 2013
Résultat des activités non poursuivies 22,4 -13,6
Plus ou moins-values de cession = -2,8
Effets fiscaux - -
Résultat net des activités non poursuivies 22,4 ~16,4

Au 30 juin 2014, le résultat net des activités non poursuivies par segment opérationnel, se détaille comme suit :

Europe ey

{en millions d'euros) France hors Reste du Ath.'tes Dalkia Autres Total
monde mondiales

France
Résultat des activités non poursuivies - - - - - -22.4 -22,4
Plus ou moins-values de cession - - - - . L .
Effets fiscaux - . - . B L .
Résultat net des activités non ) i _ _ ) 224 o

poursulvies
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Au 30 juin 2013, ie résultat net des activités non poursuivies par segment opérationnel, se détaille comme suit :

{en miltions d'auros) France Europe hors | Reste du Actlv_ltés Dalkia Autres Total
France monde | mondiales

Résultat des activités non poursuivies - 16,4 - - -30,0 -13.6

Plus ou moins-values de cession - - - - 2,8 2,8

Effets fiscaux - - - - - - -

Résultat net des activités non poursuivies - 16,4 - - - -32,8 -16,4

Les principaux indicateurs du compte de résultat au 30 juin 2014 et au 30 juin 2013 des activités non poursuivies sont les suivants :

{en mitlions d'euros) Au 30 juin Au 30 juin
2014 2013
Produit des activités ordinaires 367.7 3719
Résultat opérationnel aprés quote-part de résultat net dans les entités mises 115 a2
en équivalence ’ !
Eléments financiers -11,1 6,2
Charge d'impdts sur les sociétés 0,2 -4,2
Résultat des activités non poursuivies hors résultats de cession nets .22.4 13,6

d’impét

Le produit des activités ordinaires par segment opérationnel, reclassé en activités destinées a étre cédées pour les premiers

semestres 2014 et 2013 se détaille comme suit:

Au 30 Juin  Au 30 juin
{en mitlions d'suros) 2014 2013
France = -
Europe, hors France =
Reste du monde = -
Activités mondiales = 4
Dalkia - -
Autres 367.7 3719
Produit des activités ordinaires des activités non poursuivies 367.7 371,98
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23.2 Actifs et passifs destinés a la vente

Les activités en cours de cession ont un impact sur I'état de la situation financiére consolidée du Groupe pour les montants
suivants :

Au 30 juin 2014 Au 31 décembre 2013

{en mitlions d'euros)

Actifs destinés & la vente 4 656,6 4 698,9

Passifs destinés a la vente 2 555,68 28823

Au 30 juin 2014, les acflifs et passifs destinés a la vente concernent essentiellement :

« Les activités de Dalkia en France ;

e Les activités d'éclairage public urbain a vocation mondiale (Citelum}) ;
* Les activités de I'Eau au Maroc ;

o Les activités en Israél ;

¢ Les activités de la Propreté en Pologne.

Au 31 décembre 2013, les actifs et passifs classés comme destinés a la vente concemaient principalement :

s Les activités de Dalkia en France ;
e Les activités de 'Eau au Maroc ;

¢ Les activités d’éclairage public urbain a vocation mondiale (Citelum) ;

Au 30 juin 2014, ces opérations se traduisent de la maniére suivante dans les comptes consolidés du Groupe :

Activités du Groupe en Israél

Les activités du Groupe en Israél ont été déclassées en actifs et passifs destinés a la vente, au 30 juin 2014, en raison de
l'avancement du processus de cession en cours a la date de cldture, qui s'est dénoué début juillet 2014 (voir note 31.2).

Activités de Dalkia en France

Comme décrit en note 3.1.3, EDF et Veolia ont annoncé la finalisation des discussions initiées en octobre 2013 au sujet de leur
filiale commune Dalkia, acteur mondial majeur dans le domaine des services énergétiques. L'accord signé s’inscrit dans le respect
des principes annoncés le 28 octobre 2013. En conséquence, au 30 juin 2014, et a l'identique des comptes annuels 2013, cette
opération se traduit de la maniére suivante dans les comptes consoclidés du Groupe :

» Reclassement des actifs et passifs de Dalkia en France en « actifs et passifs classés comme détenus en vue de la
vente » dans I'état de la situation financiére consolidée, conformément aux dispositions de la nome IFRS 5 ;

s Valorisation des actifs et passifs de Dalkia France a la valeur la plus faible entre leur valeur nette comptable et leur juste
valeur, nette des colits nécessaires & la réalisation de la vente, sans impact sur les comptes consolidés du Groupe au 30
juin 2014.
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Activités d’éclairage public urbain & vocation mondiale (Citelum)

Les activités d'éclairage public urbain & vocation mondiale (Citelum), qui avaient été déclassées en activités non poursuivies au 31
décembre 2011, ont ét& maintenues en activités non poursuivies au 30 juin 2014, étant intégrées dans lI'opération de décroisement
Datkia suite a la signature de l'accord entre Veolia et EDF le 25 mars 2014,

Activités de ’'Eau au Maroc

Les activités de I'Eau au Maroc, ont été déclassées en activités non poursuivies aux 31 décembre 2012 et 2013, suite aux accords
conclus, en vue de leur cession.

Au 31 décembre 2013, cette cession restait soumise au processus d'approbation par les communes, condition suspensive & la
cession. Au cours du premier semestre 2014, les communes formant autorité délégantes, se sont majoritairement prononcées
contre la cession et ont annoncé leur intention de procéder au rachat des contrats, en application des conventions de gestion
déléguée. Ces refus relatifs a la cession envisagee ont &té signifiés par les autorités concédantes début juillet 2014. Ces derniéres
n'ont toutefois pas notifié formellement leur volonté de procéder au rachat.

Dans ces circonstances, et compte-tenu du délai post-notification pour exécution de la résiliation du contrat, le Groupe a
considéré que le processus de cession aux autorités délégantes était suffisamment avancé au 30 juin 2014, pour maintenir ces
activités en activités non poursuivies. La juste valeur des actifs et passifs de ces activités, retenue dans les comptes au 30 juin
2014, est de 124 millions d’euros, en valeur d’entreprise.

24. RESULTAT NET ATTRIBUABLE AUX PARTICIPATIONS NE DONNANT PAS LE CONTROLE

La part du résultat attribuable aux participations ne donnant pas le contréle représente 59,3 millions d’euros au 30 juin 2014, contre
84,7 millions d’euros au 30 juin 2013.

Au premier semestre 2014, elle concerne notamment les actionnaires minoritaires de filiales dans les segments Dalkia (32,0
millions d’euros), Europe hors France (15,4 millions d’euros), et Reste du monde (15,2 millions d'euros).

25. INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES RELATIVES AUX ACTIFS ET PASSIFS FINANCIERS

25.1 Informations relatives a la juste valeur des actifs et passifs financiers

Les principales catégories d'actifs et de passifs financiers du Groupe sont identiques & celles identifiées lors de I'établissement des
comptes consolidés du Groupe au 31 décembre 2013. Par ailleurs, les écarts entre les justes valeurs et les valeurs comptabtes de
ces principales catégories d'actifs et de passifs financiers n'ont pas connu d'évolution significative par rapport au 31 décembre
2013.

25.2 Compensation des actifs et passifs financiers

Au 30 juin 2014, les seuls actifs et/ou passifs financiers faisant I'objet d'accords de compensation globale exécutoire sont les
dérivés gérés dans le cadre de contrats ISDA ou EFET. Ces instruments ne sont compensables qu'en cas de défaut d’'une des
parties au contrat. lls ne sont par conséquent pas compensés comptablement.

Au 30 juin 2014, ces dérivés sont comptabilisés a I'actif pour un montant de 209,5 millions d’euros, et au passif pour un montant de
176,1 millions d’euros dans I'état de la situation financiére consolidée du Groupe (voir aussi note 17).
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26. CONTROLES FISCAUX

Dans le cadre de leurs activités courantes, les entités du Groupe en France et a I'étranger font Fobjet de contrdles fiscaux réguliers.
Les redressements, ou les positions fiscales incertaines identifiées mais ne faisant pas encore I'objet d'un redressement, font
I'objet de provisions appropriées dont le montant est revu réguliérement conformément aux critéres de la norme I1AS 37.

L'administration fiscale a également mené divers contrdles fiscaux dans et hors des groupes d'intégration fiscale. A ce jour, ces
contrdles n'ont pas conduit & une dette envers I'administration fiscale d'un montant significativement supérieur & celui qui avait &té
estimé dans le cadre de la revue des risques fiscaux.

Au 30 juin 2014, le Groupe a pris en compte dans son estimation des risques, les charges qui pourraient résulter des
conséquences de ces contrbles fiscaux, en fonction de l'analyse technique des positions que le Groupe défend face aux
administrations fiscales. Le Groupe revoit périodiquement |'estimation de ces risques au regard de I'évolution des contrdles et des
contentieux.

Veolia Environnement par lintermédiaire de sa filiale VENAO a regu le 10 mars 2010 des nofifications préliminaires de
redressement (notices of proposed adjustments, ci-aprés les « Notifications »} émanant de I'administration fiscale américaine et
concernant certaines positions fiscales adoptées par ses filiales aux Etats-Unis et en particulier les déficits fiscaux liés a la
réorganisation de l'ancienne US Filter (« Worthless Stock Deduction »). Les notifications portaient sur la Worthiess Stock
Deduction pour un montant de 4,5 milliards de dollars US (en base). Elles portaient également sur un certain nombre d'autres
questions au titre des exercices 2004, 2005 et 2006 pour un montant global de méme ordre de grandeur. Ces notifications sont des
évaluations préliminaires qui ne refletent pas la position définitive de I'administration fiscale et sont susceptibles d'évoluer. La
réception de ces notifications préliminaires faisait suite & la volonté du Groupe d'obtenir un accord préalable dit de « pre filing
agreement » ayant spécifiquement pour objet de valider le montant de ses déficits au 31 décembre 2006.

Depuis 2010, Veolia Environnement poursuit la revue de ces notifications avec I'administration fiscale américaine, afin de résoudre
les points de désaccord et en vue d'une notification formelle ouvrant droit & un recours hiérarchique ou juridictionnel. Au 30 juin
2014, les notifications restantes hors pénalités (montants en base) portent sur la Worthless Stock Deduction pour un montant de
4.5 milliards de dollars. Les nofifications étant émises sous réserve du contréle toujours en cours, aucun paiement n'est requis a ce
jour. Compte tenu des informations en sa possession 4 la date de cldture, le Groupe n'a pas comptabilisé de provisions dans ses
comptes consolidés et a comptabilisé un imp6t différé actif au titre de la reconnaissance d'une partie de ses déficits.

Dans le cadre du contrile, I'administration fiscale américaine a émis des sommations auxquelles VENAO a répondu par la remise
de nombreux documents, Le 5 janvier 2013, invoquant une insuffisance de réponse aux sommations, le Département de la justice
américain avait assigné VENAO devant 'US District Court de 'Etat du Delaware pour la mise en exécution de sommations. Le
jugement de la cour du Delaware n'a pas encore été rendu.

Par ailleurs, le contrdle initié en 2011 au titre des exercices 2007 et 2008 pour la totalité du périmétre des entités américaines du
Groupe est toujours en cours. A ce jour, aucun risque majeur n'a été identifie. Fin 2013, un nouveau contrfle, portant sur les
exercices 2009 & 2011, a été initié par 'administration fiscale américaine. A ¢e jour, ce contrdle est toujours en cours et aucun
redressement n'a pour le moment été notifié.
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27. ENGAGEMENTS HORS BILAN ET SURETES REELLES

27.1 Engagements relatifs au Groupe et ses filiales

27.1.1 Engagements donnés

Le détail des engagements donnés est le suivant :

Au 31 Echéance
{en millions d'suros) décembre Au 30 juin A de ci
2013 2014 Amoinsdunan | De una cing ans p’"; nse cinq
Engagements liés aux
activités opérationnelies 9 290,3 87274 4 466,3 26151 1 646,0
Garanties opérationnelles y
compris performance bonds 92429 §6832 44389 26045 1639,8
Obligations d’achat 47.4 44 2 27,4 10,6 6,2
Engagements liés au
périmétre du Groupe 13221 1019.8 157.3 244,0 618,5
Garantie de passif 1299,8 9954 1476 231,3 616,5
Obligation d'achat 7.6 9,5 7,0 1,5 1,0
QObligation de vente 0,3 0.3 0,3 -
Autres engagements liés au
périmétre 14.4 14.6 24 11,2 1,0
Engagements liés au
financement 8134 760,0 354,5 271,0 134,5
Lettres de crédit 4519 3929 280,2 108,6 4.1
Garantie d'une dette 361.,5 3871 74,3 162,4 130,4
Total engagements donnés 11 425,8 10 507.2 49781 31301 2 399,0

Les engagements donnés, par segment opérationnel, se répartissent comme suit :

” Au 30 juin Au 31 décembre
{en millions d'euros) 2044 2013
France 450,7 567.6
Europe, hors France 910,7 1020,2
Reste du monde 12703 12355
Activités mondiales 34630 4 054,0
Dalkia 303.5 3189
Autres 4 109,0 422986
Total 10 507,2 11 425,8

En complément des engagements donnés, Veolia Environnement a consenti des engagements non limités en montant, se
rapportant a des garanties opérationnelles de bonne exécution, d’'un contrat de construction et de contrats d’exploitation de
traitement de déchets a Hong Kong, dans les métiers Eau et Propreté.

Ces engagements, limités a la durée desdits contrats, ont fait I'objet d'une approbation préalable du conseil d’administration de
Veolia Envirocnnement.
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Engagements donnés liés aux activités opérationnelles

Le total des engagements donnés au titre des activités construction de Veolia Water Solutions & Technologies s'éléve &
3 098,6 millions d'euros au 30 juin 2014 contre 3 715,8 millions d’euros au 31 décembre 2013.

La diminution des engagements donnés sur le premier semestre 2014 est principalement liée & des mains levées sur des garanties
de bonne exécution de contrats et des garanties de soumission dans les Emirats Arabes Unis.

Le total des engagements regus (voir ci-aprés) au titre de ces mémes activités s'éléve a 542,2 millions d'euros au 30 juin 2014
contre 521,7 millions d’euros au 31 décembre 2013.

Les engagements donnés sur les quatre principaux contrats contribuent & environ 49,2% des engagements totaux.

Engagements donnés liés au périmétre du Groupe

+ Garanties de passif :

Elles comprennent essentiellement celles données :
- dans le cadre de la cession de la participation dans Eaux de Beriin pour 484,0 millions d'euros ;
- surles cessions des activités américaines dans I'Eau intervenues en 2004 pour 128,1 millions d'euros ;

- & la Caisse des Dépéts et Consignations concermnant Veolia Transport, dans le cadre du rapprochement intervenu le 3
mars 2011 entre Veolia Transport et Transdev Group, estimées a environ 161,3 millions d'euros ;

- dans le cadre de la cession de I'activité Déchets solides aux Etats-Unis, & hauteur de 69,6 millions d'suros ;

- dans le cadre de la cession des activités d'énergies éoliennes américaines et européennes, a hauteur de 32,8 millions
d’euros.

s Obligations d’achat :

Elles comprennent les engagements pris par les sociétés du Groupe pour acquérir des parts d'autres sociétés ou pour investir. Au
30 juin 2014, ces obligations s'élévent a 9,5 millions d'euros (7,6 millions d’euros au 31 décembre 2013).

« Accords avec EDF

En application des accords du 4 décembre 2000 relatifs a la création de Dalkia, Veolia Environnement a accordé a4 EDF une option
d'achat sur la totalité de ses titres Dalkia dans I'hypothése ol un concurrent ’EDF viendrait & prendre le contrdle de Veolia
Environnement. Réciproquement, EDF a accordé a Veolia Environnement une option d'achat sur la totalité de ses titres Dalkia
dans I'nypothése ol le statut d’EDF serait modifié et ol un concurrent de Veolia Environnement, agissant seul ou de concert,
viendrait a prendre le controle d’'EDF.

Ces accords ont pris fin du fait de I'accord qui a été finalisé le 25 juillet 2014 (voir note 31.1}.

Par ailleurs, en compiément des données chiffrées communiquées ci avant, dans le cadre de la transaction entre Veolia et EDF sur
Dalkia, les principaux engagements liés & I'opération de décroisement Dalkia contractualisés dans le cadre de l'accord du 26 mars
2014 sont décrits en notes 3.1.3. et 31.

* Accords avec la Caisse des dépdts et consignations

Veolia Environnement a accordé a la Caisse des Dépdts et Consignations une option d'achat sur la totalité de ses titres Transdev
Group dans I'hypothése d’'un changement de contréle de Veolia Environnement.
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Suretés réelles données en garantie de detles financiéres

Au 30 juin 2014, le Groupe a consenti 172,0 millions d'euros de siretés réelles en garantie de dettes financiéres, dont 101,0

millions d'euros en garantie de dettes financieres de ses co-entreprises.

27.1.2 Engagements regus

{en miliions d'euros) (I 3°2j;1i : décé\nl':b::;
2013
Garanties regues 1296,1 1456,4
Garanties opérationnelles 861.6 902,9
Garanties liée au périmétre 167.1 219,9
Garanties de financement 2674 333,6

Ces engagements sont notamment liés aux engagementis recus de nos partenaires dans le cadre des contrats de construction.

lls comprennent également les garanties de passif données par la Caisse des Dépéts et Consignations concemant Transdev
Group, dans le cadre du rapprochement intervenu le 3 mars 2011 entre Veolia Transport et Transdev, estimées a environ 85

millions d’euros ;

Par allleurs, le Groupe dispose de lignes de crédit et crédits syndiqués non tirés moyen et court terme pour un montant total de

4 351,6 millions d'euros.

27.2 Engagements relatifs aux co-entreprises

Le détail des engagements donnés a I'égard des co-entreprises {a 100%) est le suivant :

{en miltions d'euros) Au 30 juin 2014 Au 31 décembre 2013
Engagements liés aux activités opérationnelles 683.5 571,5
Engagements liés au périmétre du Groupe - -
Engagements liés au financement 392,2 4712
Total engagements donnés 1075,7 10427
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28. ACTIFS ET PASSIFS EVENTUELS

La direction considére, en application des critéres de I'lAS 37, que les procédures judiciaires ou d’arbitrages décrites ci-aprés ne
doivent pas faire I'objet d’'une provision ou, le cas échéant, d'une provision complémentaire, ou de la reconnaissance d’un produit &
recevoir au 30 juin 2014, compte tenu du caractére incertain de leurs issues.

Les principaux aciifs et passifs éventuels associés & des procédures judiciaires ou d'arbitrages sont décrits
ci-aprés :

Propreté — Italie

Confrontée a un déséquilibre économique important des contrats de concession de ses deux principales filiales, les sociétés Termo
Energia Calabria (« TEC ») et Termo Energia Versilia {« TEV »), et & une situation de retard de paiement chronique des autorités
concédantes a I'égard de celles-ci, le groupe Veolia Servizi Ambientali Tecnitalia S.p.A (« VSAT »), spécialisé dans l'incinération
de déchets en ltalie, s'est vu contraint de déposer le 18 avril 2012 une demande de procédure de réglement amiable avec les
créanciers, dite concordato preventivo di gruppo {« CPG ») auprés du tribunal civil de la Spezia. Le 20 mars 2013, le tribunal civil
de la Spezia a constaté le vote favorable d'une majorité des créanciers, en nombre de classes et en montant, pour la proposition
de CPG. Une audience de discussion des oppositions s'est tenue devant ledit tribunal le 20 mai 2013. Le 17 juillet 2013, le tribunal
a rejeté ces oppositions et clos la procédure de CPG par un jugement d’homologation. Plusieurs créanciers ont interjeté appel
devant la cour d'appel de Génes qui a infirmé I'homologation le 9 janvier 2G14.

Le 21 mars 2014, le juge des référés de la cour d'appel de Génes a rejeté la demande de suspension de la décision du @ janvier
2014, présentée par les sociétés du groupe VSAT. Cette ordonnance du 21 mars 2014 est contraire a la jurisprudence constante
en la matiére et 4 la position de la cour de cassation ; il s’agit d’'une décision isolée et d’'un revirement de jurisprudence.

Compte tenu de ce qui précéde, les sociétds du groupe VSAT ont déposé, le 19 mai 2014, une demande d'ouverture de procédure
de liquidation judiciaire ("faflimento") auprés du tribunal de la Spezia, lequel a décidé e 25 juin 2014 leur mise en liquidation
judiciaire sous une procédure unique et a nommé deux mandataires judiciaires.

Par ailleurs, la Société a été informée le 3 avril 2014 d'un avis de cléture d'une enquéte préliminaire du parquet de Reggio Calabria
(Calabre) avec mise en examen d’anciens administrateurs de TEC, des responsables de sites de TEC, de I'ancien commissaire
extraordinaire de Calabre et ses adjoints, des transporteurs et des responsables de décharges privées ainsi que TEC en tant que
personne morale. Les faits allégués sont la fraude dans 'exécution du contrat de concession, le trafic illégal de déchets en bande
organisée, ainsi que des faits de corruption.

Les événements intervenus depuis le début de I'année 2014 n'ont pas d'impact sur les comptes consolidés au 30 juin 2014.

Autres secteurs — Société Nationale Maritime Corse Méditerranée (« SNCM »}

Diverses actions ont été entreprises en relation avec la Société Nationale Maritime Corse Méditerranée (la « SNCM »), filiale de
Transdev lle de France.

Actions de Corsica Ferries concernant les contrats de délégation de service public « DSP »

Corsica Ferries a entrepris diverses actions, a partir de juin 2007, contestant I'attribution de la desserte maritime de la Corse (sous
contrat de délégation de service public) au groupement SNCM/CMN pour la période 2007-2013. Corsica Ferries a été déboutée
par un jugement du tribunal administratif de Bastia le 24 janvier 2008. Un certain nombre de procédures en appel ont suivi. Le 13
juillet 2012, le Conseil d’Etat a annulé I'arrét de la cour administrative d’appel de Marseille du 7 novembre 2011 et renvoyé l'affaire
devant cette juridiction. Une audience de procédure a eu lieu le 24 septembre 2012, Une ordonnance de cldture ou un avis
d'audience de la cour adminisirative d’appel de Marseille est en attente.
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La nouvelle DSP, attribuée au groupement SNCM/CMN pour une durée de dix ans & compter du 1% janvier 2014, a été signée le

24 septembre 2013. Corsica Ferries a infroduit, le 15 novembre 2013, un recours devant le tribunal administratif de Bastia en
annulation de ia nouvelle DSP. En paralléle, la Commission européenne examine la régularité de cette derniére.

Action de Veolia Transport (désormais Transdev lle de France) pour annulation du protocole d’accord de privatisation

Il convient de rappeler que I'acquisition par Veolia Transport (aujourd’hui dénommée Transdev lle de France) de la participation
dans la SNCM auprés de la Compagnie Générale Maritime et Financiére {la « CGMF ») en 2006 avait été faite sous condition
résolutoire que l'autorité concédante maintienne la desserte maritime de la Corse sous forme de DSP. Faute de pourvoi exercé par
l'auforité concédante, Veolia Transport notifiait le 13 janvier 2012 a la CGMF sa décision de mettre en ceuvre la clause résolutoire
du protocole d'accord de privatisation du 16 mai 2006. Le 25 janvier 2012, la CGMF contestait la mise en ceuvre de la clause
résolutoire. Le 11 mai 2012, Veolia Transport assignait la CGMF devant le tribunal de commerce de Paris. L'affaire continue et
Veolia Transport est en attente de la fixation d’une prochaine date d’audience.

Actions Aides d’Elat

Corsica Ferries a contesté la validité de la décision de la Commission européenne du 8 juillet 2008, qui considérait que les
sommes versées lors des opérations de privatisation de la SNCM ne constituaient pas des aides d’Etat au sens de l'article 107 du
Traité sur le Fonctionnement de 'Union européenne (« TFUE ») et autorisait les aides versées avant la privatisation de la SNCM.
En vertu du TFUE, les pouvoirs publics ne peuvent verser des aides d'Etat & des entreprises exer¢ant des activités économiques
que dans des circonstances spécifiques et sous réserve d'avoir obtenu I'autorisation préalable de la Commission européenne. Le
11 septembre 2012, le Tribunal de I'Union européenne a annulé partiellement la décision de la Commission européenne du 8 juillet
2008. L'examen des mesures concermnées {qui incluent les mesures relatives & la privatisation de la SNCM et une partie des
mesures antérieures a la privatisation) a donc &té renvoyé a la Commission européenne, laquelle a ouvert une nouvelle procédure
d'examen. Le 22 novembre 2012, la SNCM et la Républigue francaise ont chacune infroduit un pourvoi devant la Cour de Justice
de I'tUnion européenne contre cet arrét du Tribunal de I'Union européenne. Le 15 janvier 2014, I'avocat général a conclu au rejet du
pourvoi ; l'arrét de la Cour de Justice de I'Union européenne sera prononcé le 4 septembre 2014, Peu de temps auparavant, le 20
novembre 2013, la Commission européenne a adopté une nouvelle décision qualifiant les mesures adoptées par I'Etat dans le
cadre de la restructuration et de la privatisation de {a SNCM d'aides d'état illégales et incompatibles avec le marché commun. En
conséquence, elle en a ordonné la récupération, auprés de la SNCM, par les autorités frangaises (pour un montant évalué par la
Commission & environ 220 millions d'euros hors intéréts moratoires). Ces derniéres ont introduit un recours contre cette décision
devant le Tribunal de 'Union européenne. La décision n'ayant pas encore été publiée, les délais de recours n'ont donc pas encore
commencé a courir vis-a-vis des tiers intéressés tels que la SNCM.

Par ailleurs, la Commission européenne a annoncé le 27 juin 2012 avoir ouvert une enguéte formelle afin de déterminer si les
compensations regues par la SNCM et la CMN pour la desserte des lighes maritimes entre Marseille et la Corse au titre de la DSP
pour la période 2007-2013 étaient conformes aux régles de 'Union européenne sur les aides d'Etat. Le 2 mai 2013, la Commission
européenne a jugé que les compensations versées au fitre du « service de base » (le service permanent, foumni tout au long de
l'année) constituaient des aides illégales (car non préalablement notifiées) mais compatibles avec le marché commun. Elle a en
revanche considéré que constituaient des aides illégales et incompatibles avec le marché commun les compensations versées a la
SNCM dans le cadre du service dit « complémentaire » (capacités supplémentaires & mettre en place en périodes de pointe). En
conséquence, elle a ordonné la cessation immédiate de leur versement et la récupération, auprés de la SNCM, des aides déja
versées et restant & verser a cette fin, dont le montant s'éléve, selon la Commission, & environ 220 millions d’euros, hors intéréts
moratoires. Le 12 juillet 2013, la République Frangaise a introduit un recours en annulation de cette décision, attaquée dans son
intégralité, ainsi qu'une demande en référé de sursis & exécution. Le 14 aolt 2013, la Société a été informée que la Collectivité
Territoriale de Corse suspendait le paiement du service complémentaire 3 la SNCM. Le 26 ao(t 2013, la SNCM a également
introduit un recours en annulation de la décision de la Commission européenne du 2 mai 2013. Le 29 ao(t 2013, la demande de
référé suspension présentée par la République Francaise a été rejetée pour défaut d'urgence et le 21 janvier 2014, le pourvoi de
I'Etat contre I'ordonnance du 29 aoit a été rejeté par la Cour de Justice de I'Union européenne. H est & noter que si les autorités
frangaises venaient & émettre un titre de recettes visant &4 exécuter la décision du 2 mai, un recours suspensif serait alors ouvert &
la SNCM devant le juge national. La SNCM dispose également de la possibilité d'introduire une action en référé suspension devant
le Tribunal de I'Union européenne. Constatant que I'Etat n'avait pas procédé au recouvrement des sommes litigieuses dans les
délais légaux, la Commission a annoncé, le 20 novembre 2013, sa décision d'introduire un recours en manguement contre ia
France. Ce recours a été formellement introduit auprés de la Cour de justice le 10 février 2014,
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Action de Corsica Ferries auprés du Conseil de la concurrence

Corsica Feries a dénoncé auprés du Conseil de la concurrence une prétendue entente résidant dans la constitution d'un
groupement non justifié entre Ja SNCM et la CMN, l'existence d'un abus de position dominante du fait de la constitution de ce
groupement, et enfin lexistence d’un abus de position dominante caractérisé par le dépét d’'une offre comportant une demande de
subvention excessive, cachant des subventions croisées. Les deux griefs concemnant le groupement ont été écartés par le Conseil
de la concurrence dans sa décision du 6 avril 2007. S'agissant du grief de demande de subvention excessive lors de la procédure
d'appel d'offres, la procédure au fond et linstruction par I'Autorité de la concurrence (ex-Conseil de la concurrence) sont en cours.
L'instruction porte également sur les conditions d'exécution de la DSP (surveillance de la mise en ceuvre de la clause de
sauvegarde des recettes et de I'évolution corrélative du montant de la subvention pergue par les délégataires). Aucune nofification
de griefs n'est intervenue a ce jour.

Un certain nombre de mesures ont été prises concemant la situation financiére difficile de la SNCM, résultant en particulier des
deux procédures relatives aux aides d'Etat.

Le 18 décembre 2013, le conseil d'administration de Transdev Group a autorisé, dans le cadre d'une procédure de congiliation
ouverte le 11 octobre 2013 par le Président du tribunal de commerce de Marseille, la mise en place d’'une ouverture de crédit de 13
millions d’'euros & la SNCM, afin de permettre & cette demiére de faire face a ses échéances de trésorerie 3 court terme. Ce
montant, en plus des 17 millions d'euros avances le 29 octobre 2013 & la SNCM, s'inscrivait dans le cadre de I'engagement
conditionnel pris le 14 juin 2013 par le Président de Transdev Group de verser 30 millions d'euros a la SNCM avant fin 2013.
Comme l'indique le communiqué de presse de Transdev du mé&me jour, les administrateurs, et notamment les représentants des
actionnaires Veolia Environnement et Caisse des dépdts et consignations, ont unanimement souligné gqu'aucun autre soutien
financier ne pourrait étre apporté a la SNCM.

Le 31 décembre 2013, le Premier ministre frangais promettait un apport financier de 30 millions d'euros a la SNCM et demandait
une adaptation du plan long terme {PLT). Les organisations syndicales rejetaient cette approche et menaient une gréve de 9 jours
a partir du 1* janvier 2014 qui bloquait I'activité de la SNCM. La fin de la gréve était permise par I'acceptation par I'Etat d'organiser
un groupe de travail Caisse des Dépdts et Consignation / Banque Publique d'Investissement chargé d'étudier des solutions de
financement de nouveaux navires en vue d'une commande avant le 30 juin 2014, ainsi que par la promesse de I'Etat de I'adoption
d’un décret imposant l'application du droit du travail frangais aux activités de cabotage dans les eaux frangaises. L'Etat est devenu
actionnaire direct de la SNCM le 23 janvier 2014 et lui a consenti deux avances successives pour un montant total de 20 millions
d’euros remboursables fin 2014.

L'Etat-actionnaire participe ainsi directement au financement de I'activité de la SNCM et 4 la définition de sa stratégie industrielle,
Lors de [a réunion du conseil de surveiflance du 22 janvier 2014, les représentants de Transdev ont exprimé qu'ils ne croyaient
plus au plan long terme de la SNCM, en raison, notamment, de nombreuses incertitudes juridiques et de certaines hypothéses
commerciales et financiéres jugées exagérément optimistes.

Apres plusisurs réunions du conseil de surveillance de la SNCM entre mars et mai 2014 o0 les décisions (signature d'une lettre
d'intention pour la commande de quatre navires, refus de convogquer une assemblée générale en vue de la révocation du président
du conseil de surveillance) ont été prises, avec I'appui de I'Etat actionnaire, contre Ia position de Transdev, le conseil de
surveillance du 12 mai 2014 a décidé de ne pas rencuveler le mandat du président du directoire qui s'achevait le 31 mai 2014. Le
14 mai 2014, le groupe norvégien Siem Industries, un temps intéresse par la reprise de la SNCM, a annoncé qu'il renongait a ce
projet. Le 28 mai 2014, le conseil de surveillance a nommé M. OQlivier Diehl en tant que président du directoire. Ce dernier a pour
mission de dresser un état des lieux de la situation de la SNCM et, en lien avec les actionnaires, identifier les solutions permettant
de résoudre les difficultés nées d'une exploitation chroniquement déficitaire et des demandes de I'Union Européenne de
remboursement des aides d'Etat. Lors du conseil de surveillance de la SNCM du 27 juin 2014, les deux principaux actionnaires,
I'Etat et Transdev, ont refusé de participer au vote sur la prolongation de la lettre d'intention pour la commande de quatre navires,
ce qui a rendu la lettre caduque le 30 juin 2014. Le conseil de surveillance a, ce méme jour, voté la prorogation d'un an (au 30 juin
2015) de I'échéance des conventions de crédit accordées par Transdev, Veolia Environnement et la CGMF. Lors de 'assemblée
générale des actionnaires de la SNCM du 3 juillet 2014, le président du conseil de surveillance a été révoqué et M. Jérdme Nanty,
actuel secrétaire général de Transdev, est devenu membre du conseil de survelilance et élu président lors du conseil de
surveillance du 23 juillet 2014.

Début juillet 2014, le secrétaire d'Etat aux transports et le Premier Ministre ont déclaré publiquement étre favorables & la voie du
redressement judiciaire pour la SNCM afin d'accompagner le traitement des difficultés actuelles de cette derniére.

Le 24 juin 2014, les organisations syndicales de la SNCM ont commencé une gréve, suspendue le 10 juillet 2014 aux termes d'un
relevé de décisions signé par le médiateur du Gouvemement et approuvé par Transdev a la majorité des membres de son conseil
d’administration. Cet accord écarte pendant quatre mois toute procédure de redressement judiciaire (sauf situation de cessation
des paiements). Comme l'indique le communiqué de presse de Transdev du 10 juillet 2014, cet accord permettra aux parties
prenantes de travailler d’ici fin octobre 2014 a la mise en ceuvre d’'une solution de discontinuité dans le cadre d'un redressement
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judiciaire contrélé. Le Groupe estime que la seule solution passe par un redressement judiciaire dans les meilleurs délais ce qui
pemmettrait en outre de réserver un montant maximum de Findemnité d’assurance du Napoléon Bonaparte & l'indemnisation des
salariés dans la mise en ceuvre de la nécessaire restructuration.

Dans ce cadre, le Groupe a retenu le traitement comptabie tel que décrit dans la note 3.2.2 ci-avant.

Autres secteurs — Aides d'Ftat sur les aéroports

La Commission européenne méne actuellement plusieurs enquétes sur des aides d'Etat éventuelles au sens de l'article 107 du
TFUE dans le secteur du transport aérien. Par décisions des 4 avril, 25 avril et 30 mai 2012, elle a notamment ouvert des enquétes
formelles sur certaines mesures adoptées en faveur de compagnies aériennes clientes et des gestionnaires successifs des
aéroports de Carcassonne, Nimes et Beauvais, parmi lesquels des sociétés détenues partiellement ou en totalité par Transdev
Group. A la suite de la publication au Journal Officiel de I'Union européenne de ces décisions d'ouverture d'enquéte formelle, les
filiales de Transdev Group concernées ont adressé leurs observations & la Commission européenne en qualité de tiers intéressé.

Le 23 juillet 2014, la Commission a adopté une série de décisions concernant plusieurs aéroports européens, dont celui de Nimes.
Aux termes du communiqué de presse publié par la Commission, celle-ci a considéré dans sa décision relative a 'aéroport de
Nimes (qui n'a pas & ce jour été communiquée a Transdev) que les aides octroyées aux gestionnaires de l'aéroport de Nimes
étaient compatibles. Cette décision léve donc le risque financier qui pesait sur Transdev Group en ce qui concerne I'aéroport de
Nimes.

A ce stade, la Société n'est pas en mesure d'apprécier si les conséquences des procédures toujours en cours concernant les
aéroports de Carcassonne et Beauvais seraient susceptibles d'affecter sa situation financiére ou ses résultats de maniére
significative.

Autres secteurs — Aides régionales au transport routier de voyageurs

Transdev Group a récemment €té informée par courrier du 3 mars 2014 du Président du conseil régional d'lle-de-France, regu le 5
mars 2014, que la Région lle-de-France avait été condamnée par le tribunal administratif de Paris le 4 juin 2013 a procéder a la
récupération des subventions versées aux opérateurs, au titre du dispositif d'amélioration des services de transport en commun
routiers. Ces subventions ont été qualifiées d'aides d'état illégales par la juridiction administrative, motif pris de leur absence de
notification A la commission européenne. Cette obligation de restitution risquerait donc, selon les termes dudit courrier, de
concerner certaines filiales de Transdev Group qui en auraient éventuellement bénéficié, la cour administrative d'appel de Paris
ayant rejeté la demande de la région lle-de-France de sursis 3 exécution de linjonction de récupération. La Région a interjeté
appel du jugement, celui-ci n'étant pas suspensif.

Cette premiére notification a également été envoyée a d’'autres opérateurs de lignes réguliéres de la grande couronne. Cette
demande de remboursement s'inscrit dans le cadre d'un contentieux juridique opposant la Région & une entreprise de transport
occasionne! et auquel aucune société du groupe Transdev n'est partie. Méme si la Région mentionne dans son courrier un
montant estimatif de subventionnement régional d'environ 98,7 millions d'euros {hors intéréts moratoires) qui aurait été attribué a
des filiales de Transdev Group, cette estimation reste incertaine du fait de la complexité du chiffrage qui résulte, (i) de I'ancienneté
du dispositif critiqué, (i) du nombre d'opérateurs bénéficiaires dont une partie significative a connu des mouvements de
restructuration/consolidation, (iii) des régles de fonctionnement dudit dispositif qui implique l'intervention de collectivites locales
dont le périmétre de compétences a également évolué et qui sont parties prenantes a ce dispositif soit en tant qu'intermédiaires
(les sommes versées par la Région transitent par ces derniéres) soit en tant que bénéficiaires économiques.

Si la Région lle-de-France venait & émettre un fitre de recettes, un recours suspensif serait alors ouvert & Transdev Group ou ses
filiales concernées devant le tribunal administratif.

A ce stade tres préliminaire, Transdev Group constate gu'elle n'est pas le bénéficiaire effectif de ces aides financiéres, mais que ce
sont les collectivités locales (Départements, Communautés d'Agglomérations, Communes...) qui, dans la quasi-totalité des cas, ont
bénéficié de ces aides financiéres au travers d’'un mécanisme contractuel de réduction des prix des prestations de
transport facturées a ces collectivités locales.

Transdev Group, aux cbtés d'OPTILE (Organisation Professionnelle des Transports d'lle-de-France, association regroupant

'ensemble des entreprises privées exploitant des lignes réguliéres inscrites au Plan de Transport de I'lle de France), contestera le
remboursement qui pourrait &tre demandé et intentera toute action judiciaire pour défendre ses intéréts.
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Enfin, par un communigué de presse du 11 mars 2014, [a Commission européenne informe que, suite & une plainte déposée en
2008 auprés de ses services, elle ouvre une enquéte approfondie sur des subventions octroyées & des entreprises qui exploitent
des services de transport en commun en tle-de-France. Elle indique notamment que le montant total des subventions entre 1994 et
2008 serait de 263 millions d'euros sefon les autorités frangaises et concemerait 235 bénéficiaires. La Commission vérifiera
notamment si les bénéficiaires supportaient des surcoiits liégs @ une obligation de service public et, dans I'affirmative, si leurs
prestations n'ont pas fait I'objet d'une surcompensation. La commission indique enfin que son enquéte concernera l'existence d'un
systéme analogue de subventions qui aurait perduré aprés 2008. L'ouverture d'une enquéte approfondie ne préjuge en rien de
lissue de cette enquéte.

Cette décision ayant été publiée au JOUE du 8 mai 2014, la societé Transdev Group disposait d’'un délai expirant le 9 juin pour
faire valoir ses observations en tant que tiers intéressé. Par courrier du 27 mai, Transdev Group a sollicité un délai de réponse d'un
mois, qu'it a obtenu. Le 9 juillet 2014, la société Transdev lle-de-France a déposé, pour son compte et celui de toutes les entités du
groupe actives en lle-de-France, des observations complémentaires & celles déposées par OPTILE dans lintérét de tous ses
adhérents. Ces observations, accompagnées d'un rapport d'expertise économique, tendent & démontrer la totale neutralité pour les
transporteurs des subventions litigieuses, lesquelles bénéficient en réalité aux collectivités locales, et l'impossibilité corrélative de
rechercher une quelconque restitution auprés des entreprises.

| 29. OPERATIONS AVEC LES PARTIES LIEES

Les opérations réalisées avec les parties liées n'ont pas été modifiées de fagon significative depuis le 31 décembre 2013.

I 30. INFORMATIONS PAR SECTEUR OPERATIONNEL

Les secteurs opérationnels sont des composantes du Groupe qui exercent des activités et dont les résultats opérationnels sont
revus par le Président-directeur général du Groupe (principal décisionnaire opérationnel} afin de mesurer les performances de
chacun de ces secteurs et de permetire les prises de décision en matiére d'allocation des ressources.

Les informations présentées au principal décisionnaire opérationnel sont extraites du reporting interne du Groupe.

Les données financiéres par secteur opérationnel sont établies selon les mémes régles que celles utilisées pour les Etats
financiers consolidés.

La présentation par secteur opérationnel correspondait jusqu’en décembre 2013 aux quatre métiers historiques du Groupe a savoir
I'Eau, la Propreté, les Services & I'Energie et les Autres secteurs.

La mise en cesuvre de la réorganisation du Groupe, telle qu'annoncée le 8 juillet 2013, a conduit ce dernier & adapter, & compter de
2014, les données communiquées au titre de I'information sectorielle pour refléter les performances du Groupe telles que revues
par le principal décisionnaire opérationnel.

Conformément aux dispositions de la norme IFRS 8 sur lidentification des secteurs opérationnels et aprés prise en compte des
critdres de regroupement, les secteurs présentés sont désormais les suivants :

+ LaFrance;

e L’Europe, hors France ;

¢ Le reste du monde ;

s Les activités mondiales ;

» Dalkia, jusqu’au closing de lopération de restructuration actionnariale {voir également note 3)

« Autres.

Des informations en quote-part sont également présentées pour les deux co-entreprises majeures que sont Dalkia International et
les concessions chinoises.

Les informations sectorielles des périodes antérieures ont été retraitées de cette &volution.

Conformément a la norme IFRS 5 « Actifs non courants détenus en vue de la vente et activités abandonnées », les comptes de
résultat des activités en cours de cession et des activités cédées (voir note 23) ont été présentés sur une ligne distincte « Résultat
net des activités non poursuivies ».
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INFORMATIONS PAR SECTEUR OPERATIONNEL
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31. EVENEMENTS POST-CLOTURE

31.1 Finalisation de la transaction entre VEOLIA et EDF sur DALKIA

L'accord entre Veolia et EDF, signé le 25 mars 2014, au sujet de leur filiale commune Dalkia, a été finalisé le 25 juillet 2014.

Au terme de cette opération, EDF reprend l'intégralité des activités du groupe Dalkia en France, sous la marque Dalkia, tandis que
les activités de Dalkia a l'international sont reprises par Veolia.

Pour mémoire, les discussions entre EDF et Veolia avaient été initiées en octobre 2013 avec pour objectif de parvenir & un accord
au sujet de leur filiale commune Dalkia.

Au terme des processus de consultation des instances représentatives du personnel et apras accord des conseils d'administration
des deux groupes, un accord a été signé le 25 mars 2014 dans le respect des principes annoncés. Aprés autorisation des autorités
de la concurrence compétentes fin juin 2014, I'opération a été réalisée le 25 juillet 2014 et s'est traduite par la cession des titres de
Dalkia France & EDF et la cession des titres Dalkia International par EDF au Groupe, ces deux opérations étant indissociables
'une de l'autre. Cette opération a donné lieu au versement d'une sculte visant & compenser le différentiel de valeur entre les
participations détenues respectivement par les deux actionnaires dans les différentes entités du Groupe Dalkia.

Compte tenu de la structuration définitive de I'opération, le montant de la soulte versée par le Groupe & EDF s'éléve & 655,0
millions d'euros.

Conséquences comptables de I'opération

Cette opération se traduira donc dans les comptes consolidés du Groupe par la perte de contrdle des activités de Dalkia en France
et la prise de contrdle de Dalkia International. Ainsi Dalkia International, qui était auparavant comptabilisé selon la méthode de la
mise en équivalence dans les comptes consolidés du Groupe, sera intégré selon la méthede de l'intégration globale 4 compter du
25 juillet 2014.

Informations résumées sur les comptes 2013 de Dalkia International

Compte tenu de la date de réalisation de la fransaction et de la taille de Dalkia International, le Groupe ne dispose pas, a la date a
laquelle le Groupe a autorisé la publication des états financiers, d'une évaluation initiale de la juste valeur des actifs acquis et des
passifs repris de Dalkia International.

Les informations résumées 2013 de Dalkia International sont présentées a 100%, aprés retraitements d’homogénéisation avec les
principes comptables du Groupe, mais avant comptabilisation du regroupement d'entreprises.

Au titre de I'exercice 2013, comme mentionné en note 8.1 du document de référence 2013, le chiffre d'affaires et le résultat net part
du Groupe de Dalkia International se sont élevés respectivernent a 4 551,1 millions d'euros et 32,2 millions d'euros.

| 31/12/2013]

Actifs courants 2642,0
Actifs non courants 4 189,3
Total Actif 6 831,3
Capitaux propres 2025,6
Participations ne donnant pas le contréle 351,4
Passifs courants 2081,7
Passifs non courants 2372,6
Total des passifs et des capitaux propres 6 831,3
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31.2 Cession des activités en Israél

Le 10 juillet 2014, le Groupe Veolia Environnement a signé un accord avec des fonds gérés par Caktree Capital Management,
L.P., une société d'investissement internationale, pour la cession de ses activités de gestion de I'eau, des déchets et de I'énergie
en lsraél.

Cette opération contribuera 4 la réduction de la dette du Groupe, a hauteur de 250 millions d’euros. Elle s’inscrit dans le cadre de
la stratégie de recentrage géographigue et de développement du Groupe sur des activités a plus faible intensité de capital.

La finalisation de cefte opération, attendue fin 2014, est soumise & I'approbation des autorités israéliennes de la concurrence et
aux autorisations de changement d’actionnariat communes a ce type d’opérations.

32. LISTE DES PRINCIPALES SOCIETES INTEGREES DANS LES ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

Au 30 Juin 2014, le Groupe Veoclia Environnement a consolidé 2 557 sociétés, contre 2 620 sociétés au 31 décembre 2013 et
intégré 1 249 sociétés au total.

La liste des principales filiales n'a pas connu de medifications significatives par rapport au 31 décembre 2013.
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Commentaires sur les résultats
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30 juin 2014
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Rapport d’activité du 1°' semestre 2014

[ 1 Evénements marquants du 1% semestre 2014 : _ ' B

1.1 Contexte général

Dans le contexte économique actuel, les performances du Groupe au cours du premier semestre 2014 sont
encourageantes et marquées principalement par :

Une croissance retrouvée du chiffre d'affaires gréce a [a bonne exécution de notre stratégie et malgré I'effet
climat négatif du premier trimestre 2014 de nos activités de Services a ’Energie. Ainsi, le chiffre d'affaires
est en hausse de 3,0% a change constant (+3,6% a périmétre et change constants dans nos activités d'Eau
et de Propreté dont +4,0% & périmétre et change constants sur le deuxiéme trimestre 2014 contre +3,1%
sur le premier trimestre) ;

Une forte amélioration des performances au cours du deuxiéme trimestre avec une capacité
d’'autofinancement opérationnelle en progression de 9,9% a change constant sous I'effet des efforts de
gestion inteme et de la montée en puissance des économies. L'impact des plans d'économies de coilts, net
des colits de mise en osuvre, s'établit & 72 millions d’eurcs au premier semestre 2014 ;

La forte progression du résultat net récurrent, qui s'établit & 187,5 millions d’euros au 30 juin 2014 pour la
part du groupe, versus 133,8 millions d'euros au 30 juin 2013, sous l'effet du désendettement et de la
progression de nos résultats opérationnels ;

L'amélioration de notre free cash flow, qui s'établit a -425 millions d'euros au 30 juin 2014, versus -898
millions d'euros au 30 juin 2013, sous l'effet de I'amélioration de notre capacité d'autofinancement
opérationnelle, de la maitrise des investissements et de 'amélicration de la variation du besoin en fonds de
roulement opérationnel ;

un endettement financier net qui s'éléve a 8,6 milliards d’euros au 30 juin 2014, versus 8,2 milliards d'euros
au 31 décembre 2013, en raison principalement de la saisonnalité du besoin en fonds de roulement.

Transformation de 'organisation du Groupe

La mise en ceuvre de la récrganisation du Groupe, telle qu'annoncée le 8 juillet 2013, a conduit ce demier a adapter,
a compter de 2014, les données communiguées au titre de l'information sectorielle pour refléter les performances du
Groupe telles que revues par le principal décisionnaire opérationnel, & savoir :

+ France,

¢ Europe hors France,

¢ Reste du monde,

+ Actlivités mondiales,
¢ Dalkia,

e Autres.

Jusqu'au closing de I'opération de restructuration actionnariale de Dalkia, intervenue le 25 juillet 2014, les
contributions de cette activité sur les indicateurs du Groupe sont présentées sur une ligne distincte.

Evolution de la gouvernance

L'Assemblée Générale Mixte des actionnaires de Veolia, réunie le jeudi 24 avril 2014, sous la présidence de M.
Antoine Frérot, président-directeur général de la Société, a approuvé I'ensemble des résolutions qui lui étaient
S0UMISes.

Par ailleurs, le conseil d'administration, réuni ce méme jour, a renouvelé le mandat de président-directeur général de
M. Antoine Frérot.
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A [lissue de cette Assemblée Générale Mixe, le conseil d'administration de Veolia se compose de quatorze
administrateurs et d'un censeur :

- M. Antoine Frérot, Président-directeur général ;

- M. Louis Schweitzer, Vice-Président et administrateur référent ;

- M. Jacques Aschenbroich ;

- Mme Maryse Aulagnon ;

- M. Daniel Bouton ;

- Caisse des dépdts et consignations, représentée par Olivier Mareuse ;

- M. Pierre-André de Chalendar ;

- Groupama SA, représentée par M. Georges Ralli ;

- Mme Marion Guillou ;

- M. Serge Michel ;

- M. Baudouin Prot ;

- Qatari Diar Real Estate Investment Company, représentée par M. Khaled Mohamed Ebrahim Al Sayed ;

- Mme Nathalie Rachou ;

- M. Paolo Scaroni ;

- M. Paul-Louis Girardot, censeur.

Les quatre comités du conseil d"administration sont composés comme suit :

- Comité des comptes et de l'audit : MM. Daniel Bouton (président), Jacques Aschenbroich, Mme Nathalie
Rachou et un administrateur salarié (a désigner ultérieurement).

- Comité des nominations ;: MM. Louis Schweitzer (président), Pierre-André de Chalendar, Serge Michel et
Mme Maryse Aulagnon.

- Comité des rémunérations : MM. Louis Schweitzer (président), Daniel Bouton, Serge Michel et un
administrateur salarié (a désigner ultérieurement).

- Comité recherche, innovation et développement durable : MM. Jacques Aschenbroich (président), Pierre-
André de Chalendar, Paul-Louis Girardot et Mme Marion Guillou.

Finalisation de Ia transaction entre VEOLIA et EDF sur DALKIA

Le 25 juillet 2014, EDF et Veolia ont finalisé I'accord signé le 25 mars 2014 au sujet de leur filiale commune Dalkia,
acteur mondial majeur dans le domaine des services énergétiques. L’accord signé s'inscrit dans le respect des
principes annoncés le 28 octobre 2013.

Dans le cadre de cet accord, EDF reprend l'intégralité des activités de Dalkia en France (y compris Citelum) sous la
marque Dalkia, tandis que les activités a lintemational seront reprises par Veolia.

Cette opération, annoncée en octobre 2013, était subordonnée aux autorisations des autorités de concurrence
compétentes, dont la demiére a été obtenue fin juin 2014.

Au 30 juin 2014, et a l'identique des comptes annuels 2013, cette opération se traduit de la maniére suivante dans
les comptes consclidés du Groupe :

= Reclassement des actifs et passifs de Dalkia en France en « actifs et passifs classés comme détenus en
vue de la vente » dans létat de la situation financiére consolidée, conformément aux dispositions de la
norme IFRS 5 ;

= Valorisation des actifs et passifs de Dalkia France a la valeur la plus faible entre leur valeur nette comptable
et leur juste valeur, nette des coiits nécessaires a la réalisation de la vente, sans impact sur les comptes
consolidés du Groupe au 30 juin 2014,

Ainsi, la participation du Groupe dans la co-entreprise Dalkia International reste comptabilisée selon la méthode de la
mise en équivalence. A l'issue de l'opération, les activités de Dalkia & l'international seront détenues exclusivement
par le Groupe et consclidées selon la méthode de l'intégration globale {voir également la note 31 des états financiers
intermédiaires résumés au 30 juin 2014.)
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Evolutions au sein du Groupe

+ Principales cessions

Le Groupe a poursuivi sa stratégie de recentrage au cours du premier semestre 2014,

Le 27 juin 2014, Veolia a finalisé avec la Fondation Marius Pedersen, la cession, pour 240 millions d'euros, de sa
participation de 65% dans Marius Pedersen Group, qui assure la gestion et le traitement de déchets solides au
Danemark, en République Tchéque et en Slovaquie.

o SNCM

La persistance, en 2014, des difficultés de la Société Nationale Corse Méditerranée (SNCM) n’ont pas permis le
désengagement de Veolia de Transdev Group.

Neanmoins, eu égard a la volonté réaffirmée du Groupe de poursuivre son désengagement des activités Transport,
la participation du Groupe dans Transdev Group ne se situe pas dans le prolongement des activités du Groupe au
sens de la recommandation de I'Autorité des Normes Comptables du 4 avril 2013.

La SNCM, quant & elle, est restée comptabilisée indirectement par mise en équivalence via la comptabilisation de la
co-entreprise Transdev Group.

Evénements survenus au 1er semestre 2014

L’Etat est devenu actionnaire direct de la SNCM le 23 janvier 2014 et lui a consenti deux avances successives pour
un montant total de 20 millions d’euros. L’Etat actionnaire participe ainsi directement au financement de I'activité de
la SNCM et & la définition de sa stratégie industrielle.

Lors de la réunion du conseil de surveillance de fa SNCM du 22 janvier 2014, les représentants de Transdev ont
exprimé qu'ils ne croyaient plus au plan long terme de {a SNCM, en raison, notamment, de nombreuses incertitudes
juridiques et de certaines hypothéses commerciales et financiéres jugées exagérément optimistes, éléments
réaffirmés dans une lettre écrite par le PDG de Transdev le 28 janvier 2014 et adressée au Ministre délégué chargé
des transports.

Aprés plusieurs réunions du conseil de surveillance de la SNCM entre mars et mai 2014 ol les décisions {signature
de la lettre d'intention pour la commande de quatre navires, refus de convoquer une assemblée générale en vue de
la révocation du président du conseil de surveillance) ont été prises, avec lappui de |'Etat-actionnaire, contre la
position de Transdev, le Conseil de Surveillance a décidé, le 12 mai 2014, toujours avec l'accord de I'Etat
actionnaire, de ne pas renouveler le mandat du président du directoire et a nommé, le 28 mai 2014, M. Diehl comme
nouveau président. L'assemblée générale des actionnaires de la SNCM du 3 juillet 2014 a révoqué le président du
conseil de surveillance et M. Nanty est devenu membre du conseil de surveillance et a été élu président lors du
Conseil de Surveillance du 23 juillet 2014.

Lors du conseil de surveillance du 27 juin 2014, I'Etat et Transdev ont refusé de participer au vote sur la prolongation
de la lettre d'intention pour la commande des quatre navires, rendant caduque cette demiére. Le méme jour, le
conseil de surveillance a voté la prorogation d'un an (au 30 juin 2015) de I'échéance des conventions de crédit
accordées par Transdev, Veolia Environnement, et la CGMF, sous réserve du respect des clauses contractuslles.
Pour mémoire, le conseil de surveillance du 22 janvier 2014 avait voté le séquestre de lindemnité d'assurance du
Napoléon Bonaparte pour un mentant de 60 millions d’euros (ajustés a 57,15 millions d'euros) desting a financer les
départs volontaires ainsi que les colits de restructuration induits. Le Groupe a accepté de proroger 'échéance de son
crédit (14,37 millions d'euros) en le subordonnant au maintien dudit séquestre et a l'utilisation de l'indemnité
d'assurance a la seule fin de verser des indemnités de départ au profit des salariés de la SNCM.

Début juillet 2014, le secrétaire d'Etat aux transports et le Premier Ministre ont déclaré publiquement é&tre favorables

a la voie du redressement judiciaire pour la SNCM. Dans le cadre de la médiation menée par I'Etat, les organisations

syndicales de la SNCM ont suspendu le 10 juillet 2014 leur mouvement de gréve, commencé le 24 juin 2014, aux

termes d'un relevé de décisions approuvé par Transdev a la majorité des membres de son conseil d’administration.

Cet accord, signé par M. Gilles Bélier mandaté par le Gouvernement pour piloter la médiation en présence de M.

Michel Cadot, préfet des Bouches du Rhéne et préfet de la région Provence-Alpes-Cote-D'azur, écarte pendant
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quatre mois toute procédure de redressement judiciaire (sauf situation de cessation des paiements). Comme
lindique le communiqué de presse de Transdev du 10 juiliet 2014, cet accord permetira aux parties prenantes de
travailler d'ici la fin octobre 2014 a la mise en ceuvre de solutions d'avenir pour les activités de la compagnie, qui
passent par une solution de discontinuité dans le cadre d’un redressement judiciaire contrdlé, solution soutenue par
le Groupe. Le Groupe estime que la seule solution passe par un redressement judiciaire dans les meilleurs délais ce
qui permettrait en outre de réserver un montant maximum de lindemnité d’assurance du Napoléon Bonaparte a
Findemnisation des salariés dans la mise en ceuvre de la nécessaire restructuration.

Impacts pour les comptes semestriels au 30 juin 2014

De la méme maniére qu'au 31 décembre 2013, les comptes du Groupe ont été arrétés sur la base du scénario
raisonnable consistant pour le Groupe & cesser tout financement complémentaire et 4 accompagner toute solution de
discontinuité dans le cadre d'une procédure de redressement judiciaire.

Considérant les derniers événements et les positions défendues par I'Etat, le Management du Groupe considére que
le scenario central retenu jusque lors pour asseoir sa position comptable, 4 savoir une procédure collective
appropriée avec plan de cession associée 4 une transaction, se trouve plus que jamais conforté.

Ainsi et a l'instar des comptes 2013, le traitement comptable retenu pour les comptes 2014 a consisté a refléter la
juste appréciation de I'exposition financiére du Groupe au travers de sa détention indirecte dans la SNCM.

Dans ce scénario, les remboursements demandés par la Commission Européenne dans le cadre des contentieux au
fitre des opérations de privatisation (220 millions d'euros hors intéréts) et de compensations versées au titre du
service dit complémentaire (220 millions d'euros hors intéréts} ne seraient pas effectués (voir note 28 Actifs et
Passifs éventuels des états financiers consolidés semestriels). Si ce scénaric ne devait pas prévaloir, la Société
procéderait & une nouvelle appréciation des impacts financiers.

1.2 Nouveaux contrats et principales acquisitions

Nouveaux contrats

1er

Depuis le 17 janvier 2014, le Groupe a enregistré de nouveaux succés commerciaux dont :

- Le 14 janvier 2014, Le Grand Lyon (France) a annoncé l'attribution & Veolia Eau du contrat de gestion
de production et de distribution d'eau potable dans 54 communes pour une durée de huit ans. Ce contrat,
qui prendra effet au 3 février 2015, représente un chiffre d'affaires cumulé estimé a 660 millions d'euros
(normes frangaises) ainsi que 55 millions d'euros d'investissements ;

- Le 29 janvier 2014, le Ministére des municipalités et des travaux publics iraquien a annoncé avoir choisi
Veolia en partenariat avec le conglomérat japonais Hitachi et la société de génie civil égyptienne ArabCo,
pour construire et exploiter pendant cing ans une installation de dessalement 4 Bassorah, en Irak. Ce
contrat représente pour Veoclia un chiffre d'affaires cumulé estimé a 115 millions de dollars ;

- Le 3 février 2014, le Groupe pharmaceutique suisse Novartis a annoncé avoir renouvelé sa confiance a
Veolia, en lui confiant 4 nouveau la gestion des utilités des sites de production de Bile (Suisse), siége
historique du Groupe, mais également la gestion des services techniques et des services aux occupants
de quinze de ses plus importants sites en Europe de I'Ouest. Ces contrats représentent pour Veolia un
chiffre d'affaires cumulé estimé & 925 millions d'euros sur cing ans ;

- Le 20 février 2014, la municipalité de Buenos Aires - Argentine a annoncé avoir confié la gestion de ses
services de propreté & Proactiva Medio Ambiente, filiale de Veolia en charge de ses activités en Amérique
Latine. Ce contrat, d'une durée de dix ans, représente pour Veolia un chiffre d'affaires cumulé estimé a
500 millions d’euros ;

- Le 26 mars 2014, la commune de Las Condes, dans I'agglomération de Santiago du Chili, a annoncé
avoir renouvelé sa confiance a Proactiva Medio Ambiente, filiale en Amérique Latine de Veolia, pour la
collecte de ses déchets ménagers solides. Ce nouveau contrat, d'une durée de huit ans avec une
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extension de 2 années supplémentaires, représente un chiffre d'affaires cumulé estimé a 40 millions
d'euros ;

- Le 6 mai 2014, Veolia a signé un contrat de fourniture d’'équipements et de services pour le traitement
de I'eau en Colombie avec Ecopetrol America Inc. (filiale américaine de la compagnie pétroliére nationale
de Colombie Ecopetrol SA). Ce contrat de traitement de I'eau {produite par 'extraction de pétrole sur le
site du partenaire Ecopetrol), situé & castilla dans le sud-est de Bogota, représente un chiffre d'affaires
cumulé estimé a environ 60 millions d'euros ;

- Le 27 juin 2014, BP a annoncé avoir choisi Veolia comme partenaire pour I'un des plus grands projets
d'exploitation de gaz. Veolia s'est vu confié la conception, la construction et 'exploitation d'une usine de
traitement d'eau brute qui servira le projet BP de développement du champ de gaz Khazzan, situé au sud-
ouest de Muscat, dans le Sultanat d’'Oman. Ce contrat, d'une durée initiale d'exploitation d’'un an, avec
une option de prolongation de quatre années supplémentaires, représente pour Veolia un chiffre d'affaires
cumulé estimé a 75 millions de dollars ;

- Le fter juillet 2014, Hunter Water corporation a annoncé l'attribution 4 Veclia de son plus important
contrat d’exploitation de 25 usines de production et de traitement de I'eau en Australie (région de Hunter
en Nouvelle-Galles du Sud). Ce contrat, d'une durée de huit ans, représente un chiffre d’affaires d'environ
193 millions d'euros.

Acquisitions

Rachat de la participation de I'lFC dans Veolia Vioda

Un accord prévoyant le rachat par VE-CGE de la participation du minoritaire International Finance Corporation (IFC)
dans Veolia Voda (soit 9,52% du capital de Veolia Voda) a été signé le 18 avril 2014 pour un prix de 90,9 millions
d'euros. Le pourcentage de détention du Groupe dans Veolia Voda apres l'opération s'établit & 91,64%.

Achat de 51% des parts de Kendall
Le 30 janvier 2014, TNAI a acquis 51% de Kendall Green Energy Holding LLC et de sa filiale détenue a 100%,

Kendall Green Energy LLC (usine de Cogénération dans la région de Boston, de Cambridge et pour I'hdpital du
Massachusetts). Cette opération s'est réalisée au prix de 19 millions d’euros.

Le Groupe dispose d'une option d'achat sur les titres détenus par le co-partenaire et a octroyé simultanément au co-
partenaire une option de vente exergable dans les mémes conditions qui a été comptabilisée en dette.

1.3 Financement du Groupe
‘Paiement du dividende

Conformément & 1a décision prise en Assemblée Générale du 24 avril 2014, le Groupe a proposé a ses actionnaires
un versement de dividende en action ou en numéraire. L'option de paiement en actions du dividende a été retenue
pour 46,67% des coupons a verser, entrainant la création de 13 426 (93 titres représentant environ 2,38% du capital
et 2,44% des droits de vote. Ainsi, le paiement du dividende ayant fait I'objet de I'option de paiement en numéraire
représente un montant total de 199,5 millions d'euros. |l a été versé a compter du 28 mai 2014.

"Retournement anticipé d’une partie du portefeulile de swaps

En juin 2014, le Groupe a procédé & un retournement anticipé de son portefeuille de swaps de taux euros
emprunteurs taux variables. Les swaps dénoués étaient qualifiés de couverture de juste valeur d’obligations émises
par Veolia Environnement. Le montant des soultes versées par les banques s'éléve 4 98,6 millions d'euros et ont
porté sur un encours notionnel de 2 850 miillions d'euros.
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Les autres opérations de financement sont préseniées en note 3.3 et 16 des Etats financiers résumés au 30 juin
2014, y compris celles réalisées sur le second trimestre 2014.
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1.4 Evénements post-cl6ture

Finalisation de la transaction entre VEOLIA et EDF sur ._DALKIA

L’accord entre Veolia et EDF, signé le 25 mars 2014, au sujet de leur filiale commune Dalkia, a été finalisé le 25
juillet 2014,

Au terme de cette opération, EDF reprend l'intégralité des activités du Groupe Dalkia en France, sous la marque
Dalkia, tandis que les activités de Dalkia & I'international sont reprises par Veolia.

Pour mémoire, les discussions entre EDF et Veolia avaient ét¢ initiées en octobre 2013 avec pour objectif de
parvenir & un accord au sujet de leur filiale commune Dalkia.

Au terme des processus de constltation des instances représentatives du personnel et aprés accord des conseils
d’administration des deux groupes, un accord a été signé le 25 mars 2014 dans le respect des principes annoncés.
Aprés autorisation des autorités de la concurrence compétentes fin juin 2014, I'opération a été réalisée le 25 juillet
2014 et s'est traduite par la cession des titres de Dalkia France & EDF et la cession des titres Dalkia International par
EDF au Groupe, ces deux opérations étant indissociables 'une de Pauire,

Cette opération a donné lieu au versement d'une soulte visant & compenser le différentiel de valeur entre les
participations détenues respectivement par les deux actionnaires dans les différentes entités du Groupe Dalkia.
Compte tenu de la structuration définitive de 'opération, le montant de la soulte versée par le Groupe & EDF s’éléve
4 655,0 millions d’euros.

A la date de réalisation, la transaction conduit in fine a une réduction de I'Endettement Financier Net de Veolia de
336 millions d'euros, dont 155 miillions d'euros lié a la déconsolidation de la dette externe de Dalkia France (déja
reclassé en passifs destinés 4 la vente au 31 décembre 2013 conformément a I'application d'IFRS 5).

Conséquences comptables de I'opération

Cette opération se traduira donc dans les comptes consolidés du Groupe par la perte de controle des activités de
Dalkia en France et la prise de contréle de Dalkia International. Ainsi Dalkia International, qui était auparavant
comptabilisé selon la méthode de ia mise en équivalence dans les comptes consolidés du Groupe, sera intégré selon
la méthode de l'intégration glebale & compter du 25 juillet 2014,

Informations résumées sur les comptes 2013 de Dalkia International

Compte tenu de la date de réalisation de la transaction et de la taille de Dalkia International, le Groupe ne dispose
pas, a la date & laquelle le Groupe a autorisé la publication des états financiers, d'une évaluation initiale de la juste
valeur des actifs acquis st des passifs repris de Dalkia International.

Les informations résumées 2013 de Dalkia International sont présentées a 100%, aprés retraitements
d’homogénéisation avec les principes comptables du Groupe, mais avant comptabilisation du regroupement
d’'entreprises.

Au titre de I'exercice 2013, le chiffre d'affaires et le résultat net part du Groupe de Dalkia International se sont élevés
respectivement a 4 551,1 millions d'euros et 32,9 millions d'euros.
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Fomilllonsdlevros g R

31/12/2013

Actifs courants 26420
Actifs non courants 4189,3
Total Actif 6831,3
Capitaux propres 2025,6
Participations ne donnant pas le contrble 351,4
Passifs courants 2 081,7
Passifs non courants 23726
Total des passifs et des capitaux propres 6 831,3

Cession des activités en Israél

Le 10 juillet 2014, le Groupe Veolia Environnement a signé un accord avec des fonds gérés par Qaktree Capital
Management, L.P., une société d’investissement intemationale, pour la cession de ses activités de gestion de I'eau,
des déchets et de I'énergie en Israél.

Cette opération contribuera a la réduction de la dette du Groupe, a hauteur de 250 millions d’euros. Elle s'inscrit dans

le cadre de la stratégie de recentrage géographique et de déeveloppement du Groupe sur des activités a plus faible
intensité de capital.

La finalisation de cette opération, attendue fin 2014, est soumise & l'approbation des autorités israéliennes de la
concurrence et aux autorisations de changement d’actionnariat communes a ce type d’'opérations.
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| 2 Informations comptables et financiéres -~ E- - i

:2.1 Définitions et contexte comptable

En application du réglement n°1606/2002 du 19 juiliet 2002 modifié par le réglement européen n°297/2008 du 11
mars 2008, les comptes consolidés intermédiaires résumés du Groupe Vedlia (« le Groupe »} au 30 juin 2014 sont
préparés en conformité avec la norme IAS 34 « Information financiére intermédiaire »,

Les principes comptables retenus pour la préparation des comptes consolidés intermédiaires résumés sont
conformes aux normes et interprétations IFRS telles qu'adoptées par I'Union européenne. Ces normes et
interprétations  sont disponibles sur le site Intemet de [I'Union européenne & [Iadresse:
hitp://ec.europa.eufinternal market/accountingfiasfindex_fr.htm.

2.2 Chiffres clés

Le chiffre d'affaires consolidé du Groupe ressort en progression de +0,6% a périmétre et change constants (+1,4%
en courant) et s'établit & 11 231,5 millions d’euros au 30 juin 2014 comparé & 11 073,8 millions d'euros au 30 juin
2013 retraité. Il démontre une amélioration globale sur le 2°™ trimestre 2014 : le 2°™ trimestre 4 périmétre et change
constants ressort en progression de +3,1% contre une baisse constatée de -1,7% au cours du 1 trimestre 2014,

Hors Dalkia France, le chiffre d’affaires est en progression de +4,6% en courant et +3,6% & périmétre et change
constants.

Il bénéficie :
= en France, d'une activité stable dans la Propreté et dans I'Eau ;

* en Europe hors France (+2,4% a périmétre et change constants), d’une bonne dynamique des activités
Propreté au Royaume-Uni et des activités Eau dans les Pays d'Europe Centrale et Orientale ;

» dans le Reste du monde, d’'une croissance organique favorable s’élevant a +8,0% & périmétre et change
constants gréce 4 la bonne performance des Services & 'Energie aux Etats-Unis, et aux gains de contrats
industriels {Eau et Propreté) en Australie. Le segment bénéficie en outre de l'intégration des activités d'Eau
et de Propreté de Proactiva Medio Ambiente en Amérique Latine ;

= au sein des Activitts Mondiales, d'une bonne dynamique, avec une croissance du chiffre d'affaires
constatée de +7,8% a périmétre et change constants (+5,1% en courant). Cette évolution favorable du
chiffre d'affaires est permise par le démarrage de grands projets dans l'ingénierie (VWS) (activité soutenue
et nouveaux contrats), ainsi que par une croissance des activités Déchets Spéciaux et de la Sade ;

= d'une légére progression, au global du groupe, des volumes dans I'activité Propreté par rapport au premier
semestre 2013, les prix des matiéres recyclées étant, quant 4 eux en baisse, notamment en France.

En revanche, le chiffre d'affaires de Dalkia France ressort en trés forte baisse (-14,6 % a périmétre constant) du fait
d'un effet climat particuliérement défavorable avec un hiver exceptionnellement doux, ainsi que de la poursuite de
I'arrét progressif des cogénérations gaz.

Pour rappel, au cours du premier trimestre 2014, le chiffre d’affaires consolidé du Groupe était en léger recul de -
1,2% en courant {-1,7 % & périmétre et change constants) & 5 688,4 millions d’euros au 31 mars 2014, comparé a
5 756,6 millions d'euros au 31 mars 2013 retraite.

Au 30 juin 2014, la capacité d'autofinancement opérationnelle s'éléve a 1 008,7 millions d'euros contre 930,0 millions
d’euros au 30 juin 2013 retraité, soit une augmentation de +8,5% en courant et de +9,9% & change constant. Hors
Dalkia France, la progression de la capacité d'autofinancement opérationnelie serait de 12,3% en courant et de
13,9% a change constant,
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Cette croissance est liée :

- alatrés bonne performance de I'activité Propreté notamment au Royaume-Uni, en Australie, et dans las
déchets spéciaux ;

- alaprogression de I'activité Eau, en particulier en France et en Europe Centrale ;
-  aleffet de la consolidation & 100% de Proactiva Medio Ambiente en Amérique Latine ;

- et a la contribution des plans de réduction des colits a hauteur de 72 milfions d’'euros nets des colits de
mise en ceuvre.

Le résultat opérationnel récurrent’ s'éléve & 564,3 millions d’euros. il est en progression de 4,3% en courant par
rapport au 30 juin 2013 retraité, et 5,8% a change constant. Cette augmentation est principalement due :

- & la progression significative de la capacité d’autofinancement opérationnelle sur le premier semestre
2014 ;

- ala progression de la quote-part de résultat net récurrent des co-entreprises et des entreprises associées
qui s'éléve & 122,4 millions d'euros, en augmentation de 9,5% en courant {elle s'élevait & 111,8 millions
d’euros au 30 juin 2013 retraité). Cette variation est liée a l'impact de la cession de Marius Pedersen a
hauteur de 48,9 millions d'euros en 2014 compensé par la moindre performance de Dalkia Intermational
en raison de l'impact climat fortement négatif ;

- aun effet de comparaison négatif de I'ordre de -32 millions d'euros chez VE S.A. par rapport au premier
semestre 2013 sur les reprises de provisions relatives aux régimes de retraite des hauts cadres
dirigeants.

Le coQt de I'endettement financier net est en forie baisse et s'établit 4 -226,6 millions d'euros au 30 juin 2014, versus
-305,6 millions d’euros au 30 juin 2013 retraité.

Le résultat net des acfivités non poursuivies ressort a -22,4 millions d’euros au 30 juin 2014, contre -16,4 millions
d’euros au 30 juin 2013 retraité.

Le résultat net part du groupe connait par conséquent une progression significative. 1l s'établit & 151,1 millions
d’euros au 30 juin 2014 contre 0,8 millions d'euros au 30 juin 2013 retraité.

Le résultat net récurrent est également en forte progression, et s'éléve a 187,5 millions d'euros au 30 juin 2014
contre 133,8 millions d’euros au 30 juin 2013 retraité.

L'endettement financier net s’éléve 4 8 646 millions d'euros au 30 juin 2014 contre 8 177 millions d’euros au 31
décembre 2013. L'endettement financier net ajusté des préts consentis aux co-entreprises, tel que défini en note 7.2,
évolue de 5 452 millions d'euros au 31 décembre 2013 pour s'établir & 5 873 millions d'euros a la fin du premier
semestre 2014. La progression de I'endettement financier net et de l'endettement financier net ajusté sur le premier
semesire 2014 provient principalement de la variation du besoin en fonds de roulement opérationnel lié & la
saisonnalité (-586 millions d'euros au 30 juin 2014 versus -4 millions d'euros au 31 décembre 2013),

1 Aprés quote-part de résultat net récurrent des co-entreprises et des entreprises associées
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' Au S0 luln Au 30 juin 2013

' 2014 J Retraite Variation Dont Dont Dont effet
. (en millions gf” m"”jons 201472013 TORSANCE :ﬁ;srf‘z“"e de change
© Jewos) Baros,

Coq12315 11073,8 +1,4% +0,6% +2,4% 1,6%

L'effet périmétre du chiffre d'affaires au 30 juin 2014 est positif & hauteur de 265,1 millions d'euros, dont 244,3
millions d'euros liés & la prise de contréle de Proactiva Medio Ambiente fin novembre 2013, consolidé en intégration
globale depuis cette date dans les comptes du Groupe.

L'effet de change, quant a lui, est de -169,5 millions d'euros et refléte essentiellement lappréciation de l'euro par
rapport au dollar australien {-70,0 milions d'euros), au dollar américain (-40,2 millions d'euros), a la couronne
tchéque (-20,1 millions d’euros), au yen japonais (-18,6 millions d’euros) et au réal brésilien {-17,4 millions d'euros}.
La livre sterling elle, s’apprécie par rapport a I'euro pour 35,1 millions d’euros.

2.3.2 Produit des activités ordinaires par segment

{en millions d'euros)

IV Au 30 juin g Dont Dont Dont
Mﬂ%ﬂ uin 2013 retraité VaEth)non croissance croissance effet
= ) interne externe change

France 2.?3@,1 27823 -0,6% -0,6% n/a nfa
Europe hors France | Z 4570 2 365,9 +2.6% +2,4% -0,2% +0,4%
Reste du monde 21&,& 18844 +14,7% +8,0% +14,0% -7.3%
Activités Mondiales 2_‘“}1*? 1999,7 +5,1% +7,8% -0,6% -2,1%
Dalkia 1§§2,3 18235 -14,9% -14,6% 0,3% nfa
Autres 2230 218,0 +2,3% 88%  +108%  +0,3%
Produit des activités ordinaires | 44231,5 11 073,8 +1,4% +0,6% +2,4% -1,6%
France
Chiffre d'affaires (M€)
. ] - - Dont Dont
- Au 30 juin 2014 Au 30 juin 2013 Variation croissance croissance Dont effet de
traité 2014/201
[~ refrait 3 interne externe change
© 2765,1 27823 -0,6% -0,6% n/a n/a

Le chiffre d’affaires de la France est globalement stable a -0,6% (en courant et a périmétre constant}.

Pour les activités Eau, le chiffre d’affaires diminue de -1,2% (en courant et & périmétre constant). |l bénéficie de
la progression des indexations tarifaires qui compense en partie I'érosion contractuelle et ia moindre activité
travaux. Les volumes vendus sur la période sont stables.

Pour les activités Propreté, le chiffre d'affaires reste relativement stable {+0,1% en courant et & périmétre
constant). Les effets légérement favorables sur les volumes ainsi que l'augmentation des prix nets (hors
matiéres) sont compensés par les tendances a la baisse des prix des matiéres recyclées.

12/36



Europe hors France

Veolia Environnement - Commentaires sur les résultats au 30 juin 2014

Chiffre d’affaires (M€)
F 1 _ - - - Dont Dont
Au30juin2014 | AY 3%%:’;21:013 2‘6?'1?53?3 croissance croissance Do(r:rt]::fe ;de
: interne exteme 9
2470 2 365,9 +2,6% +24% -0.2% +04%

Le chiffre d’affaires en Europe hors France est en progression de +2 6% en courant (+2,4% a périmétre et change
constants). Cette variation est essentiellement liée a une croissance soutenue du chiffre d’affaires :

- au Royaume Uni: le chiffre d'affaires est en forte augmentation de +13,5% en courant (+9,7% a
périmétre et change constants) du fait de la progression des volumes sur la collecte commerciale et les
déchets spéciaux, ainst que de la contribution des contrats intégrés dans la Propreté (notamment Leeds
et Staffordshire} ;

- dans les pays d'Europe Centrale et Orientale : le chiffre d'affaires bénéficie d'une progression de +2,9%
a périmétre et change constants, directement en lien avec les hausses tarifaires dans I'activité Eau.

Ces effets sont en partie compensés par la diminution du chiffre d’affaires en Eurepe du Nord de prés de -4,3% en
courant, qui provient principalement de I'effet climat défavorable sur le contrat de Braunschweig en Allemagne.

Reste du monde

Chiffre d’affaires (M€)
. _r Dont Dont
Au 30 juin 2014 . Au 3%,{?;{ 5013 2\(,)?:?2“(?{]3 croissance croissance Dog;::feéde
. 2 interne externe 9
. 2162,4 ' 18844 +14,7% +8,0% +14,0% -7,3%

Le chiffre d'affaires du segment Reste du monde est en progression de +14,7% en courant (+8,0% a périmétre et
change constants).

Cette variation provient essentiellement d’'une croissance soutenue du chiffre d'affaires :

- aux Etats-Unis, otl le chiffre d'affaires est en forte progression de +6,4% en courant {+8,7% & périmétre
et change constants}, en raison notamment de I'augmentation du chiffre d'affaires sur l'activité Services
a I'Energie (impact des conditions climatiques rigoureuses, des nouveaux projets, et de la hausse des
prix du fuel et du gaz) ;

en Australie, ol le chiffre d'affaires est en forte progression de +11,0% a périmétre et change constants

{(-1,8% en courant), en raison de la progression des volumes enfouis ainsi que des activités services
industriels dans la Propreté.

Limpact de la croissance exteme (a4 hauteur de 244,3 millions d’euros) est lié 4 la prise de contrGle de Proactiva
Medio Ambiente, intervenue fin novembre 2013.
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Activités Mondiales

Chiffre d’affaires {M€)
. - Dont Dont
usopnzote | AOLEIS | R | omissame | comsamee | D7 sfelce
= T S : interne externe change
ol PIADRLTE oot 19997 +5,1% +7.8% -0,6% -2,1%

Le chiffre d'affaires du segment Activités Mondiales est en progression de +5,1% en courant {(+7,8% & périmétre et
change constants). Cette évolution est principalement liée 4 une croissance soutenue du chiffre d"affaires :

- chez VWS : +4,0% en courant et +10,0% & périmétre et change constants. La bonne dynamique du
chiffre d'affaires provient notamment du démarrage de grands projets dans I'activité Design and Build
industriel {en particulier des projets de dessalement au Moyen Orient) ;

- chez SARPI : +7,6% a périmétre et change constants et +11,6% en courant, avec une augmentation
des volumes de déchets spéciaux traités (activité de traitement des huiles et de dépollution des sols

notamment).
Dalkia
Chiffre d’affaires {M€)
: J - _— Dont Dont
© Au 30 juin 2014 Au 32}#_’;;} é2013 2\661]2?2"&"3 croissance croissance DOQ;:EG; de
i ' interne externe 9
15523 . 18235 -14,9% -14,6% -0,3% nfa

Le chiffre d'affaires de Dalkia France est en forte diminution sur la période : -14,9% en courant (-14,6% & périmétre
constant). Cette variation s'explique principalement par impact défavorable du climat de 'hiver 2014, comparé a
hiver particuliérement rigoureux de l'année précédente, et par l'impact de I'arrét programmé en France des
Cogénérations gaz.

Autres
Chiffre d'affaires (M€)
> . . Dont Dont
Au 30 juin 2014 Au 323#;‘;; éz 013 2\6?2?55)1'1 3 croissance croissance DO:;:Ee; de
- interne externe 9
Tos EREVI) L 218,0 +2,3% -8,8% +10,8% +0,3%

Le chiffre d'affaires du segment Autres n'appelle pas de commentaires particuliers.
Le segment Autres comprend essentiellement le chiffre d'affaires de nos activités en Israél et des holdings groupe

{en particulier les contrats de multiservices industriels, les holdings corporate ainsi que nos activités d'ingénierie et de
conseil).
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2.3.3 Produit des activités ordinaires par activité

(en millions d’euros)

Au30juin  Au30juin Variation crom e cromomt  Donteffet
2014 2013 retraité 201472013 interne externe change
Eau © 5113,1 5 000,4 +2,3% +3,1% +1,2% 2,0%
Propreté . " 41751 39847 +4.8% +2.8% +3,3% 1,3%
Services a lEnergie 18336 19723 7.0% -10,1% +3.6% 0.5%
Autres 1007 116,4 -5,8% -5,8% nia +0,0%
Produit des activités 112315 11 073,8 +1,4% +0,6% +2,4% 1,6%

ordinaires

Le chiffre d'affaires consolidé du Groupe ressort en progression de +0,6% a périmetre et change constants (+1,4%
en courant) et s'établit & 11 231,5 millions d’euros au 30 juin 2014 comparé & 11 073,8 millions d'euros au 30 juin
2013 retraité. Il démontre une amélioration globale sur le 2°™ trimestre 2014 et ressort en progression de +3,1% a
périmétre et change constants contre une baisse constatée de -1,7% a périmétre et change constants au cours du 1%
trimestre 2014.

Il bénéficie :
« danslEau:

- d'une stabilité des activitts Eau Exploitation (+0,4% a périmétre et change constants et +1,0% en
courant) ;

- de la progression des activités Technologies et Réseaux & +8,9% a périmétre et change constants
(+5,0% en courant), en lien avec le démarrage de grands projets, notamment dans I'activité Design and
Build industriel (en particulier des projets de dessalement au Moyen-Orient) ;

* dans la Propreté, d'une progression de +2.8% (dont +1,7% sur les volumes activité et +0,8% sur les
hausses de prix) & périmétre et change constants (+4,8% en courant), notamment au Royaume-Uni du fait
de la progression des volumes sur la collecte commerciale et les déchets spéciaux ainsi que de la
contribution des contrats intégrés (notamment Leeds et Staffordshire) ;

= de lintégration des activités Eau et Propreté de Proactiva Medio Ambiente.

En revanche, le chiffre d'affaires dans les Services a I'Energie est en retrait de -7,0% en courant {(-10,1% a périmétre
et change constants). Cette variation s'explique principalement par un effet climat largement défavorable en France
et par l'impact de l'arrét programmeé en France des Cogénérations gaz.

Eau
Chiffre d'affaires (M€)
_ Au 30 jﬁin 2014 Au 3'%#_‘;"1 2013 z\éﬂ%i&"s crplizggtlce cmggg;ce Dog;:rf‘fgé e
Ll interne externe
51134 5 000,4 +2,3% +3,1% +1,2% 2,0%

La progression du chiffre d’affaires des activités Eau, de +3,1% a périmetre et change constants {(+2,3% en courant),
s'explique essentiellement par la hausse de l'activité Travaux ainsi que par I'effet favorable des hausses de tarifs en
Europe Centrale et Orientale.

Le chiffre d’affaires démontre une nette amélioration sur le 2°™ trimestre 2014 et ressort en progression de +5,2% &
périmétre et change constants contre +0,9% au cours du 1 trimestre 2014,
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Le chiffre d'affaire pour les activités de 'Eau Exploitation est plutét stable, +0,4% a périmétre et change

constants (+1,0% en courant).

Les activités de I'Eau Technologies et Réseaux bénéficient d'une croissance organique favorable ;
+8,9% a périmétre et change constants (+5,0% en courant}, Cette progression provient principalement
de limpact du démarrage de grands projets chez VWS, notamment dans les activités Design and Build

industriel (projet de dessalement au Moyen Orient).

Propreté
Chiffre d’affaires (M€}
Ausojuinzote | AURWIn2013 | Varelon | eonce | crsaance | Denteetce
L et : interne externe
1751 30847 +4,8% +2,8% +3,3% 1,3%

Le chiffre d’affaires des aclivités Propreté est en progression de +2,8% a périmétre et change constants (+4,8% en
courant), gréce notamment :
- & une bonne dynamique au Royaume-Uni du fait de la progression des volumes sur la collecte
commerciale et les déchets spéciaux ainsi que de la contribution des contrats intégrés (en particulier
Leeds et Staffordshire),
- alintégration des activités Propreté de Proactiva Medio Ambiente,
- ala progression en Australie des volumes enfouis et des services industrieis.

Il démontre un léger retrait sur le 2°™ trimestre 2014 et ressort en progression de +2,5% a périmétre et change
constants contre +3,3% au cours du 1% trimestre 2014.

Services a I'Energie

Chiffre d’affalres (M€)
. i~ Dont Dont
Au30juin2014 | A 3,%#.2:;5 013 2\6?:?53)1'1 3 croissance croissance Donrtl effot de
- intemne externe change
LR 11833'6 1972,3 -7.0% -10,1% +3,6% -0,5%

Le chiffre d'affaires des activités de Services a I'Energie est en diminution sur la période : -7,0% en courant (-10,1% a
périmétre et change constants). Cette variation s’explique principalement par I'impact défavorable du climat de
I'hiver 2013-2014, comparé & l'hiver particuliérement rigoureux de I'année précédente, et par limpact de l'arrét
programmé en France des Cogénérations gaz.

Cependant on constate une nette amélioration du chiffre d’affaires des activités Services a I'Energie sur le 2°™
trimestre 2014, qui ressort en retrait de -2,8% & périmétre et change constants contre -14,2% au cours du 1%
trimestre 2014, liée notamment & limpact positif de TNAI en Amérique du Nord.

Autres
Chiffre d’affaires (M€)
: - L Dont Dont
. Au 30 juin 2014 Au 3%#";'{; é2013 2\6?2?5'3?3 croissance croissance Doz; effet de
; s interne externe ange
109,7 116,4 -5,8% -5,8% n/a +0,0%
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Le chiffre d'affaires des activités Autres diminue de -5,8% & périmétre et change constants (ainsi qu'en courant) et
n'appelle pas @ de commentaires particuliers.

Ce segment inclut nos activités de holdings Corporate, nos contrats de multiservices industriels, et nos activités
d’ingénierie et conseil.

2.4 Autres éléments du compte de résultat

2.4.1 Colits commerciaux, généraux et administratifs

Les coiits commerciaux, généraux et administratifs passent de 1 422,1 millions d’euros au premier semestre 2013 a
1 419,3 millions d'euros au premier semestre 2014, soit une baisse -0,2 % en courant.

Le ratio couts commerciaux, généraux et administratifs est en retrait et passe de 12,8% au 30 juin 2013 & 12,6% au
30 juin 2014.

A change et périmétre constants, avant inflation des salaires et mouvements de provisions sur les retraites des
dirigeants, les colts commerciaux, généraux et administratifs sont en retrait de -72 millions d’euros, soit -5%.

Cette baisse constatée est le reflet de la politique de recentrage et du plan de réduction des couts mis en ceuvre par
le Groupe depuis 2012.

2.4.2 Reéconciliation du Résultat opérationnel et du Résultat apérationnel aprés quote-part de résultat net dans les
entités mises en équivalence avec le Résultat opérationnel récurrent et analyse

Le résuitat opérationnel tel qu'il figure au compte de résultat au 30 juin 2014 et au 30 juin 2013 retraité se
décompose comme suit par segment :

Résultat opérationnel

{en miflions d’euros)
30 juln 30 juin 2013  Variation  Variation change

t

. 2014 retraité {en %) constant {en %)

France 1061 1086 -2,3% -2,3%
Europe hors France © 1263 93,6 34,9% 35,6%
Reste du Monde L1176 66,0 78,3% 85,6%
Activités Mondiales . 484 55,9 -13,4% -12,0%
Dalkia . 1083 93,7 15,5% 15,5%
Autres . -88,8 53,9 -64,7% -64,7%
Total . 479 363,9 14,8% 16,6%
Taux de marge de RESOP 3.7% 3,3%

Au 30 juin 2014 et au 30 juin 2013 retraité, la réconciliation du Résultat opérationnel et du Résultat opérationnel
aprés quote-part de résultat net dans les entités mises en équivalence avec le Résultat opérationnel récurrent
s'analyse comme suit;
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30)juin2014 . ' ) _ Non récurrent
. o @R ol © 7 Résultat e - Resultat
. T @Pde Opérationnel ~  Pertes de Autres 1) - _Operahonng)l
(en millions d'euros) . Résultat  résultatnel . aprés QP - valeur sur . Récurrent ™
Opérationnel  des entités ~ desenttés Goodwtld) B - - g/
A  ME(B) ME (C) PRt s :
France 106,1 0,7 1054 - - 105,4
Europe hors France 126,3 16,0 142,3 - 2,0 1443
Reste du Monde 117,6 221 139,7 - - 139,7
Activités Mondiales 48,4 4,1 52,6 - - 52,5
Dalkia 108,3 29,1 137,4 - -1,5 138,9
Autres -88,8 50,3 -38,5 - 22,0 -16,5
"Total 417,9 120,9 538,8 3 255 5643

(C) = (A)+(B) et (F)= (C}-(DHE)

) Au 30 juin 2014, les charges de restructuration en lien avec le plan de départ volontaire du siége sont reclassées
en éléments non récurrents du résultat operationnel, de méme que les charges de restructuration au Royaume Uni.
@ e résultat opérationnel récurrent est défini en note 7.2.

30 juin 2013 retraité Non récurrent
Résuittat
QP de Opérationnel ~ Pertes de Résultat

(en millions d'euros) Résultat résultatnet  aprés QP valeur sur Opérationnel

Opérationnel  des entitds  des entités ~ Goodwill " Autres @ Récurrent &

(A) ME (B) ME (C) (D) (E) ()

France 108,6 1,5 110,1 - - 110,1
Europe hors France 93,6 3.9 97,5 -48,5 - 146,0
Reste du Monde 66,0 19,7 85,7 - - 85,7
Activités Mondiales 55,9 4.2 60,1 - - 60,1
Datkia 93,7 67,6 161,3 - - 161,3
Autres -53,9 14,9 -39,0 - -17.1 21,9
Total 363,9 111,8 475,7 -48,5 17,1 541,3

(C) = (A}H{B) et (F)= (CHDHE)

R s'agit des pertes de valeurs hors Goodwill négatifs, ces demiers sont présentés dans |a colonne Autres éléments
non récurrents. Au 30 juin 2013 retraité, ils comprenatent 48,5 millions d’euros de dépréciation du Goodwill de la
Propreté en Allemagne.
2 Au 30 juin 2013 retraité les charges de restructuration en lien avec le plan de départ volontaire du siége sont
reclassées en éléments non récurrents du résultat opérationnel.

! le résultat opérationnel récurrent est défini en note 7.2.

L'évolution du résultat opérationnel récurrent tel que défini en note 7.2, se détaille comme suit

Reésultat opérationnel récurrent

{en millions d'euros) Variation
30 juin 30 juin Variation change
2014 2013 (en %) constant
: {en %)
France 1054 110,1 -4,2% -4,2%
Europe hors France 144 3 146,0 -1,2% -0,7%
Reste du Monde 139,7 85,7 62,9% 69,6%
Activités Mondiales 525 60,1 -12,6% -11.5%
Dalkia 1389 161,3 -13,9% -13,1%
Autres . -l65 219 24.7% 24,7%
Total 564,3 - 541,3 4,3% 5,8%
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Le résultat opérationnel récurrent’ s'éléve a 564,3 millions d’euros. Il est en progression de 4,3% en courant par
rapport au 30 juin 2013 retraité, et 5,8% & change constant. Cette augmentation est principalement due :

- ala progression significative de la capacité d'autofinancement opérationnelle sur le premier semestre 2014 ;

- ala progression de la quote-part de résultat net récurrent des co-entreprises et des entreprises associées
qui s'éléve a 122,4 millions d'euros au 30 juin 2014, en augmentation de 9,5% en courant {elle s’élevait &
111,8 millions d'euros au 30 juin 2013 retraité). Cetle variation est liée a I'impact de la cession de Marius
Pedersen a hauteur de 48,9 millions d'euros en 2014 compensé par la moindre performance de Dalkia
International en raison de l'effet climat fortement négatif ;

- & un effet de comparaison négatif de lI'ordre de -32 millions d'eurcs chez VE S.A. par rapport au premier
semestre 2013 sur les reprises de provisions relatives aux régimes de retraite des hauts cadres dirigeants.

La quote-part de résultat des entités mises en équivalence de 120,9 millions d’euros au 30 juin 2014 se décompose
en quote-part de résultat net des co-entreprises et en quote-part des entreprises associées :

¢ Quote-part de résultat net des co-entreprises
Elle s'é&tablit 4 104,3 millions d'euros au 30 juin 2014 contre 99,5 millions d'euros au 30 juin 2013 retraité.

Cette évolution favorable s'explique d'une part par la plus value de cession de Marius Pedersen, pour un montant de
48,9 millions d'euros, et d’autre part par la moindre performance de Dalkia International.

Contribution ] - - Variation a
Dalkia International | ED:']ph'aﬂﬂ.’fﬂ' 30 I!:tl:laﬁg13 V"""aﬁ/";" (en périmétre et
{en millions d’euros) - ° change
| L constants
L P {en %)
Chiffre d'affaires L O2OUEN | 24366 -14,8% 9,1%
Résultat opérationnel aprés quote-part | .1, =
o entits ME .1;%;6, . 216 -31,7% -30,7%
CAFOP L 2ETA. 313,6 -17,8% -14,6%
Investissements industriels (y.c AFO} | :j_ﬂgﬁ;' 5 1073 2.2% n/a

(T Contribution de Dalkia Intemational & 100%

Le recul du chifire d'affaires de Dalkia International s'explique essentiellement, a hauteur de -105,3 millions d’euros,
par un effet climat défavorable, en particulier en Europe Centrale, lié & la douceur exceptionnelle du premier trimestre
2014 par rapport a un hiver particuliérement rigoureux I'année précédente.

Contribution @ - . - Variation 2
Concessions chinoises dans I'Eau | ﬁ}-jumﬂi}ﬂ 30 rJ:tTaﬁgm Vana&/lo)n (en périmétre et
(en millions d'euros) - o change
constants
1A | (en %)
Chiffre d'affaires o 2ET S 2615 1,2% 4,9%
Resultat opérationnel aprés quote-part | i s
des entités ME ] 12@‘@- - 2.1% 1.4%
CAFOP 655 56,6 -1,9% 1,5%
Investissements industriels {y.c AFO) 245 169 -45,0% n/a

@ En quote-part Groupe

2 Aprés quote-part de résultat net récurrent des co-entreprises et des entreprises associées
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Des analyses plus détaillées sont communiquées dans les Etats financiers résumés au 30 juin 2014 en note 8 et en
note 30.

= Quote-part de résultat net des entreprises associées

Elle s'établit & 16,6 millions d'euros au 30 juin 2014 contre 12,3 millions d'euros au 30 juin 2013 retraité, et n'appelle
pas de commentaires particuliers.

2.4.3 Réconciliation du Résultat opérationnel avec la capacité d’autofinancement opérationnelle et analyse

La réconciliation du résultat opérationnel avec la capacité d’autofinancement opérationnelle est donnée ci-aprés au
30 juin 2014 et au 30 juin 2013 retraité:

Plusou -

Dotations nettes moins valugs
|| 15 de reprises aux Dotations nettes  Pertesde  de cessions -
- 30 juin 2014 ' . provisions - derepnisesaux  valeur sur dactifs |
- {en millions RESCP ' opérationnelles amortissements  Goodwill ~ Immobilisés Autres CAFOP
d'euros) A - (8) (<) ) (E) R {6)
TOTAL 417.9 - =430 -554,9 - - I - 4,5 26 10087
(G) = (AHBHCHDHE)F)
Plus ou
in 2013 Dotations nettes moins values
30 juin 20 de reprises aux Dotations nettes  Pertesde  de cessions
"etr"f_“_te provisions de reprises aux  valeur sur d’actifs
{en millions RESOP opérationnelles amortissements  Goodwill  immobilisés Autres CAFOP
d'euros) (A) (B) C) (D) (E} (F) (G}
TOTAL 363,9 34,9 «562,7 48,5 16,6 -6,4 930,0

(G} = (AHB)-{CH-DHE)F)

Le détail de la réconciliation par segment est donné dans la note 30 dans les Etats financiers résumés au 30 juin
2014,

L'évolution de la capacité d'autofinancement opérationnelle par segment est la suivante :

{en millions d’euros} | = CAFOP
- Variation

= . 30 juin 2013

* 30 jujp 201{- :e traité change change

‘ courant constant
France . 3112 2935 6,0% 6,0%
Europe hors France 2934 286,7 2,3% 2,1%
Reste du Monde 254.6 188,1 37.5% 44 3%
Activités Mondiales 94,8 94,2 0,6% 1.7%
Dalkia 1097 128,7 -14,8% -14,8%
Autres ¢ =590 61,2 3,6% 3,4%
CAF opérationnelle :- 1008,7 930,0 8,5% 9,9%
Taux de marge de CAFOP v 9,0% 8.4%
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L'évolution de la capacité d'autofinancement opérationnelle par activité est la suivante :

{en miflions d’euros) CAFOP

‘ . . Variation

+ 30 juin 2014 30 g:tlpaﬁgm change change

‘ courant constant
Eau 4364 - 427.0 2.2% 3,8%
Propreté 483,8 404,1 14,8% 16,0%
Services a I'Energie 1465 154,92 -5,4% -4,4%
Autres -38,0 -56,0 32,1% 32,3%
CAF opérationnelle . 10087 930,0 8,5% 9,9%
Taux de marge de CAFOP ! 9.0% 8,4%

La capacité d'autofinancement opérationnelle s'éléve a 1 008,7 millions d'euros au 30 juin 2014 contre 930,0 millions
d'eurcs au 30 juin 2013 retraité, en progression de +9,9% a change constant (+8,5% en courant).

Hors Dalkia France, la progression de |a capacité d'autofinancement opérationnelle serait de +12,3% en courant et
de +13,9% a change constant.

La variation de la capacité d'autofinancement opérationnelle sur le premier semestre 2014 bénéficie

de la contribution positive des plans d'économie de coits ;

de la progression de l'activité Eau en France, mais également en Europe Centrale et Orientale liée aux
hausses tarifaires ;

de la trés borne performance de l'activité Propreté dans les déchets spéciaux, ainsi que de I'effet volume
favorable en Australie et au Royaume-Uni ;

de l'effet de la consolidation 4 100% de Proactiva Medio Ambiente en Amérique Latine.

La capacité d’autofinancement opérationnelle est en revanche affectée :

en France, par I'érosion contractuelie des activités de I'Eau, et I'évolution des prix métaux recyclés de ia
Propreté ;

par la baisse de la profitabilité de l'activité Eau en Allemagne principalement lié¢e a un effet climat
défavorable ;

par un premier semestre difficile pour Dalkia en France, en lien avec un effet climat défavorable et les
impacts de 'arét programmé des Cogénérations gaz. La capacité d'autofinancement opérationnelle de
Dalkia France bénéficie en revanche d'un effet favorable sur le prix des services.

L'effet de change est limité a -13,3 milions d'euros sur la capacité d'autofinancement opérationnelle et refléte
essentiellement 'appréciation de I'euro par rapport au dollar australien {-8,1 millions d’euros), au dollar américain (-
2,9 millions d'euros), et a la couronne tchéque (-3,1 millions d'euros). La livre sterling, quant & elle, s’apprécie par
rapport & 'euro pour 4,2 millions d’euros.

Analyse par Segment :

FRANCE

{en millions d’eurocs) Au 30 juin Au 30 juin Variation & Variation
2014 2013 retraitg | Chande | change

S:g;‘t’ii:ig:;l‘fﬁ"a"ceme"t 311.2 2935 6.0% 6.0%

Taux de marge CAFOP 11.3% 10,5%

Reésultat opérationnel récurrent * 105.4 110,1 -4,2% 4.2%

* y compris QP de résultat net récurent des co-entreprises et des entreprises associées.

La capacité d'autofinancement opérationnelle s'éléve a 311,2 millions d’euros au 30 juin 2014 contre 293,5 millions
d’euros au 30 juin 2013 retraité, soit une augmentation de +6,0% a change constant st en courant.
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La capacité d'autofinancement opérationnelle progresse dans I'Eau en France sous l'effet du programme de
réduction des colts, qui est supérieur a 'effet contractuel défavorable.

Concemnant les activités Propreté, la progression de la capacité d'autofinancement opérationnelle est pénalisée par
I'évolution des prix métaux recyclés.

L’impact des plans d'économies de coit sur la capacité d'autofinancement opérationnelle, net des colits de mise en
ceuvre, au 30 juin 2014 en France s'éléve 3 15,7 millions d’euros pour les activités Eau, et & 10,6 millions d'euros
pour les activités Propreté.

Le résultat opérationnel récurrent ressort 4 105,4 millions d'euros au 30 juin 2014 contre 110,1 millions d'euros au 30
juin 2013 retraité, soit un retrait de -4,2% a change constant et en courant. La diminution du résultat opérationnel
récurrent sur les activités Propreté en France s'explique principalement par la variation des reprises de provisions
pour dépreciation d'actifs, ainsi que par I'impact négatif du changement de taux d'actualisation des provisions pour
remise en état des sites.

Le résultat opérationnel récurrent de 'Eau en France est, quant & lui, en progression par rapport au 30 juin 2013, en
lien avec la variation de la capacité d’autofinancement opérationnelle.

EUROPE HORS FRANCE

{en milfions d'euros) Au 30 juin Au 30 juin Variation & Variation
) change change
2014 2013 retraité pblinst - conetnt
Capacité d'autofinancement o 0
opérationnelie 2934 288,7 2,3% 2,1%
Taux de marge CAFOP 12,1% 12,1%
Résultat opérationnel récurrent * 144,3 146,0 -1,2% -0,7%

* y compris QP de résultat net récurrent des co-entreprises et des enireprises associées.

La capacité d’autofinancement opérationnelle de I'Europe hors France s'éléve a 293,4 millions d’euros au 30 juin
2014 contre 2886,7 millions d'euros au 30 juin 2013 retraité, soit une augmentation de +2,1% 4 change constant
(+2,3% en courant}.

Au 30 juin 2014, la croissance de la capacité d'autofinancement opérationnelle est particuliérement marquée pour les
activités Propreté au Royaume Uni. Elle bénéficie également de la bonne dynamique des activités Eau en Europe
Centrale et Orientale liée aux hausses tarifaires, ainsi que de l'impact net des plans de réductions des coits.

La capacité d’autofinancement opérationnelle des activités allemandes dans I'Eau est, quant a elle, pénalisée par un
effet climat défavorable sur le premier trimestre 2014, qui impacte de fagon négative les marges électricité, gaz et
chauffage sur le contrat de Braunschweig.

Le résultat opérationnel récurrent ressort a 144,3 millions d'euros au 30 juin 2014 contre 146,0 millions d'euros au 30
juin 2013 retraité, soit un léger retrait de -0,7% & change constant (-1,2% en courant).

Ce léger retrait s'explique par la variation favorable de la capacité d'autofinancement opérationnelle, tempérée par
les variations sur les provisions opérationnelles relatives a la mise a juste valeur d'actifs en cours de cession en
Pologne (-17,7 millions d’euros.) Les dotations nettes de reprises aux provisions opérationnelies s'élévent, en effet, 4
-21,5 millions d'euros au 30 juin 2014 contre une reprise nette de 4,2 millions d'euros au 30 juin 2013 retraité.
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RESTE DU MONDE

(en millions d'euros) Au 30 juin Au 30 juin V?:Li:’:i‘or; a \g?]ganti%n
2014 2013 retraité 9 g
courant constant
Capacité d'autofinancement o
opérationnelle 258,6 188,1 37,5% 44,3%
Taux de marge CAFOP 12,0% 10,0%
Résultat opérationnel récurrent * 139.7 85,7 62,9% 69,6%

* y compris QP de résultat net récurrent des co-entreprises et des entreprises associées.

La capacité d'autofinancement opérationnelle s'éléve & 258,6 millions d'eurcs au 30 juin 2014 contre 188,1 millions
d’euros au 30 juin 2013 retraitée, soit une progression de +44,3% a change constant et +37,5% en courant.

Cette croissance soutenue de la capacité d'autofinancement opérationnelle concerne essentiellement :
- les activités Energie aux Etats-Unis ;

- lintégration de Proactiva Medio Ambiente, consolidé en intégration globale depuis le 28 novembre 2013

- la bonne dynamique des activités Eau et Propreté en Australie en raison notamment de I'exploitation de
nouveaux contrats ;

- et la bonne perfonmance des activités Eau au Gabon et au Moyen Orient.

Le résultat opérationnel récurrent ressort 2 139,7 millions d'euros au 30 juin 2014 contre 85,7 millions d’euros au 30
juin 2013 retraité. Cette évolution s'explique par la variation favorable de la capacité d'autofinancement
opérationnelle, ainsi que par les variations positives sur les provisions opérationnelles en particulier sur I'activité Eau

aux Etats-Unis.

ACTIVITES MONDIALES

{en miflions d’euros) Au 30 juin Au 30 juin Vizzﬂgg a \éﬁ:‘r;z:‘tgilc;n
2014 2013 retraite courant constant

g:g;‘t’:gig:;mﬂ"a“ceme"t 94.8 04,2 0.6% 1,7%

Taux de marge CAFOP 4,5% 4,7%

Résultat opérationnel récurrent * 52,5 60,1 -12,6% -11,5%

* y compris QP de résultat net récurrent des co-entreprises et des entreprises associées.

La capacité d'autofinancement opérationnelle s'éléve & 94,8 millions d’euros au 30 juin 2014 contre 94,2 millions
d’euros au 30 juin 2013 retraité, soit une augmentation de +1,7% a change constant (+0,6% en courant).

La progression de la capacité d'autofinancement opérationnelle s'explique principalement par :
- limpact net des plans de réductions des coits ;
- la croissance des activités de déchets toxiques en lien principalement avec la progression des volumes de
déchets spéciaux traités (notamment due & I'effet du démarrage de l'usine Osilub).

Le résultat opérationnel récurrent ressort 4 52,5 millions d'euros au 30 juin 2014 contre 60,1 millions d'euros au 30
juin 2013 retraité, soit un retrait de -11,5% a change constant {-12,6% en courant). La variation du résultat
opérationnel récurrent s'explique par la constatation du résultat de cession en 2013 des activités Eau au Portugal
(15,6 millions d’euros).
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DALKIA

(en miflions d'euros) Au 30 juin Au 30 juin Va:ation a Va;]riation
2014 2013 refraité | Change change

courant constant

Capacité d’autofinancement "

opérationnelle 109,7 128,7 -14,8% -14,8%

Taux de marge CAFOP 7.1% 7,1%

Résultat opérationnel récurrent * 138,9 161,3 -13,9% -13,1%

* y compris QP de résultat net récurrent des co-entreprises et des entreprises associées.

La capacité d'autofinancement opérationnelle de Dalkia France s'éléve & 109,7 millions d’'euros au 30 juin 2014
contre 128,7 millions d’euros au 30 juin 2013 retraitée, soit une diminution de -14,8% a change constant et en
courant. Cette évolution est principalement liée & un effet climat particulierement défavorable, & Iimpact de l'arrét
programmé des Cogénérations gaz, et 4 une évolution défavorable du prix des énergies.

Le résultat opérationnel récurrent ressort a 138,9 millions d’euros au 30 juin 2014 contre 161,3 millions d’euros au 30
juin 2013 retraité. Le résultat opératicnnel récurrent est significativement impacté par le climat défavorable en Europe
Centrale chez Dalkia International. La quote-part de résultat net des entités mises en équivalence de Dalkia, y
compris Dalkia International, s'éléve en effet 4 29,1 millions d’euros au 30 juin 2014, contre 67,5 millions d’euros au
30 juin 2013 retraité (cf. 2.4.2)

AUTRES

{en miflions d'euros) Au 30 juin Au 30 juin Vzﬂgﬁog a \/ca'\1riation
2014 2013 retraité 9 ange

courant constant

Capacité d'autofinancement . _ 0

opérationnelle S 61,2 3.6% 3.4%

Taux de marge CAFOP -26,5% -28,1%

Résultat opérationnel récurrent * -16,5 -21,9 24,7% 24.7%

* y compris QP de résultat net récurrent des co-entreprises el des entreprises associées.

La capacité d'autofinancement opérationnelle du segment Autres s'éléve & -59,0 millions d'euros au 30 juin 2014
contre -61,2 millions d’euros au 30 juin 2013 refraité, soit une augmentation de +3,4% & change constant (+3,6% en
courant}.

La capacité d'autofinancement opérationnelle bénéficie de la variation des charges de restructuration du plan de
départ volontaire du siége entre le premier semestre 2014 et le premier semestre 2013, ainsi que de l'effet des
réductions de collts suite au regroupement des siéges corporate intervenu depuis juillet 2013.

Cette évolution favorable est en partie compensée par la dégradation de la capacité d'autofinancement
opérationnelle des captives d'assurance en lien avec la hausse de la sinistralite.

Le résultat opérationnel récurrent ressort a -16,5 millions d’euros au 30 juin 2014 contre -21,9 millions d'euros au 30
juin 2013 retraité, soit une progression significative de +24,7% a change constant et en courant.

Cette croissance s'explique par la variation de la capacité d'autofinancement opérationnelle, ainsi que par l'impact
de la cession de Marius Pedersen pour 48,9 millions d'euros intervenue en juin 2014 et comptabilisé en quote-part de
résultat net des co-entreprises et des entreprises associées.

Le résultat opérationnel récurrent est affecté par les reprises de provisions retraites de VE S.A. liées aux
modifications de régimes des cadres dirigeants, qui varient de -32 millions d’euros par rapport au 30 juin 2013, ainsi
que par des provisions pour risques contractuels sur un contrat multiservices industriels.
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2.4.4 Charges financiéres nettes

(en millions d’euros) . Au30juin 2014 . Au30juin 2013
] _ retraité
Produits ' . 243 225
Charges ; 2509 -328,1
Coiit de I'endettement financier net -226.6 -305,6
Autres revenus et charges financiers - 16,3 13,4

Le colt de I'endettement financier net est de -226,6 millions d’euros au 30 juin 2014 contre -305,6 millions d'euros au
30 juin 2013 retraité (cf. note 20 des Etats financiers résumés au 30 juin 2014).

Pour rappel, au 30 juin 2013 le co(t de I'endettement financier incluait une charge non récurrente de 43,0 millions
d'euros liée au rachat de 699 millions d'équivaients euros de dettes obligataires réalisé en juin 2013,

Le taux de financement (tel que défini en note 7.2) s'éléve au 30 juin 2014 & 5,16% et reste stable par rapport au
taux du 30 juin 2013 hors coilits de rachat des dettes obligataires de juin 2013 (enregistrés a hauteur de 43 millions
d’euros en non récurrent.)

La stabilité du taux de financement entre juin 2014 et juin 2013 s'explique par l'effet positif de la gestion active de la
dette avec notamment les rachats partiels de 2013 et les amortissements de souches 2013 et 2014, qui est
compensé par le colt de portage de la liquidité, la hausse des taux courts sur la part variable de I'endettement
financier net, et la consolidation des dettes externes de Proactiva depuis sa prise de contrble (150 millions d'euros
d’encours moyen au premier semestre 2014 au taux de 11%).

2.4.5 Imp6ts sur les résultats

Au 30 juin 2014, la charge d'impot s'établit 4 -100,1 millions d’euros.

Le taux d'imp6t au 30 juin 2014 s'éléve a 38,2%, aprés retraitement des éléments ponctuels, principalement des
impacts de cessions réalisées sur le premier semestre 2014 et des dépréciations d'actifs. Au 30 juin 2013, le taux
d'imp6t s'affichait & 52,6% aprés retraitement des éléments ponctuels principalement constitués d'une perte de
valeur sur le goodwill de I'activité Propreté en Allemagne, et de charges non déductibles, ou dont la déduction fiscale
n'avait pu étre retenue compte tenu des projections fiscales sur ces filiales.

La diminution du taux d'imp6t retraité des éléments ponctuels s'explique essentiellement par 'amélioration du résultat

du groupe fiscal France, toujours déficitaire (sans effet sur la charge d'impét compte tenu de la non activation des
déficits sur le groupe fiscal France.)

2.4.6 Résultat net des activités non poursuivies

Il s'éléve a -22,4 millions d'euros au 30 juin 2014 contre -16,4 millions d'euros au 30 juin 2013 retraité et intégre les
entités mises en équivalence des activités en cours de cession ou cédées. Se référer &4 la note 23 des Etats
financiers résumés au 30 juin 2014.

Le résultat net de ces activités au 30 juin 2014 est principalement lié¢ aux activités en cours de cession ou cédées,
soit I'activité Eau au Maroc, et les activités d'éclairage public urbain « Citelum » 3 vocation mondiales dans les
activités de Services a I'Energie.
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2.4.7 Résultat net des aulres entreprises associées

Le résultat net des autres entreprises associées (Transdev Group) s'éléve & 4,4 millions d'euros au 30 juin 2014,
versus -5,5 millions d'euros au 30 juin 2013 retraité.

Par ailleurs, les indicateurs clés opérationnels de Transdev Group a 100% au 30 juin 2014 et au 30 juin 2013 retraité,
sont les suivants :

{en milfions d'euros) . Transdev Group . ~ Transdev Groug au
" au 30 juin 2014 30 juin 2013 %
_Produit des activités ordinaires 32162 33627
Capacité d'autofinancement opérationnelle 1752 173,7
Résultat opérationnel 57.3 26,3
Résultat net - 218 -25,5

Y Transdev Group a hauteur de 100%, dont les résultats de la SNCM.

A périmétre et change constants, Transdev Group présente un produit des activités ordinaires en retrait de -2,3%.

Cette diminution provient de l'arrét ou la perte de contrats aux Pays Bas (Transport Public d'Utrecht et Twente, et
Taxi Valys), aux Etats-Unis (Las Vegas, OCTA) et en France (Nice, Menton), partiellement compensés par le contrat
de Melbourne démarré en aolt 2013, par la progression en France de I'Interurbain et du Francilien, et également par
une activité en croissance a l'intemational, principalement en Allemagne (lancement du contrat de train régional de
Rosenheim), au Chili, aux Etats-Unis (transport on demand).

La capacité d'autofinancement opérationnelle de Transdev Group s'améliore de 6,5% & périmétre et taux de change
constants. Cette amélioration, malgré I'impact négatif des pertes de contrats, s'explique par les bonnes performances
opérationnelles enregistrées en particulier en France et en Australie,

Le résultat opeérationnel au 30 juin 2014 varie sous l'effet de la croissance de la capacité d’autofinancement
opérationnelie, ainsi que des varations favorables des provisions, de la dépréciation de goodwill comptabilisée sur le
Royaume Uni au premier semestre 2013 et de la hausse de la contribution des résultats des entreprises consolidées
par mise en équivalence.

Le résulfat net de Transdev Group est positif sur le semestre et refléte essentiellement la bonne performance
opérationnelle sur la période.

2.4.8 Résultat net atiribuable aux participations ne donnant pas le contrdle

La part du résultat attribuable aux participations ne donnant pas le contrfle représente -59,3 millions d'euros au 30
juin 2014, contre -84,7 millions d'euros au 30 juin 2013 retraité. Son retrait s'explique principalement par la moindre
performance de Dalkia International et Dalkia France sur la période.

2.4.9 Résultat net attribuable aux propriétaires de la société mére

Le résultat net attribuable aux propriétaires de la société mére est de 151,1 millions d'euros au 30 juin 2014 contre
0.8 millions d'euros au 30 juin 2013 retraité. Le résultat net récurrent attribuable aux propriétaires de la société mére
est de 187,5 millions d'euros au 30 juin 2014 contre 133,8 millions d'euros au 30 juin 2013 retraité.

Compte tenu du nombre mayen pondéré d'actions en circulation qui s’éléve & 536,2 millions au 30 juin 2014 (dilué et
non dilug} et 510,9 millions au 30 juin 2013 (dilué et non dilué), le résultat net attribuable aux propriétaires de la
société mére (dilué et non dilué) par action ressort 4 0,15 euro au 30 juin 2014, contre -0,03 euro au 30 juin 2013. Le
résultat net récurrent par action attribuable aux propriétaires de la société mére (dilué et non dilué) ressort 4 0,35
eurc au 30 juin 2014 contre 0,26 euro au 30 juin 2013 retraité.
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Au 30 juin 2014 la formation du résultat net récurrent est la suivante :

Non

Au 30 juin 2014 (en millions d'euros) Récurrent . Total
récurrent
Résultat cperationnel aprés QP dans les entités mises en ™
équivalence 564,3 25,5 5388
Co(t de I'endettement financier net -226,6 - -226,6
Autres revenus et charges financiers 16,3 - 16,3
Charges d'impbts sur les sociétés -100,5 0,4 -100,1
Résultat net des autres sociétés mises en équivalence - 4,4 44
Résultat net des activités non poursuivies - -22.4 22,4
Part des participations ne donnant pas le contréle -66,0 6,7 -59,3
Résultat net attribuable aux propriétaires de la société mére 187,5 -36,4 151,1
" Les éléments non récurrents du résultat opérationnel sont présentés au paragraphe 2.4.2.
Au 30 juin 2013 retraité, le résultat net récurrent s'établissait de la maniére suivante :
. . - . ) Non

Au 30 juin 2013 retraité {en millions d'euro .

u 30 jui ité illion uros) Récurrent récurrent Total
Résultat opérationnel aprés QP dans les entités mises en )
équivalence 541,3 -65,6 475,7
Colit de I'endettement financier net -262,6 430" 3056
Autres revenus et charges financiers 134 - 13,4
Charges d'imp6ts sur les sociétés -76,1 - -76,1
Résultat net des autres sociétés mises en équivalence - -5,5 5,5
Résultat net des activités non poursuivies - -16,4 -16,4
Part des participations ne donnant pas le contréle -82,2 2,5 -84,7
Résultat net attribuable aux propriétaires de la société mére 133,8 -133,0 0,8

;Les éléments non récurrents du résultat opérationnel sont présentés au paragraphe 2.4.2.
Colits liés aux rachats de souches obligataires en fin d’année. Voir paragraphe 2.4.4.
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|- 3. Financement

Le tableau ci-aprés récapitule la variation d'endettement financier net ainsi que le tableau de flux de trésorerie et les
éléments de passage entre les deux états au 30 juin 2014 et 2013.

Au 30 juin 2014 :
T Variation Tableauds - ;
\(en milfions deuros) dﬂﬁ:rﬁWaT ﬁEI:';sﬂsr;:a trgé':rﬁﬁe
AL, LLSY e R N (EEN) T CEnY
Capacité d’auvtofinancement 1049 1049
Impbts versés -83 -83
Variation nette du besoin en fonds de roulement opérationnel -586 -586
Flux nets de trésorerie générés par I'activité (A) 380 380
Flyx pets de trésorerie liés aux opérations _306 92 N/A
d’investissements {(au tableau de variation de ’'EFN) {(B)
Dividen_des regus _(jncluant celx regus des coentreprises et des 50 50
entreprises associés) (C})
Variation des créances et autres actifs financiers (D) -28 -28
Flyx l_1ets de trésorerie liés aux gpérations N/A 192
d’investissements (au tableau de flux de trésorerie)
Variation des passifs financiers courants - -887 -887
Emission d’emprunts et autres passifs - 112 112
Emis'sion de fitres super subordonnés y compris coupons 68 68
versés {E)
Remboursements d'emprunts et autres passifs - -28 -28
Augmentation de capital attribuable aux participations ne } }
donnant pas le contrble (F)
Mouvement sur actions propres vy/c  augmentation _ )
de capital de VE SA (G)
Dividendes versés (H) -247 =247
Intéréts financiers nets versés (I} -206 -100 -306
Transactions entre actionnaires : acquisitions partielles -92 92
Transactions entre actionnaires : cessions partielles 2 2
Flux nets de trésorerie liés aux opérations de financement -521 -1 514
FREE CASH FLOW = (A)JHB)+(Cy+(D)+(El(F)+(G)+(H) + (§) -425
Effets de change et autres variations "’ -44 54 10
Variation -469 847 -1 316
ENDETTEMENT FINANCIER NET / TRESORERIE NETTE 8177 4058
D’OUVERTURE
Eﬂm FINAN CTER NET | TRESORERIE NETTE DE -ﬂBﬁB 2? 42

(*): Les effets de change et autres variations de la variation de I'EFN incluent notamment au 30 juin 2014 I'impact
des reclassements en actifs et passifs disponibles a la vente de I'lsraél pour 31,4 millions d'euros, du Maroc pour
22,8 millions d’euros et de Citelum pour 25,2 millions d'euros.

(™) : Tel qu'il est présenté dans les états financiers.

" Les symboles N/A signifient que cette donnée dans le tableau ne correspond pas @ la définition ou flux net de frésorerie lié aux
opérations d'investissements dans le TFT ou dans le lableau de variation de FEFN.
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Au 30 juin 2013 :

ﬂw:'ﬁ_e‘-_tu_ﬁﬁ. A Tableau da

en millions d'euros) ﬁnzngigm: 'dE m";‘::;ﬂ _ uf:: p':; s

: ¥ (EFN) ___(TFT)"
Capacité d'autofinancement 989 o 989
Impbts versés -123 -123
Variation nette du bescin en fonds de roulement opérationnel -749 -749
Flux nets de trésorerie générés par I'activité (A) 117 117
: !?ntest?:stzmer?t: (a: rtisb?;:[:ede vl::isatio: l:i); I'E::I?Eg;ons 248 -147 NA
Dividen_des rec;us_(incluant ceux regus des coentreprises et des 76 76
enfreprises associés) (C)
Variation des créances et autres actifs financiers (D) -338 -338
Fl'ux nets de trésorerie liés aux gpérations N/A O 857
d’'investissements (au tableau de flux de trésorerie)
Variation des passifs financiers courants - -599 -599
Emission d'emprunts et autres passifs - 81 81
5::;35";2 ) de titres super subordonnés y compris coupons 1 454 i 1 454
Remboursements d’'emprunts et autres passifs - -1 181 -1 181
Augmentation de capital attribuable aux participations ne 1 i
donnant pas le contréle {F})
Mouve[nent sur actions propres y/c augmentation 0 0 )
de capital de VE SA {G)
Dividendes versés (H) -172 - -172
Intéréts financiers nets versés (l) -334 -125 -459
Transactions entre actionnaires : acquisitions partielles -9 -9
Transactions entre actionnaires : cessions partielles 1 1
Flux nets de trésorerie liés aux opérations de financement 949 -1 832 -883
FREE CASH FLOW = (A)+(B)HC)+(D)+(E)*(F)+G}+(H) + (I) 556
Effets de change et autres variations 235 -134 101
Variation 791 -2113 -1 322
gl\g)lf‘;l;rg_:\_duE;lg FINANCIER NET / TRESORERIE NETTE 10 822 4745
?CLOWTURE ENT EINANGIER TﬂET.‘ﬁEE&RE_RlE NETTE DE 10021 ‘3423

(") : Les effets de change et autres variations de la variation de 'EFN incluent notamment au 30 juin 2013 I''mpact
des reclassements en actifs destinés a la vente de la trésorerie liée 4 la cession de Eolfi pour 68,5 millions d'suros,
ainsi que le reclassement en actifs et passifs disponibles a la vente du Maroc pour 33,2 millions d'euros.

(**}: Tel qu'il est présenté dans les états financiers.

™ Les symboles N/A signifient que cette donnée dans le tableau ne correspond pas & la définition du flux net de trésorerie 1i6 aux
opérations dinvestissements dans le TFT ou dans le tableau de variation de I'EFN,

3.1 Capacité d’autofinancement

La capacité d'autofinancement totale s’éléve a 1 049,5 millions d'euros au 30 juin 2014 contre 988,6 millions d'euros
au 30 juin 2013 retraité, dont 1 008,7 millions d'euros de capacité d'autofinancement opérationnelle {contre 930,0
millions d'euros au 30 juin 2013 refraité), 42,9 millions d'euros de capacité d’autofinancement financiére (contre 50,8
millions d’euros au 30 juin 2013 retraité) et -2,1 millions d'euros de capacité d'autofinancement des activités non
poursuivies (contre 7,8 millions d'euros au 30 juin 2013 retraité).

L'analyse de fa capacité d'autofinancement opérationnelle est présentée en paragraphe 2.4.3,
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3.2 Basoin en fonds de roulement opérationnel

La variation du Besoin en Fonds de roulement Opérationnel s'éléve au 30 juin 2014 & -586,4 millions d’euros, contre
-748,8 miillions d’euros & juin fin 2013 retraité. Cette variation résulte principalement de llincidence de la saisonnalité
de l'activité du groupe.

'3.3 Flux d’investissements nets

Les flux d'investissements nets sont détaillés ci-aprés au 30 juin 2014 et au 30 juin 2013 retraité

{en millions d’euros) 30-juin-14 30-juin-13

Flux net de trésorerie liés aux opérations d’investissements au

tableau de flux de trésorerie -192 -657
Nouveaux actifs financiers opérationnels (AFQ) -1 -
Investissements industriels 3 -1
Investissements financiers -1 10
Transactions entre actionnaires : acquisitions partielles -92 9
Cessions industrielles et financiéres 3 176
Transactions entre actionnaires : cessions partielles 2 1
Dividendes regus -50 -76
Variation des créances et autres actifs financiers 28 338
Flux nets de t_ré§orerie liés aux opérations_d'investissements au -306 248
tableau de variation de I’endettement financier net

Augmentations de capital souscrites par les participations ne donnant ; 1
pas le contrble

Total Investissements nets -306 -247

Le Groupe poursuit une pelitique d'investissement sélective tout en préservant les investissements industriels &
caractére contractuel ou nécessaires a l'outil industriel. Les acquisitions et les cessions sont détaillées ci-dessous

{en milfions d'euros) 30 r’:::;ﬁg”
Investissements Industriels -536
Nouveaux actifs financiers opérationnels -76
Total investissements industriels 612
Investissements Financiers -13
Transactions entre actionnaires : 9
acquisitions partielles

Total investissements Bruts -634
Cessions industrielles 30
Cessions financiéres 261
Transactions entre actionnaires : i
cessions partielies

Augmentations de capital souscrites par 1
les minoritaires

Total cessions 292
Remboursements des actifs financiers 95
opérationnels

Total Investissements Nets -247
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Mesdames, Massieurs isg Aslionnaires,

En exécution de la mission qui nous a 8¢ confide par vos Aszembiées géndrales el en
application de larticle L, 451-1-2 Hll du Code monétaire at financier, nous avons procédé 4

i'examen limité des comples consolidés intermédiaires résumés da la sunidé Veoiia
Environnement, relatifz & fa perdoda du 1% janvier au 24 juin 2014, tels qu'ltz seni joints aw
grésernl rapport ;

- o vérification des informations données dans |2 rappont semaesing! d'activité,

Ces comples consolidds intermddiaires rdsumés oni &8 élablis sous la msponsatbilite de
votre Consell d'adrinistrafion. B nous appartient, sur |2 base de notre examen Hmils,
d'exprimer niolre conclusion sur ces comptes,

Conclusion sur les comptas

Mous avons effectué nolie examen limite selon les nomes dexprcica professionnsl
applicables an France. Un examen limité consiste essentisilement 4 s'entratenlr avee les
membres de [a direclion en charge des aspects compiabias &i financiers el 8 mettre an
teyvie des procédures analyfiques. Caes travaux sont molns élendus que ceux raquis pour
un audit sffectué selon les nomes dexercice professionnel applicables en France, En
congetuencs, M'essurance que ies comples, pds dans isur ensamble, ne comportent pas
d'anomalie significative oblenue dans le cadre d'un examen limité est une assurance
maodérde, moins élevée que calls oblenus dans le cadre d'un audit,

Sur ia base de nolre examen imild, nous navons pas relevé danomalis significstive de
nalura & remellre en cavse ks conformild des comples consolidée intermadiaires rdsumés
avec la norme 1AS 24 - nomme du rélérentie! IFRS fel quiadoptd dans 'Union europdenne
relative & Finformation financiére intermédiaire. '
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Rappar dag cornmissaires au compies sur
finforimation finaricidre semesirialie 2014

Vérification spécifique

Nous avons egalement procéds a [a verfication des informations donnses dans le rapport
semestriel d'activitd commentant los comples consolldés intermédiaires résumés sur
lesquels a ponté notre examan limité,

Nous n'avons pas d'obearvalion a formuler sur lsur sincéitéd ef leur concordancs avec les
comples consdlidss intermédiairgs résumas,

Pariz-La Délansge, e 27 aodi 2014
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