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Message du Directeur Général

Dans un contexte économique global très dégradé, 
SUEZ  Environnement affiche au 1er  semestre 2009 un chiffre 
d’affaires de 5  872  m€, en légère baisse de -  2,6  %, avec un 
niveau de marge qui reste élevé. Le résultat brut d’exploitation 
s’est établi à 951 m€ en baisse de - 5,5 %, soit un ratio résultat 
brut d’exploitation sur chiffre d’affaires de 16,2 %, incluant les 
effets de l’accélération du plan d’optimisation COMPASS. Le 
cash flow libre s’est élevé à 428 m€ et le résultat net part du 
Groupe s’établit à 175 m€.

La croissance s’est poursuivie dans l’Eau en Europe et 
à l’International. Le ralentissement économique touche 
particulièrement les activités Déchets en Europe liées aux 
clients industriels et commerciaux et au tri/recyclage, activités 
à caractère cyclique.

Avec une forte capacité de génération de cash flow libre, 
SUEZ Environnement présente une situation financière solide et 
un profil robuste.

Devant l’ampleur de la crise, SUEZ Environnement avait 
immédiatement adapté ses priorités fin 2008 en poursuivant 
l’amélioration de la génération de liquidités et maintenant sa 
solidité financière par une discipline financière accrue et la 
sélectivité de ses investissements.

Au premier semestre 2009, l’activité commerciale est restée 
dynamique. En France le développement s’est poursuivi avec 
les nouveaux contrats de Port-Saint-Louis-du-Rhône ou Digne-
Les-Bains dans le secteur de l’Eau et avec le nouveau contrat 

avec ARKEMA ou le renouvellement des contrats de Vichy Val 
d’Allier, Pontarlier ou Carcassonne dans le secteur des Déchets. 
À  l’international, le Groupe a été déclaré « preferred bidder  » 
pour la mise en place d’un système de valorisation des déchets 
à Guernesey ainsi que pour le contrat de gestion des déchets 
dangereux d’Abu Dhabi, et a remporté des contrats de gestion 
des déchets au Maroc et à Brisbane en Australie. À Melbourne, 
SUEZ Environnement vient aussi de remporter en consortium le 
contrat de construction et d’exploitation de la plus importante 
usine de dessalement d’Australie pour un chiffre d’affaires 
global sur 30 ans de 1,2 milliard d’euros.

SUEZ Environnement a poursuivi sa politique de diversification 
de ses sources de financement et allongé la maturité de sa 
dette en faisant appel avec succès au marché obligataire pour 
2,350 milliards d’euros à fin juin. Le Groupe a renforcé son profil 
financier. Le succès remporté par ces émissions obligataires a 
reflété la qualité de la signature de SUEZ Environnement.

SUEZ Environnement confirme sa stratégie à long terme, 
exclusivement dédiée aux métiers de l’eau et des déchets, avec 
une présence sur l’ensemble des chaînes de valeur. Ces métiers 
bénéficient de moteurs de croissance à long terme. Le Groupe 
a par ailleurs pris au 1er  semestre 2009 des engagements de 
développement durable à l’horizon 2012 et publié la première 
édition du bilan Développement Durable, un des piliers de sa 
stratégie long terme.

Jean-Louis Chaussade
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Chiffres clés 
du premier semestre 2009

Le tableau ci-dessous présente des extraits des comptes de 
résultat, des bilans et des tableaux de flux de trésorerie des états 
financiers consolidés condensés pour les clôtures semestrielles 
des 30 juin 2009 et 30 juin 2008.

Les informations financières ci-après doivent être lues 
conjointement avec les comptes consolidés condensés et le 
rapport semestriel d’activité figurant ci-après.

(en millions d’euros) 30 juin 2009 30 juin 2008

Chiffre d’affaires 5 872 6 030

EBITDA
marge EBITDA

951
16,2 %

1 006
16,7 %

Résultat net part du Groupe 175 201

Cash flow libre (*) 428 275

Dette financière nette 6 507
au 30/06/2009

5 971
au 31/12/2008

(*)	 Avant cessions et investissements de développement.
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Faits marquants – contrats 2009

Janvier 2009

Royaume Uni. Acquisition de la société Swansea spécialisée 
dans la collecte et le recyclage des déchets industriels et 
commerciaux dans le Sud du Pays de Galles. Cette acquisition 
représente un investissement de £2 millions (SITA UK).

France. Lancement de la construction d’une nouvelle station 
d’épuration à Digne-les-Bains. La station servira de modèle 
à l’établissement du référentiel «  HQE stations d’épuration  » 

en France. Ce contrat de concession de 25 ans représente un 
chiffre d’affaires cumulé de 41 millions d’euros (Lyonnaise des 
Eaux).

France. Le contrat du SIAEP de Montbazens  – Rignac a été 
renouvelé pour une durée de 12 ans et représente un chiffre 
d’affaires cumulé de 43 millions d’euros (Lyonnaise des Eaux).

Février 2009

Algérie. Contrat pour la reconstruction et le doublement de la 
capacité de la station d’épuration de Baraki pour un montant 
total de 108  millions d’euros, dont 68  millions d’euros pour 
Degrémont. La station traitera à terme les eaux usées de 
1,8 million d’habitants d’Alger (Degrémont).

Algérie. Contrat pour le projet de transfert vers les hautes 
plaines sétifiennes pour alimenter en eau les zones arides du 
pays pour un montant de 25 millions d’euros (Safege).

Chine. Contrat de concession pour la construction et 
l’exploitation d’une usine de traitement d’eau potable qui 
servira à terme 1,2 million d’habitants dans la zone de Yuelai 
(Chongqing). Sur une durée de 40 ans, le chiffre d’affaires total 
additionnel sera de près de 3 milliards d’euros, dont un quart 
pour SUEZ Environnement (Sino French Water Development et 
Chongqing Water Group).

France. Contrat de type concessif pour la construction et 
l’exploitation du système épuratoire de Port-Saint-Louis-du-
Rhône (Syndicat Ouest-Provence), pour une durée de 20 ans et 
un chiffre d’affaires cumulé de 18 millions d’euros (Lyonnaise 
des Eaux).

France. Renouvellement du contrat de délégation de service 
public d’Assainissement du Syndicat d’Assainissement et d’Eau 
(SAE) du Puy-en-Velay pour la gestion de la station d’épuration de  
80  000  eq/hab, la surveillance des rejets industriels de 
l’agglomération, dont ceux des Tanneries du Puy, et la 
valorisation des boues. Sur une durée de 12  ans, ce contrat 
représente un chiffre d’affaires cumulé de 13 millions d’euros 
(Lyonnaise des Eaux).
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Faits marquants – contrats 20093

Mars 2009

France. Contrat national pour la gestion globale des déchets 
(tri, collecte, traitement, prestations de services associées) de 
tous les sites de production du groupe ARKEMA acteur majeur 
de la chimie mondiale, et de ses filiales, pour une durée de 5 ans. 
Ce contrat concerne 37 sites français (SITA France).

Chine. Les autorités de Tianjin ont donné leur aval à un transfert 
de fonds propres entre Earth Tech et SUEZ Environnement, 
via sa filiale Sino French Water Development, pour créer 
une joint-venture active dans l’approvisionnement en eau 
à Tianjin. Au  cours de la période d’exploitation restante de 
14  ans, SUEZ  Environnement exploitera la station d’eau de 
Jieyuan, qui alimente 1 million d’habitants, avec une capacité 
journalière de 500  000  m3. Ce transfert de fonds propres 
représente un investissement de plus de 12  millions d’euros 
(SUEZ Environnement, Sino French Water).

Chine. Renouvellement du contrat portant sur l’exploitation de 
Island East Transfer Station, une station de transfert de déchets 
marins à Hong Kong, pour 4  ans et demi minimum avec une 

éventuelle extension sur 9 ans. Le nouveau contrat comprend 
également la conception, la construction et l’exploitation d’un 
centre de traitement biologique où seront transformés et traités 
les déchets biodégradables. Le chiffre d’affaires annuel devrait 
s’élever à 5,5 millions d’euros (Swire SITA Waste Services).

Malte. Contrat de conception et construction de la plus grande 
usine d’épuration des eaux usées de Malte. Ce contrat, signé 
par le consortium formé par Degrémont en leader et deux 
sociétés de génie civil italiennes (CCC et CMR), comprend aussi 
1  an d’assistance à l’exploitation d’une usine de traitement 
qui traitera 80 % des eaux usées de l’île de Malte. Le montant 
total du contrat s’élève à 57 millions d’euros, dont 34,5 millions 
d’euros pour Degrémont et 0,5 million d’euros d’assistance à 
l’exploitation pendant 1 an (Degrémont).

SUEZ Environnement place avec succès un emprunt 
obligataire inaugural de 1,8  milliards d’euros, abondé de 
300 millions d’euros et suivi d’un placement privé de 250 millions 
d’euros en mai 2009.

Avril 2009

France. Acquisition de la société ISIOM (spécialiste français de 
l’analyse des coûts d’exploitation d’un immeuble). Le logiciel 
d’ISIOM complète le système de télérelève en temps réel 
des compteurs d’eau de Lyonnaise des Eaux afin d’offrir aux 
gestionnaires d’immeubles une solution de gestion adaptée 
à la totalité des fluides de l’immeuble c’est-à-dire non pas 
seulement l’eau mais aussi les autres flux liés à l’énergie. ISIOM 
a réalisé un chiffre d’affaires de 4,5 millions d’euros en 2008 
(Lyonnaise des Eaux).

Suède. Acquisition de la société de gestion de déchets 
Allren i Sverige AB. La société emploie 80 personnes, possède 
70 véhicules et son chiffre d’affaires annuel s’élève à 13 millions 
d’euros (SITA Sverige).

Espagne. Contrat Marchena-Sevilla (19  000  habitants), pour 
une durée de 17 ans ; Contrat Garrigues Sud pour une durée de 
deux ans et demi et un montant de 18 millions d’euros (Agbar).

Espagne. Renouvellement de différents contrats : Torremolinos-
Malaga (60  000  habitants) pour une durée de 25  ans  ; Olot-
Girona (32  000  habitants) pour une durée de 20  ans  ; Ribera 
de Gata-Caceres (24 000 habitants) pour une durée de 10 ans ; 
Villanueva de la Serena-Badajoz (25  000  habitants) pour une 
durée de 25 ans (Agbar).
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Faits marquants – contrats 2009

Mai 2009

Emirats Arabes Unis. SUEZ Environnement a été désignée, en 
partenariat avec Al Qudra, preferred bidder pour le contrat de 
gestion de la totalité des déchets dangereux de l’Émirat d’Abou 
Dhabi. Al Qudra Suez Services mettra en place un système de 
traçabilité des déchets et construira une décharge de classe 1, 
une unité de traitement thermique ainsi qu’un laboratoire 
d’analyse de référence. Le contrat, d’une durée de 15  ans, 
représente un chiffre d’affaires cumulé de 200 millions d’euros.

Mexique. Contrat BOT (Build, Operate and Transfer) signé 
avec la « Junta Municipal de Agua y Saneamiento » de Ciudad 
Juárez, située dans l’État de Chihuahua. Ce contrat comprend 
la construction, le financement et l’exploitation d’une station 
d’épuration permettant de réutiliser l’eau traitée pour l’irrigation 
des zones agricoles. Sa capacité sera de 310 000 m3/jour. D’une 
durée de 15  ans, ce contrat représente un chiffre d’affaires 
cumulé de 154 millions d’euros (Degrémont).

Juin 2009

France. Lyonnaise des Eaux remporte le 1er prix dans le secteur 
entreprises de service de la relation client.

France. Renouvellement du contrat pour l’exploitation du 
centre d’enfouissement technique de Vichy Val d’Allier, pour 
une durée de 20 ans et un montant de 68 millions d’euros (SITA 
France).

France. Renouvellement du contrat d’exploitation de l’usine de 
valorisation énergétique de Pontarlier (25). Ce contrat, conclu 
avec le SMETOM (Syndicat Mixte d’Étude et de Traitement 
des Ordures Ménagères du Haut Doubs) représente un chiffre 
d’affaires de 36  millions d’euros, pour une durée de 5  ans 
renouvelable deux fois, soit 15 ans (Novergie).

France. Renouvellement du contrat pour la collecte des 
déchets ménagers de Montpellier, pour une durée de 6 ans et 
un montant de 29 millions d’euros (SITA France).

France. Renouvellement du contrat du SMICTOM du 
Carcassonnais (11) de collecte des déchets ménagers 
recyclables en porte à porte et en points d’apports volontaires, 
et l’enlèvement des bennes en déchetteries. SITA a remporté ce 
contrat grâce à une solution innovante : la collecte des déchets 
«  géo-localisée  » en temps réel. Ce contrat, d’une durée de 
5  ans représente un chiffre d’affaires cumulé de 17  millions 
d’euros (SITA Sud).

France. SITA France inaugure la nouvelle usine France plastiques 
recyclage de Limay, unité de recyclage de plastique bottle to 
bottle, et signe un accord avec Evian Volvic Sources pour la 
production de PET recyclé portant sur 35 % de la production.

Guernesey. SUEZ Environnement est sélectionnée comme 
preferred bidder par le « Public Services Department » de l’île 
de Guernesey pour la conception, construction et exploitation 
d’une usine de traitement des déchets résiduels. Au total, plus 
de 95 % des tonnages entrants seront valorisés, dont 50 % en 
recyclage de la matière. La capacité globale de l’usine sera 
d’approximativement 45 000 tonnes par an dès 2012. Le contrat 
d’une durée de 25 ans, représente un chiffre d’affaires cumulé 
de 226 millions d’euros (£194 millions).

Australie. Contrat de collecte de déchets municipaux pour 
la municipalité de Brisbane située à l’est du pays, dans le 
Queensland. Il s’agit du plus important contrat de collecte 
municipale de déchets d’Australie. D’une durée de 8  ans, il 
représente un chiffre d’affaires cumulé de 120 millions d’euros 
(SITA Environmental Solutions).

Maroc. Deux contrats de gestion des déchets. Le premier 
concerne la gestion de la propreté de la ville d’Oujda (collecte 
de déchets, du transport en décharge, propreté urbaine). 
Ce contrat d’un montant de 37 millions d’euros, a été signé pour 
une durée de 10 ans et débutera en 2010. Le second concerne 
la gestion de la propreté de la ville d’El Jadida située au sud 
de Casablanca. Ce contrat d’un montant de 13 millions d’euros 
débute mi-2009 pour une durée de 7 ans.

Jordanie. Contrat de Disi Amman pour acheminer 100 millions 
de mètres cubes par an depuis l’acquifère de Disi (325 km de 
la capitale) jusqu’à Amman. Ce contrat, d’une durée de 25 ans, 
représente un chiffre d’affaires cumulé de 200  millions de 
dollars américains.
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Faits marquants – contrats 20093

Juillet 2009

Australie. Contrat pour la construction et l’exploitation de la 
plus grande usine de dessalement d’eau de mer d’Australie, 
située à 80 km de Melbourne (État de Victoria), et d’une capacité 
de 450 000 m3 d’eau potable par jour. Degrémont a remporté 
ce contrat au sein du Consortium AquaSure. Cette usine 
permettra de répondre à environ un tiers des besoins en eau de 
l’agglomération de Melbourne dès la fin de l’année 2011. D’une 
durée de 30 ans, ce contrat représente un chiffre d’affaires de 
1,2 milliard d’euros (Degrémont).

Suez Environnement. Dans le cadre du programme obligataire 
mis en place en mars  2009, Suez Environnement a réalisé une 
émission de 500 millions d’euros.
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Rapport semestriel d’activité

Le premier semestre 2009 est marqué par une légère 
décroissance de l’activité (- 2,6 %) liée au fort ralentissement 
économique et aux effets défavorables de change (GBP 
principalement), partiellement compensés par des effets de 
périmètre positifs. La croissance organique s’établit à -  3,7 % 
avec de fortes disparités entre les 3 segments opérationnels. Les 
segments Eau Europe et International affichent une croissance 
organique positive. Le segment Propreté Europe subit des baisses 
de volumes Industriels et Commerciaux collectés et traités et la 
chute des cours des matières premières secondaires (métaux, 
papiers et plastiques), qui a affecté en particulier l’activité tri/
valorisation/recyclage.

Cette baisse du chiffre d’affaires s’accompagne d’une baisse du 
résultat brut d’exploitation de - 5,5 % (- 4,1 % hors effets de 
change) qui est néanmoins contenue grâce à la contribution du 
programme d’économie de coûts (COMPASS). La diminution du 
résultat opérationnel courant ressort à - 22,5 % et - 21,2 % 
hors effets de change. La dégradation additionnelle par rapport 
au résultat brut d’exploitation est principalement expliquée 
par la croissance des dotations aux amortissements (intensité 
capitalistique plus forte liée aux investissements antérieurs) 

et par une variation nette des dotations aux provisions de 
- 20 millions d’euros.

Le résultat net part du Groupe s’établit à 175 millions d’euros, 
en retrait par rapport à 2008 (201 millions d’euros). La baisse du 
résultat opérationnel courant est partiellement compensée par 
une forte réduction de la charge d’impôt (mise en place d’un 
groupe d’intégration fiscale en France) et par une baisse du coût 
de la dette.

Le cash flow libre avant cessions et investissements de 
développement s’élève à 428  millions d’euros en croissance 
de 55,6  % par rapport à 2008. Cette forte amélioration est 
principalement attribuable à la maîtrise des investissements 
de maintenance, à une gestion optimisée du besoin en fonds 
de roulement et au remboursement de 76  millions d’euros 
d’accompte d’impôts sur les sociétés versés en 2008 en 
France. Les investissements (nets des cessions) se sont élevés 
à 603  millions d’euros en fort recul par rapport au premier 
semestre 2008. La dette financière nette augmente de 
536  millions d’euros par rapport au 31  décembre 2008 à 
6 507 millions d’euros.

Événements importants du premier semestre 2009
Les événements importants intervenus au cours du premier semestre 2009 sont principalement :

Emprunts obligataires

Dans le cadre de sa politique de financement, de diversification 
et d’allongement de la maturité de sa dette, SUEZ Environnement 
a réalisé un ensemble d’émissions obligataires dans le cadre 
d’un programme Euro Medium Term Notes (EMTN) mis en place 
en mars 2009. Le montant émis au cours du semestre s’élève 
à 2,35 milliards d’euros. Le détail de ces opérations est repris 
dans la Note 7.3.4 des états financiers consolidés.

Acquisitions

SUEZ Environnement, via sa filiale Sino French Water 
Development (SFWD) a participé à la constitution d’une nouvelle 
joint-venture pour l’approvisionnement en eau à Tianjin, Chine. 
Tianjin Sino French Jieyuan Water  Co., est une joint-venture 
détenue respectivement à 52 % et 48 % par SFWD et Tianjin Water 
Works Group. Cette société sera en charge de l’exploitation de 
la station d’eau de Jieyuan, qui alimente 1 million d’habitants, 
soit le tiers de la population urbaine de Tianjin.

4
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Rapport semestriel d’activité
Événements importants du premier semestre 2009

4

SUEZ Environnement, via sa filiale SITA Sverige, a également 
acquis les titres de la société Allren i Sverige AB. Allren i Sverige 
AB est active dans les métiers de la collecte, du tri et du 
recyclage de déchets en Suède.

Cession

Le Groupe a cédé la totalité de sa participation dans le groupe 
Wasteman, spécialisé dans la collecte et le traitement des 
déchets en Afrique du Sud.

Consolidation de Nuove Acque 
et Acque Toscane

Les sociétés Italiennes Nuove Acque et Acque Toscane ont été 
intégrées dans le périmètre de consolidation au 30  juin 2009. 
Nuove Acque est en charge de la gestion des services d’eau et 
d’assainissement de 37 communes autour d’Arezzo (Toscane, 
Italie) regroupant 350  000  habitants. Acque Toscane gère la 
distribution d’eau des municipalités de Montecatini Terme, 
Ponte Buggianese et Fiesole (région de Florence) représentant 
une population desservie d’environ 50 000 habitants.

Mise en service de l’incinérateur d’EVI

L’usine d’incinération d’EVI, située dans le parc industriel 
international Europapark à Emlichheim-Coevorden sur la 
frontière germano-néerlandaise, est entrée en service le 2 avril 

2009. Cette usine d’incinération d’une capacité totale de 
365 000 tonnes permet l’internalisation du traitement des flux 
de déchets collectés dans la zone Benelux-Allemagne.

Accord de décroisement des 
participations dans les filiales 
communes avec Veolia Environnement

Le 19 décembre 2008, un protocole d’accord a été signé entre 
Veolia Eau – Cie Générale des Eaux, filiale de Veolia Environnement 
et Lyonnaise des Eaux, filiale de SUEZ Environnement visant au 
décroisement de leurs participations communes directes et 
indirectes dans certaines sociétés de distribution d’eau potable 
et d’assainissement en France. Cette décision des deux groupes 
fait suite à celle du Conseil de la concurrence du 11  juillet 
2002. Les travaux sur ces opérations de décroisement se sont 
poursuivis sur le premier semestre 2009.

Déménagement des équipes du siège de 
SUEZ Environnement et des sièges des 
filiales françaises

Le groupe SUEZ Environnement a décidé de réunir dans un même 
lieu les équipes du siège de la société SUEZ Environnement 
ainsi que celles de ses filiales Lyonnaise des Eaux, Sita France, 
Degrémont et OIS. Le déménagement de ces équipes sur un 
seul site à La Défense devrait être finalisé fin 2010.

4.1
ZZ

	Évo lution de l’activité et du résultat  
des opérations

Dans un contexte économique très dégradé par rapport au 
premier semestre 2008, SUEZ Environnement a enregistré un 
chiffre d’affaires de 5  872  millions d’euros en décroissance 
de - 2,6 %.

La baisse du chiffre d’affaires (-  158  millions d’euros) se 
décompose comme suit :

une décroissance organique de - 221 millions d’euros ;●●

des effets de périmètre favorables de + 150 millions d’euros ●●

résultant principalement d’acquisitions réalisées dans l’eau 

en Amérique du Nord et chez Sita en France ainsi que du 
développement d’Agbar à l’international ;

des effets de change défavorables pour - 87 millions d’euros ●●

portant principalement sur la Livre Sterling (-  81  millions 
d’euros), le Dollar Australien (-  17  millions d’euros), la 
Couronne Suédoise (- 14 millions d’euros) et le Zloty Polonais 
(-  13 millions d’euros), effets partiellement compensés par 
l’appréciation du dollar US (+ 32 millions d’euros).
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La décroissance organique s’établit à -  3,7  % et provient de 
la Propreté en Europe (-  10,3  %) dont les activités (services, 
traitement, tri, valorisation et recyclage) sont impactées par un 
contexte économique défavorable, marqué à la fois par le recul 
des volumes de déchets produits par les clients industriels et 
commerciaux de SITA et la baisse brutale, depuis le 4e trimestre 
2008, des cours des matières premières secondaires. À l’inverse, 
les segments Eau Europe et International restent en croissance 
organique positive, de respectivement +  3,0  % et +  1,0  %, 
bénéficiant notamment des augmentations tarifaires obtenues.

Le résultat brut d’exploitation (RBE) est en recul de 
-  55  millions d’euros, soit -  5,5  %, résultat des variations 
suivantes :

une décroissance organique de -  59  millions d’euros soit ●●

- 6,1 %, principalement liée au ralentissement de la Propreté 
en Europe dont le RBE affiche une décroissance organique 
de -  94  millions d’euros, et incluant les effets du plan 
COMPASS ;

des effets de périmètre favorables de + 19 millions d’euros ;●●

des effets de change défavorables pour - 14 millions d’euros ●●

portant sur les devises précitées.

Au niveau du résultat opérationnel courant (ROC), la 
décroissance atteint -  114  millions d’euros. Outre les effets 
mentionnés sur le RBE, le ROC est affecté par une augmentation 
des dotations aux provisions et amortissements (- 51 millions 
d’euros), un accroissement des charges de concessions 
pour - 4 millions d’euros ainsi que la hausse de la charge relative 
aux stock-options, actions gratuites et autres avantages offerts 
au personnel (IFRS 2) pour - 4 millions d’euros (mise en place le 
1er juin 2008 d’une nouvelle tranche du plan mondial d’actions 
gratuites GDF SUEZ  : un mois de coût en 2008 contre 6 mois 
en 2009).

Le résultat des activités opérationnelles (RAO) s’élève 
à 363  millions d’euros, en retrait de -  154  millions d’euros 
par rapport au premier semestre 2008, conséquence de la 
dégradation du ROC mentionnée ci-dessus, et de moindres 
plus-values de cession comptabilisées sur le premier semestre 
(+ 2 millions d’euros en 2009 à comparer à + 39 millions d’euros 
en 2008).

Le résultat net part du Groupe s’élève à 175 millions d’euros. 
Comparée à la baisse constatée sur le résultat des activités 
ordinaires de -  154  millions d’euros, la baisse du résultat net 
part du Groupe n’est que de - 26 millions d’euros en raison d’une 
forte réduction de la charge d’impôt de 105 millions d’euros.

4.2
ZZ

	Évo lution des segments opérationnels

Le chiffre d’affaires de SUEZ Environnement connaît une 
décroissance organique de -  3,7  % qui se décompose par 
segments opérationnels de la façon suivante.

L’Eau Europe affiche une croissance organique de son chiffre 
d’affaires de + 3,0 % (+ 55 millions d’euros) assurée par :

une progression organique de + 2,9 % chez Lyonnaise des ●●

Eaux (+ 31 millions d’euros). La baisse des volumes facturés 
est compensée par les hausses tarifaires contractuelles 
pratiquées en France ;

une croissance organique de + 3,1 % d’Agbar (+ 24 millions ●●

d’euros), résultat de la progression du nombre d’assurés 
d’Adeslas, des hausses tarifaires pratiquées dans l’eau 
au Chili, en Espagne et au Royaume-Uni. Ces éléments 
permettent de compenser la baisse des volumes constatée 
dans ces deux derniers pays.

Le chiffre d’affaires de la Propreté Europe est largement affecté 
par la dégradation du contexte économique et affiche une 
décroissance organique de - 10,3 % (- 288 millions d’euros) par 
rapport au premier semestre 2008 : - 10,1 % en France, - 11,0 % 

au Royaume-Uni/Scandinavie et - 10,0 % sur la zone Benelux/
Allemagne. Ces reculs résultent de la conjoncture économique 
défavorable en Europe et ne sont que partiellement compensés 
par la hausse de la taxe de mise en décharge en France et au 
Royaume-Uni.

L’International enregistre une croissance organique de + 1,0 % 
(+ 13 millions d’euros), résultant des tendances suivantes :

forte progression dans la zone Europe Centrale – Maghreb – ●●

Moyen-Orient (+ 6,0 % soit + 21 millions d’euros) notamment 
en Pologne (+ 19,2 %) et au Maroc (+ 3,7 %) ;

dynamisme de l’Asie – Pacifique (+ 2,1 %, + 5 millions d’euros), ●●

notamment en Australie (+ 6,3 %) et en Chine (+ 2,9 %) ;

ralentissement organique en Amérique du Nord où les ●●

hausses tarifaires ne compensent que partiellement la 
baisse des volumes liée à une pluviométrie très défavorable 
sur le premier semestre. Au global le chiffre d’affaires de 
l’Amérique du Nord affiche une décroissance organique de 
- 1,1 % (- 2 millions d’euros) ;
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le ralentissement de l’activité au Moyen-Orient ●●

(redimensionnement à la baisse du contrat de Jumeirah 
Golf Estate et réduction naturelle du chiffre d’affaires sur le 
contrat Barka 2 liée à son phasage) conduisant à une légère 
baisse organique du chiffre d’affaires de Degrémont de 
- 2,5 % (- 11 millions d’euros).

Au niveau du Résultat Brut d’Exploitation (RBE), SUEZ 
Environnement connaît une décroissance organique de - 6,1 % 
(- 59 millions d’euros) se décomposant comme suit :

une forte croissance organique dans ●● l’Eau Europe (+ 7,5 % 
soit + 28 millions d’euros) ;

la ●● Propreté Europe est affectée par une forte baisse d’activité, 
par la baisse brutale du prix des matières secondaires 
impactant les activités de tri/valorisation/recyclage avec une 
décroissance organique du RBE de - 21,1 % ;

à l’International,●●  le RBE est en forte progression, nettement 
supérieure à celle du chiffre d’affaires (+ 8,6 % Vs. + 1,0 %) 
grâce notamment à un effort important sur la réduction des 
coûts chez United Water et Degrémont ainsi qu’au dynamisme 
de l’Asie-Pacifique et de la zone Europe Centrale – Maghreb – 
Moyen-Orient.

4.3
ZZ

	 Autres éléments du compte de résultat

Le résultat financier au 30  juin 2009 s’élève à - 115 millions 
d’euros contre - 120 millions d’euros sur le premier semestre 
2008. La faible progression du coût de la dette nette, qui s’établit 
à - 133 millions d’euros, contre - 129 millions d’euros au 30 juin 
2008, est compensée par une progression des dividendes de 
5 millions d’euros et des autres résultats financiers de 4 millions 
d’euros. Le coût moyen de la dette nette a baissé d’une année 
sur l’autre (4,6 % en 2009 contre 5,6 % en 2008).

L’impôt sur les bénéfices est en forte baisse de 105 millions 
d’euros par rapport au 1er semestre 2008 en raison d’une baisse 
des résultats taxables dans un contexte de fort ralentissement 
économique et des effets de la constitution du groupe 
d’intégration fiscale en France pour 73  millions d’euros (dont 
le détail est fourni dans l’annexe  4.3.1 des états financiers 

consolidés). Cet effet explique une grande partie de la baisse 
du taux effectif d’imposition qui s’établit à 16,5 % contre 36,7 % 
au 30 juin 2008.

Le résultat des entreprises associées est en légère 
augmentation de 3  millions d’euros par rapport au 30  juin 
2008.

Le résultat part des minoritaires s’établit à 53 millions d’euros, 
en baisse de - 16 millions d’euros par rapport au 1er semestre 
2008, essentiellement liée à la cession par AGBAR des titres 
Suez en 2008 ayant entraîné une augmentation de 12 millions 
d’euros du résultat part des minoritaires sans équivalent en 
2009, ainsi qu’au rachat en 2008 des 25  % détenus par E.On 
dans SITA Sverige.

4.4
ZZ

	 Financement

La marge brute d’autofinancement avant charges financières 
et impôt (MBAO) s’élève à 826 millions d’euros au 30 juin 2009.

Le besoin en fonds de roulement (BFR) a un impact limité 
de - 26 millions d’euros sur le premier semestre grâce à une 
gestion optimisée.

Au total, les flux des activités opérationnelles dégagent un 
excédent de trésorerie de + 765 millions d’euros sur le premier 
semestre 2009, en hausse de près de + 84 millions d’euros par 
rapport au 30 juin 2008.
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Flux issus des activités d’investissement

Les investissements nets de cession du premier semestre 2009 
s’élèvent à 603 millions d’euros et comprennent :

des investissements de maintenance de 285  millions ●●

d’euros ;

des investissements de développement de 260  millions ●●

d’euros ;

des investissements financiers de 118 millions d’euros ;●●

les cessions représentent 60 millions d’euros sur le premier ●●

semestre 2009.

Les intérêts et dividendes d’actifs financiers non courants ont 
généré un flux de trésorerie positif de 39 millions d’euros, en 
hausse de 8 millions d’euros par rapport à 2008.

Au total, les flux des activités d’investissement génèrent 
un besoin de trésorerie de 556  millions d’euros, contre 
1 244 millions d’euros sur le 1er semestre 2008.

Flux issus du financement

Les dividendes versés en 2009 s’élèvent à 403  millions 
d’euros (contre 470 millions d’euros en 2008). Ils intègrent les 
dividendes versés par SUEZ Environnement à ses actionnaires, 
soit 318 millions d’euros contre 403 millions d’euros en 2008. 
Ils intègrent également les dividendes versés par diverses 

filiales aux actionnaires minoritaires, soit 85  millions d’euros, 
en progression par rapport à 2008, qui s’élevaient à 67 millions  
d’euros. Les intérêts financiers nets payés s’élèvent à 105 millions 
d’euros contre 149 millions d’euros au 30 juin 2008.

Au total, les flux des activités de financement génèrent une 
entrée de trésorerie de 71 millions d’euros sur les 6 premiers 
mois de l’exercice 2009.

Endettement net au 30 juin 2009

L’endettement net au 30  juin 2009 s’élève à 6  507  millions 
d’euros, contre 5  971  millions d’euros à fin décembre  2008. 
Cette augmentation de +  536  millions d’euros provient 
principalement :

d’un solde net positif entre flux issus des activités ●●

opérationnelles et flux issus des activités d’investissement 
(- 210 millions d’euros d’effet sur la dette nette) ;

des dividendes versés pour + 403 millions d’euros ;●●

des effets périmètre pour + 182 millions d’euros ;●●

des intérêts financiers versés pour + 105 millions d’euros.●●

Le ratio endettement net/capitaux propres s’élève à 156  %, 
contre 143 % au 31 décembre 2008.

Au 30  juin 2009, le Groupe disposait de facilités de crédit 
autorisées et non tirées pour un montant total de 1 224 millions 
d’euros.

4.5
ZZ

	 Autres postes du bilan

Les immobilisations incorporelles et goodwill s’établissent 
à 5 086 millions d’euros, soit une augmentation de 321 millions 
d’euros par rapport au 31 décembre 2008.

Les immobilisations corporelles nettes s’établissent 
à 6  427  millions d’euros contre 6  206  millions d’euros au 
31  décembre 2008, soit une augmentation de 221  millions 
d’euros.

Les participations dans les entreprises associées sont en 
légère baisse de - 33 millions d’euros à 233 millions d’euros. Les 
titres disponibles à la vente sont quant à eux quasiment stables 
à 723 millions d’euros.

Les capitaux propres totaux s’établissent à 4  164  millions 
d’euros, stables par rapport au 31 décembre 2008 (baisse de 

-  6  millions d’euros), après versement des dividendes pour 
403 millions d’euros.

Les provisions sont en très légère augmentation de 
+ 44 millions d’euros pour atteindre 1 372 millions au 30  juin 
2009. Cette légère augmentation provient principalement des 
provisions pour reconstitution de sites et des provisions pour 
autres risques.

Les impôts différés représentent un actif net de 214 millions 
d’euros, en augmentation de 47 millions d’euros par rapport au 
31 décembre 2008, suite à la comptabilisation d’impôts différés 
actifs dans le cadre du nouveau groupe d’intégration fiscale en 
France.
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4.6
ZZ

	 Transactions avec des parties liées

La Note 10 des états financiers consolidés détaille les opérations 
significatives avec les parties liées. Ces transactions sont 
essentiellement avec la société mère GDF SUEZ (principalement 
contrat synthétique argentin) et avec des sociétés liées à la 
maison mère GDF SUEZ (financement de SUEZ Environnement 
Company).

Au cours du premier semestre 2009, la nature des transactions 
concernées n’a pas été modifiée significativement. La seule 
évolution significative a porté sur la forte diminution des dettes 
financières du groupe SUEZ Environnement envers GDF SUEZ 
(2 070 millions d’euros au 30  juin 2009 contre 2 935 millions 
d’euros au 31 décembre 2008).

4.7
ZZ

	Description  des principaux risques et incertitudes 
pour les six mois restants de l’exercice

La section facteurs de risque (chapitre  4) du Document de 
référence 2008 de SUEZ Environnement Company contient une 
description détaillée des facteurs de risques auxquels le Groupe 

est exposé. Il n’est pas anticipé de risques ou incertitudes autres 
que ceux présentés dans ce document.

4.8
ZZ

	 Perspectives 2009

SUEZ Environnement confirme sa stratégie de long terme fondée 
sur un modèle économique équilibré et flexible, sur un marché 
porteur tiré par la croissance de la demande mondiale en eau et 
de l’économie circulaire.

Dans un contexte macro-économique dégradé et toujours 
incertain pour le second semestre 2009, SUEZ Environnement 
a pour priorité la génération de cash flow libre et le maintien 
d’un bilan solide.

Pour l’année 2009, SUEZ Environnement a pour objectifs :

d’atteindre une performance opérationnelle (CA, RBE) ●●

globalement stable par rapport à 2008, à change constant 
grâce à une forte dynamique commerciale et à la poursuite 
de l’accélération de son programme Compass de réduction 
des coûts ;

de générer un Cash Flow libre 2009 supérieur à celui de ●●

2008 ; 

des investissements nets réduits de 25 % par rapport à 2008 ●●

soit 1,3 milliard d’euros (1) ;

un ratio Dette Nette / RBE●●  (2) de l’ordre de 3 fois.

Les objectifs du programme Compass à l’horizon 2010 devraient 
permettre une réduction des coûts de plus de 180  millions 
d’euros (3) en moins de trois ans.

(1)	 Hors investissements stratégiques.

(2)	 RBE sur 12 mois glissants.

(3)	 Au niveau de l’EBITDA.
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États financiers consolidés 
de Suez Environnement Company 
au 30 juin 2009

5.1
ZZ

	Bi lans consolidés

(en millions d’euros) Note 30 juin 2009 31 décembre 2008

Actifs non courants

Immobilisations incorporelles nettes 5 2 115,0 1 867,2

Goodwill 5 2 971,0 2 897,5

Immobilisations corporelles nettes 5 6 426,5 6 205,8

Titres disponibles à la vente 722,9 729,2

Prêts et créances au coût amorti 549,1 457,4

Instruments financiers dérivés 7 44,1 89,6

Participations dans les entreprises associées 232,6 265,6

Autres actifs 119,5 120,0

Impôts différés actif 423,5 500,2

Total actifs non courants 13 604,2 13 132,5

Actifs courants

Instruments financiers dérivés 7 5,4 0,3

Prêts et créances au coût amorti 41,6 151,8

Clients et autres débiteurs 3 543,2 3 588,4

Stocks 280,8 245,9

Autres actifs 799,3 872,6

Actifs financiers évalués à la juste valeur par résultat 7 1 210,2 51,0

Trésorerie et équivalents de trésorerie 7 1 989,2 1 668,5

Total actifs courants 7 869,7 6 578,5

Total bilan actif 21 473,9 19 711,0

Capitaux propres part du Groupe 3 467,5 3 532,4

Intérêts minoritaires 696,9 637,6

Total capitaux propres consolidés 4 164,4 4 170,0

Passifs non courants

Provisions 6 1 028,7 1 021,1

Dettes financières 7 7 023,3 5 100,5

Instruments financiers dérivés 7 50,7 22,5

Autres passifs financiers 7 28,7 18,9

Autres passifs 512,5 514,2

Impôts différés passif 209,4 332,7

Total passifs non courants 8 853,3 7 009,9

Passifs courants

Provisions 6 343,0 306,9

Dettes financières 7 2 637,0 2 620,8

Instruments financiers dérivés 7 70,2 83,3

Fournisseurs et autres créanciers 7 3 660,6 3 863,7

Autres passifs 1 745,4 1 656,4

Total passifs courants 8 456,2 8 531,1

Total des capitaux propres consolidés et des passifs 21 473,9 19 711,0

5
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5

5.2
ZZ

	 Comptes de résultat consolidés

(en millions d’euros) Note 30 juin 2009 30 juin 2008

Chiffre d’affaires 5 872,1 6 030,4

Achats (1 284,9) (1 341,0)

Charges de personnel (1 585,2) (1 542,4)

Amortissements, dépréciations et provisions (419,7) (368,9)

Autres produits et charges opérationnelles (2 188,9) (2 270,2)

Résultat opérationnel courant 393,4 507,9

Mtm sur instruments financiers à caractère opérationnel 2,1 (1,1)

Dépréciations d’actifs corporels, incorporels et financiers (7,7) (6,8)

Restructurations (26,5) (2,8)

Frais liés à la cotation en Bourse - (18,9)

Cessions d’actifs 2,1 39,4

Résultat des activités opérationnelles 4 363,4 517,7

Charges financières (175,0) (186,1)

Produits financiers 60,0 65,7

Résultat financier 4 (115,0) (120,4)

Impôt sur les bénéfices 4 (40,9) (145,8)

Quote-part de résultat des sociétés associées 20,7 18,2

Résultat net consolidé 228,2 269,7

Dont intérêts minoritaires 53,3 69,1

Dont résultat net part du Groupe 174,9 200,6

Résultat net consolidé part du Groupe par action 0,36 0,41
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États financiers consolidés de Suez Environnement Company au 30 juin 2009
Tableaux des flux de trésorerie consolidés

5.3
ZZ

	 Tableaux des flux de trésorerie consolidés

(en millions d’euros) 30 juin 2009 30 juin 2008

Résultat net consolidé 228,2 269,7

- Quote-part de résultat consolidé d’entreprises associées (20,7) (18,2)

+ Dividendes reçus d’entreprises associées 18,2 13,9

- Dotations nettes aux provisions, amortissements & dépréciations 418,3 366,5

- Plus-values nettes sur cessions (2,1) (39,4)

- Autres éléments sans effet de trésorerie 28,2 24,1

- Charge d’impôt 40,9 145,8

- Résultat financier 115,0 120,4

MBA avant résultat financier et impôt 826,0 882,8

+ Impôt décaissé (35,5) (110,3)

Variation du Besoin en Fonds de Roulement (25,5) (91,6)

Flux issus/(utilisés) des activités opérationnelles 765,0 680,9

Investissements corporels et incorporels (544,7) (463,5)

Acquisitions d’entités nettes de trésorerie et équivalent de trésorerie acquise (15,2) (831,7)

Acquisitions de titres disponibles à la vente (102,5) (25,8)

Cessions d’immobilisations corporelles et incorporelles 3,0 19,8

Cessions d’entités nettes de trésorerie cédée et équivalent de trésorerie cédée 10,9 (12,6)

Cessions de titres disponibles à la vente 45,9 62,9

Intérêts reçus d’actifs financiers non courants 8,2 4,8

Dividendes reçus sur actifs financiers non courants 31,0 26,1

Variation des prêts et créances émis par l’entreprise et autres 7,9 (23,6)

Flux issus/(utilisés) des activités d’investissement (555,5) (1 243,5)

Dividendes payés (a) (403,0) (470,1)

Remboursement de dettes financières (1 489,8) (234,2)

Variation des actifs financiers évalués à la juste valeur par résultat (1 157,6) 95,3

Intérêts financiers versés (104,7) (149,1)

Intérêts financiers reçus sur trésorerie et équivalents de trésorerie 10,4 29,3

Augmentation des dettes financières 3 211,6 1 339,2

Augmentation de capital 1,1 0,1

Mouvements sur actions propres 3,0 -

Flux issus/(utilisés) des activités de financement 71,0 610,5

Effet des variations de change et divers 40,2 (32,5)

Total des flux de la période 320,7 15,4

Trésorerie et équivalents de trésorerie a l’ouverture 1 668,5 1 466,2

Trésorerie et équivalents de trésorerie a la clôture 1 989,2 1 481,7

(a)	 Y compris les retenues à la source sur les dividendes perçus par Suez Environnement et Lyonnaise des Eaux France sur les filiales au Maroc, en 
Nouvelle-Calédonie et en Polynésie.
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5.4
ZZ

	 Variation des capitaux propres consolidés

Au 30 juin 2009

(en millions d’euros)
Nombre 

d’actions Capital

Primes, 
réserves 

et 
résultat 
part du 
Groupe

Variations 
justes 

valeurs et 
autres

Actions 
propres

Écarts de 
conversion

Capitaux 
propres 

consolidés 
part du 
Groupe

Intérêts 
minoritaires Total

Capitaux propres consolidés 
IFRS au 31 décembre 2008 489 699 060 1 958,8 1 795,3 94,1 (17,1) (298,7) 3 532,4 637,6 4 170,0

Résultats reconnus directement 
en capitaux propres 5,7 42,2 47,9 28,5 76,4

Résultat net consolidé 174,9 174,9 53,3 228,2

Total des charges 
et produits comptabilisés 174,9 5,7 42,2 222,8 81,8 304,6

Souscriptions d’actions réservées 
aux salariés et rémunération 
sur base d’actions 25,4 25,4 25,4

Augmentation/réduction de capital - - 0,1 0,1

Titres d’autocontrôle (0,8) 3,8 3,0 3,0

Dividendes distribués (317,6) (317,6) (83,6) (401,2)

Autres variations 1,5 1,5 61,0 (a) 62,5

Capitaux propres consolidés 
IFRS au 30 juin 2009 489 699 060 1 958,8 1 678,7 99,8 (13,3) (256,5) 3 467,5 696,9 4 164,4

(a)	 Ce mouvement concerne principalement les entrées de périmètre mentionnées dans la Note 2 sur les opérations majeures du présent 
document.
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Au 30 juin 2008

(en millions d’euros)
Nombre 

d’actions Capital

Primes, 
réserves 

et 
résultat 
part du 
Groupe

Variations 
justes 

valeurs et 
autres

Actions 
propres

Écarts de 
conversion

Capitaux 
propres 

consolidés 
part du 
Groupe

Intérêts 
minoritaires Total

Capitaux propres consolidés 
IFRS au 31 décembre 2007 489 699 060 1 958,6 1 459,8 412,4 (186,9) 3 643,9 613,0 4 256,9

Résultats reconnus directement 
en capitaux propres (43,9) (107,1) (151,0) (62,9) (213,9)

Résultat net consolidé 200,6 200,6 69,1 269,7

Total des charges et 
produits comptabilisés 200,6 (43,9) (107,1) 49,6 6,2 55,8

Souscriptions d’actions réservées 
aux salariés et rémunération 
sur base d’actions 21,1 21,1 21,1

Augmentation/réduction de capital - - - -

Titres d’autocontrôle - - - -

Dividendes distribués (403,0) (403,0) (67,1) (470,1)

Variation liée à la gestion 
du contentieux argentin

236,0 (a) 236,0 236,0

Autres variations (28,1) (28,1) 60,5 (b) 32,4

Capitaux propres consolidés 
IFRS au 30 juin 2008 489 699 060 1 958,6 1 486,4 368,5 (294,0) 3 519,5 612,6 4 132,1

(a)	 Se reporter à la Note 2 sur les opérations majeures, notamment les paragraphes liés à la signature du contrat entre Suez et Suez 
Environnement portant sur la gestion du contentieux argentin.

(b)	 Se reporter à la Note 2 sur les opérations majeures. Ce mouvement concerne pour l’essentiel le traitement comptable de l’Offre Publique 
d’Achat sur les titres Agbar.
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5

5.5
ZZ

	État  des produits et charges comptabilisés

Total au 
30 juin 2009

Dont 
part du Groupe

Dont intérêts 
minoritaires

Total au 
30 juin 2008

Dont 
part du Groupe

Dont intérêts 
minoritaires

Titres disponibles à la vente (31,7) (30,8) (0,9) (112,6) (92,3) (20,3)

Couverture 
d’investissement net (12,9) (12,5) (0,4) 11,5 10,2 1,3

Couverture des flux 
de trésorerie (12,1) (8,2) (3,9) 12,9 8,7 4,2

Couverture des flux 
sur matières premières 20,6 18,9 1,7 3,6 3,6 -

Pertes et Gains actuariels 28,9 30,5 (1,6) (66,2) (64,1) (2,1)

Impôts différés 20,4 19,6 0,8 34,3 34,0 0,3

Écarts de conversion 63,2 30,4 32,8 (97,4) (51,1) (46,3)

Résultats reconnus 
directement en capitaux 
propres 76,4 47,9 28,5 (213,9) (151,0) (62,9)

Résultat net consolidé 228,2 174,9 53,3 269,7 200,6 69,1

Total des charges et 
produits comptabilisés 304,6 222,8 81,8 55,8 49,6 6,2
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ZZ

	 Notes annexes aux états financiers consolidés

Note 1	B ase de présentation, principes et méthodes comptables

sommaire
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1.1	 Base de présentation

SUEZ Environnement Company  S.A., société mère du Groupe 
qui inclut l’ensemble des activités Eau et Déchets (le Groupe), 
est une société anonyme constituée en novembre  2000. Son 
siège social est situé à Paris (75008), 1 rue d’Astorg – France.

Dans le cadre des opérations de fusion avec Gaz de France, le 
groupe Suez a regroupé l’ensemble de ses filiales et participations 
du secteur Environnement dans SUEZ Environnement Company. 
SUEZ Environnement Company est coté au marché Euronext 
Paris (Compartiment A) depuis le 22 juillet 2008.

La constitution du Groupe résulte de reclassements réalisés 
entre des holdings filiales de Suez S.A., sans que le contrôle par 
Suez S.A. des entités composant ce groupe ne s’en trouve remis 
en cause. Ces opérations de regroupement entre entités sous 
contrôle commun sont exclues du champ d’application d’IFRS 3 
(« Regroupements d’entreprises »), et ont été comptabilisées à la 
valeur comptable dans les comptes consolidés (selon la méthode 
communément appelée « pooling of interests »). En l’absence de 
principes comptables IFRS sur les regroupements d’entreprises 
sous contrôle commun, le traitement comptable retenu a fait 
l’objet d’une analyse par la Direction du Groupe au regard des 
dispositions d’IAS  8 («  Méthodes comptables, changements 
d’estimations comptables et erreurs  ») et en particulier de 
son paragraphe  10 («  sélection et application des méthodes 
comptables »).

Sur cette base, les états financiers consolidés condensés 
du Groupe au 30  juin 2009 ont été présentés en retenant la 
méthode comptable de « pooling of interest », y compris pour 
le premier semestre comparable 2008, en considérant que le 
groupe SUEZ Environnement Company était déjà constitué au 
1er janvier 2008.

Au 30  juin 2008, en l’absence d’une société mère, des états 
financiers combinés condensés semestriels avaient été 
présentés pour donner une vision économique du périmètre 
du Groupe. Ces états financiers avaient été établis à partir des 
états financiers de sociétés historiquement consolidées dans 
les comptes de SUEZ, suivant les méthodes et procédures en 
vigueur au 30 juin 2008 et donc en application de la méthode du 
« pooling of interest ».

Les informations comparatives au 30  juin 2008 incluses dans 
les comptes consolidés au 30 juin 2009 correspondent à celles 
présentées dans les comptes combinés condensés semestriels 
2008.

En date du 25  août 2009, les états financiers consolidés 
condensés semestriels de la société SUEZ Environnement 
Company et de ses filiales au 30 juin 2009, ont été présentés au 
Conseil d’administration de SUEZ Environnement Company.

1.2	 Référentiel

En application du règlement européen du 19 juillet 2002 sur les 
normes comptables internationales (IFRS), les états financiers 
consolidés annuels du Groupe sont établis conformément 
au référentiel IFRS  tel que publié par l’IASB et adopté dans 
l’Union Européenne (1). Il comprend les normes approuvées par 
l’International Accounting Standards Board («  IASB  »), c’est-à-
dire les normes IFRS, les normes comptables internationales 
(«  IAS  ») et les interprétations émanant de l’International 
Financial Reporting Interpretation Committee («  IFRIC ») ou de 
l’ancien Standard Interpretation Committee (« SIC »).

Les états financiers consolidés condensés semestriels du 
Groupe, établis pour la période de six  mois close au 30  juin 
2009, ont été préparés selon les dispositions de la norme 

(1)	 Référentiel disponible sur le site Internet de la Commission Européenne. http://ec.europa.eu/internal_market/accounting/ias/index_fr.htm.
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IAS  34  – Information financière intermédiaire qui permet de 
présenter une sélection de notes annexes. Les états financiers 
consolidés intermédiaires n’incluent donc pas toutes les notes 
et informations requises par les IFRS pour les états financiers 
annuels et doivent donc être lus conjointement avec les états 
financiers consolidés annuels de l’exercice clos au 31 décembre 
2008, sous réserve des particularités propres à l’établissement 
des comptes intermédiaires décrites ci-après.

1.3	 Principes comptables

Les principes comptables retenus pour l’élaboration des 
comptes consolidés intermédiaires condensés sont identiques 
à ceux retenus pour l’exercice clos au 31  décembre 2008 
conformément au référentiel IFRS  tel que publié par l’IASB et 
adopté dans l’Union Européenne.

Les amendements aux normes et les interprétations suivants, 
relatifs à la présentation des états financiers et aux informations 
à fournir et d’application obligatoire en 2009, seront appliqués 
au 31 décembre 2009 :

amendement IFRS  7  –●●  Amélioration des informations à 
donner sur les instruments financiers (*) ;

IAS 1 –●●  Présentation des états financiers (révisée en 2007).

IFRIC 18 – Transferts d’actifs par les clients (*) sera appliquée au 
1er juillet 2009 de façon prospective.

L’analyse de l’impact de ces textes est en cours.

Les amendements aux normes et les interprétations suivants, 
relatifs à l’évaluation des états financiers et d’application 
obligatoire en 2009, n’ont pas d’incidence sur les états financiers 
du Groupe :

amendements IFRIC 9 et IAS 39 –●●  Réexamen des dérivés 
incorporés (*) ;

amendements IFRS 1 et IAS 27 –●●  Coût d’une participation 
dans une filiale, une entité contrôlée conjointement ou une 
entreprise associée ;

amendement●●  IFRS  2  – Conditions d’acquisition et 
annulation ;

amendements IAS  32 et IAS  1  –●●  Instruments financiers 
remboursables au gré du porteur et obligations à la suite 
d’une liquidation ;

IFRIC 13 –●●  Programmes de fidélisation de la clientèle ;

IFRIC 15 –●●  Contrats de construction de biens immobiliers ;

IFRIC 16  – ●● Couvertures d’un investissement net dans une 
activité à l’étranger ;

Améliorations aux IFRS (mai 2008) sauf IFRS 5.●●

Les normes ou amendements suivants ne sont pas d’application 
obligatoire en 2009 et ne sont pas appliqués par anticipation :

IAS 27 révisée –●●  États financiers consolidés et individuels ;

IFRS 3 révisée –●●  Regroupements d’entreprises ;

amendement IAS 39 –●●  Éléments éligibles à la comptabilité 
de couverture (*) ;

IFRIC 17 –●●  Distribution en nature aux actionnaires (*) ;

amendement IFRS  2  –●●  Group Cash settled Share based 
payment transactions (*) ;

améliorations aux IFRS (avril 2009) ●● (*).

1.4	 Utilisation du jugement et d’estimations

La crise financière actuelle a conduit le Groupe à renforcer les 
procédures de suivi des risques et à intégrer une évaluation de 
ces derniers, en particulier de contrepartie, dans l’évaluation 
des instruments financiers. Cet environnement de crise et de 
volatilité extrême des marchés a été pris en considération par 
le Groupe dans les estimations comme les business plans et les 
différents taux d’actualisation utilisés à la fois pour les tests de 
valeur et les calculs des provisions.

Estimations

La préparation des États Financiers Consolidés nécessite 
l’utilisation d’estimations et d’hypothèses pour la détermination 
de la valeur des actifs et des passifs, l’évaluation des aléas 
positifs et négatifs à la date de clôture, ainsi que les produits et 
charges de l’exercice.

En raison des incertitudes inhérentes à tout processus 
d’évaluation, le Groupe révise ses estimations sur la base 
d’informations régulièrement mises à jour. Il est possible que 
les résultats futurs des opérations concernées diffèrent de ces 
estimations.

Les estimations significatives réalisées par le Groupe pour 
l’établissement des États Financiers Consolidés semestriels 
portent principalement sur :

l’évaluation de la valeur recouvrable des immobilisations ●●

corporelles et incorporelles ;

l’évaluation des provisions et notamment les provisions pour ●●

litiges et les engagements de retraite et assimilés ;

les passifs pour renouvellement ;●●

les instruments financiers ;●●

le chiffre d’affaires réalisé et non relevé, dit en compteur ;●●

l’évaluation des déficits fiscaux reportables activés.●●

Des informations complémentaires sur le contenu de ces 
estimations sont présentées dans la Note 1 des états financiers 
consolidés annuels pour l’exercice 2008.

Jugement

Outre l’utilisation d’estimations, la Direction du Groupe a fait 
usage de jugements pour définir le traitement comptable 
adéquat de certaines activités et transactions notamment 

(*)	 Ces normes et interprétations n’étant pas encore adoptées par l’Union Européenne, il s’agit d’une traduction libre.
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lorsque les normes et interprétations IFRS en vigueur ne 
traitent pas de manière précise des problématiques comptables 
concernées.

Cela a été le cas en particulier pour la comptabilisation des 
contrats de concession, la classification des accords qui 
contiennent des contrats de services et la comptabilisation des 
acquisitions d’intérêts minoritaires.

1.5	 Particularités propres à l’établissement 
des états financiers intermédiaires

Saisonnalité des activités

Les activités du Groupe sont, par nature, des activités 
saisonnières  ; mais on constate cependant que les variations 
climatiques sont des facteurs plus importants que la saisonnalité 
sur les différents indicateurs d’activité et de résultat opérationnel. 
En conséquence, les résultats intermédiaires au 30  juin 2009 
ne sont pas nécessairement indicatifs de ceux pouvant être 
attendus pour l’ensemble de l’exercice 2009.

Impôt sur les bénéfices

Dans le cadre des arrêtés intermédiaires, la charge d’impôt 
(courante et différée) est calculée pour chaque entité fiscale 

en appliquant au résultat taxable de la période le taux effectif 
moyen annuel estimé pour l’année en cours.

Retraites

Le coût des retraites pour une période intermédiaire est 
calculé sur la base des évaluations actuarielles réalisées à 
la fin de l’exercice précédent. Ces évaluations sont le cas 
échéant ajustées pour tenir compte des réductions, liquidations 
ou autres événements non récurrents importants survenus lors 
du semestre. Par ailleurs les montants comptabilisés au bilan 
au titre des régimes à prestations définies sont le cas échéant 
ajustés afin de tenir compte des évolutions significatives ayant 
affecté le rendement des obligations émises par les entreprises 
de premier rang de la zone concernée (référence utilisée pour 
la détermination des taux d’actualisation) et le rendement réel 
des actifs de couverture.

Provision pour reconstitution de sites

Ces provisions sont recalculées une fois par an pour 
l’établissement du bilan au 31  décembre (voir Note  18.4 des 
notes aux états financiers du Document de référence au 
31 décembre 2008).

Note 2	 Opérations majeures

2.1	É vénements survenus 
au premier semestre 2009

Emprunts obligataires

Dans le cadre de sa politique de financement, de diversification 
et d’allongement de la maturité de sa dette, SUEZ Environnement 
Company a réalisé un ensemble d’émissions obligataires dans 
le cadre d’un programme Euro Medium Term Notes (EMTN) mis 
en place en mars 2009. Le montant émis au cours du semestre 
s’élève à 2,35 milliards d’euros. Le détail de ces opérations est 
repris dans la Note 7.3.4 du présent document.

Acquisitions

SUEZ Environnement, via sa filiale Sino French Water 
Development (SFWD) a participé à la constitution d’une nouvelle 
joint-venture pour l’approvisionnement en eau à Tianjin, Chine. 
Tianjin Sino French Jieyuan Water Co. est une joint-venture 
détenue respectivement à 52 % et 48 % par SFWD et Tianjin Water 
Works Group. Cette société sera en charge de l’exploitation de 
la station d’eau de Jieyuan, qui alimente 1 million d’habitants, 
soit le tiers de la population urbaine de Tianjin.

SUEZ Environnement, via sa filiale SITA Sverige a acquis les 
titres de la société Allren  i Sverige AB. Allren  i Sverige AB est 

active dans les métiers de la collecte, du tri et du recyclage de 
déchets.

Cession

Le Groupe a cédé la totalité de sa participation dans le groupe 
Wasteman, spécialisé dans la collecte et le traitement des 
déchets en Afrique du Sud.

Consolidation de Nuove Acque et Acque Toscane

Les sociétés Italiennes Nuove Acque et Acque Toscane ont été 
intégrées dans le périmètre de consolidation au 30  juin 2009. 
Nuove Acque est en charge de la gestion des services d’eau et 
d’assainissement de 37 communes autour d’Arezzo (Toscane, 
Italie) regroupant 350  000  habitants. Acque Toscane gère la 
distribution d’eau des municipalités de Montecatini Terme, 
Ponte Buggianese et Fiesole (région de Florence) représentant 
une population desservie d’environ 50 000 habitants.

Mise en service de l’incinérateur d’EVI

L’usine d’incinération d’EVI, située dans le parc industriel 
international Europapark à Emlichheim-Coevorden sur la 
frontière germano-néerlandaise, est entrée en service le 2 avril 
2009. Cette usine d’incinération d’une capacité totale de 
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365 000 tonnes permet l’internalisation du traitement des flux 
de déchets collectés dans la zone Benelux-Allemagne.

Accord de décroisement des participations 
dans les filiales communes avec Veolia Environnement

Le 19 décembre 2008, un protocole d’accord a été signé entre 
Veolia Eau – Cie Générale des Eaux, filiale de Veolia Environnement 
et Lyonnaise des Eaux, filiale de SUEZ Environnement visant au 
décroisement de leurs participations communes directes et 
indirectes dans certaines sociétés de distribution d’eau potable 
et d’assainissement en France. Cette décision des deux groupes 
fait suite à celle du Conseil de la concurrence du 11  juillet 
2002.

Au 30 juin 2009, le processus de décroisement est en cours.

Déménagement des équipes du siège de SUEZ 
Environnement et des sièges des filiales françaises

Le groupe SUEZ Environnement a décidé de réunir dans un même 
lieu les équipes du siège de la société SUEZ Environnement 
ainsi que celles de ses filiales Lyonnaise des Eaux, Sita France, 
Degrémont et OIS. Le déménagement de ces équipes sur un 
seul site à La Défense devrait être finalisé fin 2010.

2.2	É vénements survenus 
au premier semestre 2008

Offre publique d’achat sur les intérêts minoritaires 
de la Sociedad General De Aguas de Barcelona (AGBAR)

L’offre conjointe de Hisusa, SUEZ Environnement, SUEZ 
Environnement España et Criteria Caixa Corp. sur l’ensemble des 
actions Aguas de Barcelona non encore détenues s’est clôturée 
avec succès le 16 janvier 2008. À l’issue de cette opération, les 
offrants détenaient 90,01 % du capital, répartis comme suit :

Hisusa (société intégrée proportionnellement) : 66,44 % ;●●

SUEZ Environnement et SUEZ Environnement España ●●

(sociétés intégrées globalement) : 12,02 % ;

Criteria Caixa Corp. (hors Groupe) : 11,55 %.●●

Peu après les offrants ont ramené leur détention dans Agbar à 
90,00 %.

Compte tenu du taux de succès atteint en janvier  2008, 
l’investissement a représenté, pour SUEZ Environnement, 
708 millions d’euros.

Cession par le groupe Agbar de titres détenus 
dans Suez SA

Le groupe Agbar a cédé en mai  2008 le solde des titres de 
Suez S.A. qu’il détenait. L’impact de la plus value de cession a 
été de 42 millions d’euros sur le résultat des activités ordinaires 
consolidé et de 25,5 millions d’euros sur le résultat net part du 
Groupe.

Opérations préalables à la fusion GDF SUEZ et à la 
mise en bourse de SUEZ Environnement Company

a.	 Reclassement des participations du pôle 
Environnement sous SUEZ Environnement 
Company ou certaines de ses filiales

Le Groupe a acquis au cours du 1er semestre 2008 auprès de 
Suez  S.A. ou de certaines de ses filiales les lignes de titres 
suivantes :

100 % des titres de la société des Eaux de l’Oum Er Rbia au ●●

Maroc pour un prix de 8,2 millions d’euros. Cette société a 
une activité de production d’eau pour le compte de Lydec ;

44,42 % des titres de la société Calédonienne des Eaux (activité ●●

de distribution d’eau) pour un prix de 12,3 millions d’euros. Le 
Groupe détient désormais 100 % de cette société ;

53  % de la société néo-calédonienne Sadet (activité de ●●

distribution d’eau) pour un prix d’acquisition de 5,3  millions 
d’euros. Le Groupe détient désormais 100 % de cette société ;

51  % des titres de Consortium Intesa Aretina, holding ●●

détentrice de 46 % de la société titulaire de la concession de 
distribution d’eau de la ville d’Arezzo (Italie), pour un prix de 
14 millions d’euros.

b.	 Contrat synthétique argentin
Le 5  juin 2008, Suez et SUEZ Environnement ont signé un 
accord d’une durée de 20  ans portant transfert économique 
au profit de SUEZ Environnement des droits et obligations 
liés aux participations de Suez dans les sociétés argentines 
Aguas Argentinas et Aguas Provinciales de Santa Fe  ; Suez 
demeurant seule propriétaire des titres de ces deux sociétés. Un 
reclassement des titres de ces deux sociétés était impossible 
compte tenu de leurs situations particulières et des litiges en 
cours (cf. section 20.5.2 du prospectus de mise en bourse de 
SUEZ Environnement Company).

Ce transfert s’inscrit dans le cadre des opérations de 
reclassement sous SUEZ Environnement de l’ensemble des actifs 
Environnement opérées par Suez en préalable à la fusion GDF 
SUEZ et à l’apport-distribution des titres SUEZ Environnement.

Les principales dispositions de cet accord prévoient que :

À concurrence du montant résiduel de la provision pour ●●

risques et charges figurant dans les comptes consolidés de 
Suez au 31 décembre 2007, l’ensemble des coûts de toute 
nature résultant de la propriété des actions de ces deux 
sociétés sera supporté par GDF SUEZ ;

Si ces coûts venaient à excéder ce montant, SUEZ ●●

Environnement supporterait cet excédent ;

Si l’ensemble desdits coûts s’avérait être inférieur au ●●

montant provisionné, alors GDF SUEZ reverserait à SUEZ 
Environnement un montant correspondant au solde non 
utilisé de cette provision ;

GDF SUEZ reversera à SUEZ Environnement toute somme ●●

qu’elle serait amenée à percevoir dans le cadre des 
procédures en cours ou à venir.
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Autres acquisitions

SITA en Allemagne a acquis au cours du 1er semestre 2008, 68,4 % 
de la société Belland Vision (activité de recyclage d’emballages) 
dont le chiffre d’affaires 2007 était de 35 millions d’euros.

SUEZ Environnement a acquis auprès du groupe Allemand E.On 
25 % des titres de SITA Suède. Au 30 juin 2008, le Groupe détient 
désormais l’intégralité des titres de SITA Suède.

Note 3	 Information sectorielle

Conformément aux dispositions de la norme IFRS  8, dont le 
Groupe a anticipé l’application en 2008, les secteurs retenus ci 
après pour présenter l’information sectorielle ont été identifiés 
sur la base des reporting internes, notamment ceux suivis par 
le Comité de Direction du Groupe, constitué des principaux 
décideurs opérationnels du Groupe.

Les secteurs retenus par le Groupe sont au nombre de 4 :

Eau Europe ;●●

Propreté Europe ;●●

International ●●

Autres.●●

La distinction est faite entre les métiers de distribution et de 
traitement de l’eau, et les métiers de collecte et de traitements 
des déchets en Europe.

Les activités réalisées à l’international sont regroupées, 
et séparées de celles effectuées sur la zone Europe. Cette 
segmentation spécifique permet de refléter, en cohérence avec 
les systèmes internes d’organisation et avec la structure de 
gestion du Groupe, la différence de stratégie de développement 
mise en place à l’international par rapport à celle qui est suivie 
en Europe.

3.1	 Secteurs opérationnels

Les filiales de SUEZ Environnement Company sont réparties 
selon les secteurs opérationnels suivants :

Eau Europe : prestations de distribution et de traitement des ●●

eaux, notamment dans le cadre de contrats de concession 
(gestion de l’eau). Ces prestations sont délivrées au profit de 
particuliers, de collectivités locales ou d’industriels ;

Propreté Europe  : prestations de collecte et de traitement ●●

des déchets tant vis-à-vis des collectivités locales que 
des industriels. Ces prestations incluent la collecte, le tri, 
le recyclage, le compostage, la valorisation énergétique 
et l’enfouissement, tant pour les déchets banals que 
spéciaux ;

International  : segments d’activité dans lesquels le Groupe ●●

se développe, en fonction des opportunités, dans les métiers 
de l’eau, de la propreté et de l’ingénierie, en privilégiant la 
maîtrise des risques induits par les environnements locaux 
(mise en place de partenariats, politique de couverture, 
limitation des capitaux investis ou investissements dans des 
contextes fortement régulés).

Le segment Autres est principalement constitué de holdings 
dont SUEZ Environnement Company.

3.2	 Indicateurs clés par secteur opérationnel

Chiffre d’affaires

(en millions d’euros)

30 juin 2009 30 juin 2008

Hors Groupe Groupe Total Hors Groupe Groupe Total

Eau Europe 1 926,7 4,1 1 930,8 1 881,7 5,3 1 887,0

Propreté Europe 2 599,0 17,8 2 616,8 2 892,9 20,3 2 913,2

International 1 338,0 16,3 1 354,3 1 247,4 9,4 1 256,8

Autres 8,4 19,0 27,4 8,4 14,2 22,6

Élim. inter (57,2) (57,2) (49,2) (49,2)

Total Chiffre d’Affaires 5 872,1 0,0 5 872,1 6 030,4 0,0 6 030,4
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EBITDA

(en millions d’euros) 30 juin 2009 30 juin 2008

Eau Europe 419,9 387,6

Propreté Europe 368,3 459,3

International 196,8 184,7

Autres (34,4) (25,7)

Total EBITDA 950,6 1 005,9

ROC

(en millions d’euros) 30 juin 2009 30 juin 2008

Eau Europe 209,5 200,5

Propreté Europe 132,2 232,1

International 110,8 122,7

Autres (59,1) (47,4)

Total ROC 393,4 507,9

Amortissements

(en millions d’euros) 30 juin 2009 30 juin 2008

Eau Europe (115,5) (104,9)

Propreté Europe (223,9) (209,0)

International (66,3) (60,9)

Autres (1,0) (1,0)

Total amortissements (406,7) (375,8)

RAO

(en millions d’euros) 30 juin 2009 30 juin 2008

Eau Europe 203,2 242,5

Propreté Europe 109,9 229,5

International 111,7 111,3

Autres (61,4) (65,6)

Total RAO 363,4 517,7
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Capitaux employés

(en millions d’euros) 30 juin 2009 31 déc. 2008

Eau Europe 3 306,4 3 208,5

Propreté Europe 4 356,0 4 118,4

International 2 676,1 2 639,1

Autres 252,1 160,4

Total capitaux employés 10 590,6 10 126,4

Investissements corporels, incorporels et financiers

(en millions d’euros) 30 juin 2009 30 juin 2008

Eau Europe (182,8) (441,4)

Propreté Europe (245,4) (335,9)

International (141,9) (114,2)

Autres (92,3) (429,6)

Total investissements (662,4) (1 321,1)

3.3	 Indicateurs clés par zone géographique

Les indicateurs ci dessous sont ventilés :

par zone de commercialisation à la clientèle pour le chiffre d’affaires ;●●

par zone d’implantation des sociétés consolidées pour les capitaux employés.●●

(en millions d’euros)

Chiffre d’Affaires Capitaux employés

30 juin 2009 30 juin 2008 30 juin 2009 31 déc. 2008

France 2 624,7 2 703,1 2 325,3 2 509,8

Europe 2 288,0 2 500,4 5 769,1 5 378,6

International 959,4 826,9 2 496,2 2 238,0

Total 5 872,1 6 030,4 10 590,6 10 126,4

3.4	 Réconciliation de l’EBITDA avec le résultat opérationnel courant

(en millions d’euros) 30 juin 2009 30 juin 2008

Résultat Opérationnel courant 393,4 507,9

(-) Dotations nettes aux amortissements, dépréciations et provisions 419,7 368,9

(-) Paiements en actions (IFRS 2) 28,2 24,1

(-) Charges nettes décaissées des concessions 109,3 105,0

EBITDA 950,6 1 005,9
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3.5	 Réconciliation des capitaux employés

(en millions d’euros) 30 juin 2009 31 déc. 2008

(+) Immobilisations incorporelles et corporelles 8 541,5 8 073,0

(+) Goodwills nets 2 971,0 2 897,5

(+) Titres disponibles à la vente (hors VMP) 706,7 682,5

(+) Autres créances au coût amorti 653,3 671,6

(+) Participation dans des entreprises associées 232,6 265,6

(+) Créances clients et comptes rattachés 3 543,2 3 588,4

(+) Stocks 280,8 245,9

(+) Autres actifs courants et non courants 918,8 992,6

(-) Provisions et pertes/gains actuariels sur retraites (1 310,2) (1 237,5)

(-) Dettes fournisseurs et comptes rattachés (3 660,6) (3 863,7)

(-) Autres passifs courants et non courants (2 257,8) (2 170,6)

(-) Autres passifs financiers (28,7) (18,9)

Capitaux employés 10 590,6 10 126,4

Note 4	 Compte de résultat

4.1	 Résultat des activités opérationnelles

(en millions d’euros) 30 juin 2009 30 juin 2008

Résultat opérationnel courant 393,4 507,9

Mtm sur instruments financiers à caractère opérationnel 2,1 (1,1)

Dépréciations d’actifs corporels, incorporels et financiers (7,7) (6,8)

Restructurations (26,5) (2,8)

Frais liés à la cotation en Bourse - (18,9)

Cessions d’actifs 2,1 39,4

Résultat des activités opérationnelles 363,4 517,7

Restructurations

En 2009, ce montant comporte principalement des coûts 
d’adaptation liés au ralentissement de l’activité essentiellement 
dans le secteur de la propreté ainsi que des frais liés au 
déménagement des sociétés Sita France, OIS, Degrémont, 
Lyonnaise des Eaux et SUEZ Environnement sur un site unique 
à la Défense. Ces derniers représentent l’impact des doubles 
loyers temporaires ainsi que les dépenses de remises en état 
des locaux.

Frais liés à la cotation en bourse

Au cours du premier semestre 2008, des charges d’honoraires 
liées à des prestations de conseil pour la préparation de la 
cotation en Bourse de SUEZ Environnement Company ont été 
comptabilisées pour un montant de 18,9 millions d’euros.

Résultat de cessions d’actifs

Le résultat de cessions d’actifs sur le premier semestre 2008 est 
principalement dû à la vente par Agbar de ses actions Suez SA 
dégageant une plus-value de 42 millions d’euros.
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4.2	 Résultat financier

(en millions d’euros)

30 juin 2009 30 juin 2008

Charges Produits Total Charges Produits Total

Coût de la dette nette (149,4) 16,8 (132,6) (162,1) 33,0 (129,1)

Charges d’intérêts sur dette brute (149,4) - (149,4) (162,1) - (162,1)

Résultat de change sur dettes financières 
et couvertures - 1,9 1,9 - 3,1 3,1

Résultat des couvertures sur emprunts - 1,6 1,6 - 0,4 0,4

Résultat sur actifs financiers évalués à la juste 
valeur par résultat - 2,8 2,8 - 0,5 0,5

Résultat sur trésorerie et équivalents 
de trésorerie - 10,5 10,5 - 29,0 29,0

Autres produits et charges financiers (25,6) 43,1 17,5 (24,0) 32,7 8,7

Résultat financier (175,0) 60,0 (115,0) (186,1) 65,7 (120,4)

La variation du coût de la dette nette sur la période correspond 
à l’augmentation de la dette nette moyenne compensée par la 

diminution significative du taux moyen sur dette nette entre 
juin 2008 (5,6 %) et juin 2009 (4,6 %).

4.3	I mpôts

4.3.1	 Détail de la charge d’impôt effectivement comptabilisée

(en millions d’euros) 30 juin 2009 30 juin 2008

Résultat Net (a) 228,2 269,7

Charge totale d’impôt sur les bénéfices comptabilisée en résultat (b) (40,9) (145,8)

Quote-part de résultat des entreprises associées (c) 20,7 18,2

Résultat avant Impôt et résultat des entreprises associées (a) - (b) - (c) = (d) 248,4 397,4

Taux effectif d’impôt – (b)/(d) 16,5 % 36,7 %

Le taux effectif d’impôt est de 16,5 % au 30  juin 2009 contre 
36,7 % au 30 juin 2008.

Le faible taux effectif d’impôt au 30  juin 2009 résulte 
principalement des impacts liés à la création d’un groupe 
d’intégration fiscale dont SUEZ Environnement Company est la 
société tête. L’événement à l’origine de la création de ce groupe 
intégré n’était pas intervenu au 30 juin 2008.

Ainsi, le taux effectif d’impôt au 30  juin 2009 s’explique 
principalement par les éléments suivants :

les effets du groupe d’intégration fiscale SEC :●●

Le Groupe a notamment comptabilisé :

un actif d’impôt différé de 38,8 millions d’euros au titre ●●

des déficits générés au 1er semestre 2009 par les sociétés 
intégrées,

un actif d’impôt différé de 26,8 millions d’euros relatif aux ●●

provisions non déduites fiscalement mais qui généreront 
ultérieurement une économie d’impôt,

un actif d’impôt différé de 6,5  millions d’euros relatif ●●

aux autres différences temporelles mais qui généreront 
ultérieurement une économie d’impôt,

autres pour 1,1 million d’euros ;●●

l’impact favorable total des effets du groupe d’intégration 
fiscale sur le compte de résultat s’élève à 73,2 millions d’euros 
au 30 juin 2009 ;

les autres effets :●●

Il s’agit principalement des conséquences de la détérioration 
des résultats comptables des sociétés disposant de reports 
déficitaires ou ne payant pas d’impôt, mais écrêtant les 
impôts différés actifs à leurs bornes.

Retraité de ces éléments, le taux effectif d’impôt au 30 juin 2009 
ressortirait à 32 %.
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4.3.2	 Impôts comptabilisés directement en capitaux 
propres – part du Groupe

La variation des impôts différés, directement comptabilisée 
en capitaux propres et résultant des écarts actuariels calculés 

sur la période ainsi que des variations de juste valeur des 
instruments financiers comptabilisés en capitaux propres 
s’élève à + 19,6 millions d’euros au premier semestre 2009.

Note 5	 Immobilisations

(en millions d’euros) Goodwill

Autres 
Immobilisations 

incorporelles
Immobilisations 

corporelles

A. Valeur brute

Au 31 décembre 2008 3 060,1 3 815,2 12 517,5

Acquisitions - 124,1 325,3

Cessions - (2,7) (126,4)

Écarts de conversion 51,2 7,2 185,0

Autres 38,8 243,4 161,3

Au 30 juin 2009 3 150,1 4 187,2 13 062,7

B. Amortissements et pertes de valeur

Au 31 décembre 2008 (162,6) (1 948,0) (6 311,7)

Amortissements - (82,5) (324,2)

Pertes de valeur (0,7) (0,1) (5,7)

Cessions - 1,9 127,6

Écarts de conversion (15,8) 0,7 (108,1)

Autres - (44,2) (14,1)

Au 30 juin 2009 (179,1) (2 072,2) (6 636,2)

C. Valeur nette comptable = A + B

Au 31 décembre 2008 2 897,5 1 867,2 6 205,8

Au 30 juin 2009 2 971,0 2 115,0 6 426,5

Répartition sectorielle des goodwills

La répartition par segment opérationnel de la valeur comptable des goodwills s’établit comme suit :

(en millions d’euros) 30 juin 2009 31 déc. 2008

Eau Europe 724,4 726,8

Propreté Europe 1 518,5 1 440,7

International 728,1 730,0

Autres - -

Total 2 971,0 2 897,5
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La répartition par segment présentée ci-dessus est réalisée sur 
base du segment opérationnel de l’entité acquise (et non sur 
celui de l’acquéreur).

Au 30  juin 2009, le montant du poste goodwill s’élève à 
2  971,0  millions d’euros  ; il porte notamment sur l’unité 
génératrice de trésorerie (UGT) de : Agbar (632 millions d’euros), 
Sita France (538 millions d’euros), SITA UK (387 millions d’euros), 

SITA Nederland BV (235  millions d’euros), SE Deutschland 
(189  millions d’euros), United Water (374  millions d’euros) et 
Utility Service Group (103 millions d’euros).

En l’absence d’identification d’indice de perte de valeur sur 
le 1 er semestre 2009, aucun calcul de dépréciation n’a été jugé 
nécessaire dès le 30 juin.

Note 6	 Provisions

(en millions d’euros)
31 décembre 

2008 Dotations

Reprises 
pour 

utilisation

Reprises 
pour 

excédent

Variation 
de 

périmètre

Effet de la 
désactuali-

sation (1)
Écarts de 
change (2) Autres

30 juin 
2009

Retraites et autres 
avantages du personnel 428,9 10,0 (11,8) - (0,1) 8,4 (0,7) (26,3) 408,4

Risques sectoriels 102,3 3,3 (4,7) (2,4) 3,8 - 0,2 (4,6) 97,9

Garantie 34,5 1,5 (1,0) (0,1) - - (0,2) (2,5) 32,2

Litiges, réclamations 
et risques fiscaux 125,0 2,8 (4,9) (0,1) 1,0 - 0,1 (1,5) 122,4

Reconstitution de sites 485,3 12,9 (11,9) - - 7,9 14,2 3,0 511,4

Restructurations 19,6 16,3 (4,1) (1,7) 0,1 - - (0,3) 29,9

Autres risques 132,4 25,8 (26,6) (0,2) 25,9 0,3 1,8 10,1 169,5

Total provisions 1 328,0 72,6 (65,0) (4,5) 30,7 16,6 15,4 (22,1) 1 371,7

(1)	 Pour les retraites et autres avantages du personnel, le montant présenté correspond à la charge d’intérêts sur les obligations de retraite, nette 
du rendement attendu sur les actifs de couverture.

(2)	 Les effets de change au 30 juin 2009 sont de 15,4 millions d’euros et sont principalement occasionnés par les filiales anglaises et australiennes.

Les hypothèses retenues pour le 30 juin 2009 sur les engagements 
de retraite portent principalement, pour la zone euro, sur un 
taux d’inflation projeté à 2 % et un taux d’actualisation fixé à 
5,2 % compte tenu de la duration moyenne des engagements.

La colonne « Autres » se compose notamment, pour les retraites 
et autres avantages du personnel, des écarts actuariels générés 
en 2009 et comptabilisés en capitaux propres.

Les flux de dotations, reprises et variations liées à la désactualisation présentés ci-dessus, sont ventilés de la façon suivante dans le 
compte de résultat au 30 juin 2009 :

(en millions d’euros)
(Reprises)/Dotations 

nettes

Résultat des activités opérationnelles 4,1

Autres produits et charges financiers 16,6

Impôts (1,0)

Total 19,7
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Note 7	 Instruments financiers

7.1	 Actifs financiers

Les différentes catégories d’actifs financiers sont les suivantes :

(en millions d’euros)

30 juin 2009 31 déc. 2008

Non courant Courant Total Total

Titres disponibles à la vente 722,9 - 722,9 729,2

Prêts et créances au coût amorti 549,1 3 584,8 4 133,9 4 197,6

Prêts et créances au coût amorti (hors clients et autres ●●

débiteurs) 549,1 41,6 590,7 609,2

Clients et autres débiteurs●● - 3 543,2 3 543,2 3 588,4

Actifs financiers évalués à la juste valeur par résultat 44,1 1 215,6 1 259,7 140,9

Instruments financiers dérivés (yc. Matières premières)●● 44,1 5,4 49,5 89,9

Actifs financiers à la juste valeur par résultat hors dérivés●● - 1 210,2 1 210,2 51,0

Trésorerie et équivalents de trésorerie - 1 989,2 1 989,2 1 668,5

Total 1 316,1 6 789,6 8 105,7 6 736,2

L’évolution des actifs financiers évalués à la juste valeur par 
résultat depuis le 31  décembre 2008 est liée au placement 
en OPCVM monétaires des fonds provenant des émissions 

obligataires réalisées pendant le semestre. Ces placements 
suivent une politique stricte de sélection.

7.1.1	T itres disponibles à la vente

Les mouvements s’analysent de la manière suivante :

Au 31 décembre 2008 729,2

Acquisitions 102,5 (a)

Cessions, en valeur nette comptable (45,6)

Perte de valeur (0,6)

Variations de juste valeur enregistrées en capitaux propres (31,7)

Variations de périmètre, change et divers (30,9)

Au 30 juin 2009 722,9

(a)	 Concerne principalement la souscription à l’augmentation de capital de Gas Natural.

Les profits et pertes enregistrés en capitaux propres et en résultat sur les titres disponibles à la vente sont les suivants :

(en millions d’euros) Dividendes

Évaluation ultérieure

Résultat de 
cession

Var. de juste 
valeur

Effet de 
change Autres

Capitaux propres (31,7) -

Résultat 31,0 - (0,3)

Total au 30 juin 2009 31,0 (31,7) - - (0,3)

Capitaux propres (341,1) -

Résultat 33,0 (2,2) 54,8

Total au 31 décembre 2008 33,0 (341,1) - (2,2) 54,8
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7.2	 Passifs financiers

Les différentes catégories de passifs financiers au 30 juin 2009 sont les suivantes :

(en millions d’euros)

30 juin 2009 31 déc. 2008

Part non 
courante

Part  
courante Total Total

Dettes financières 7 023,3 2 637,0 9 660,3 7 721,3

Instruments financiers dérivés (yc. Matières premières) 50,7 70,2 120,9 105,8

Fournisseurs et autres créanciers - 3 660,6 3 660,6 3 863,7

Autres passifs financiers 28,7 - 28,7 18,9

Total 7 102,7 6 367,8 13 470,5 11 709,7

7.3	 Endettement financier net

7.3.1	 Endettement financier net par nature

(en millions d’euros)

30 juin 2009 31 déc. 2008

Part non 
courante

Part  
courante Total

Part non 
courante

Part  
courante Total

En-cours des dettes financières 7 054,6 2 570,1 9 624,7 5 112,9 2 599,9 7 712,8

Impact du coût amorti (31,3) 64,1 32,8 (22,4) 21,2 (1,2)

Impact de la couverture de juste 
valeur (a) - 2,8 2,8 10,0 (0,3) 9,7

Dettes financières 7 023,3 2 637,0 9 660,3 5 100,5 2 620,8 7 721,3

Instruments financiers dérivés relatifs 
à la dette au passif (b) 40,2 36,3 76,5 11,9 31,2 43,1

Dette Brute 7 063,5 2 673,3 9 736,8 5 112,4 2 652,0 7 764,4

Actifs financiers évalués à la juste 
valeur par résultat - (1 210,2) (1 210,2) - (51,0) (51,0)

Trésorerie et équivalent de trésorerie - (1 989,2) (1 989,2) - (1 668,5) (1 668,5)

Trésorerie et actifs financiers 
évalués à la juste valeur par résultat - (3 199,4) (3 199,4) - (1 719,5) (1 719,5)

Instruments financiers dérivés relatifs 
à la dette à l’actif (b) (30,7) - (30,7) (73,7) - (73,7)

Trésorerie active (30,7) (3 199,4) (3 230,1) (73,7) (1 719,5) (1 793,2)

Endettement financier net 7 032,8 (526,1) 6 506,7 5 038,7 932,5 5 971,2

En-cours des dettes financières 7 054,6 2 570,1 9 624,7 5 112,9 2 599,9 7 712,8

Actifs financiers évalués à la juste 
valeur par résultat - (1 210,2) (1 210,2) - (51,0) (51,0)

Trésorerie et équivalent de trésorerie - (1 989,2) (1 989,2) - (1 668,5) (1 668,5)

Endettement net hors coût 
amorti et effets des instruments 
financiers dérivés 7 054,6 (629,3) 6 425,3 5 112,9 880,4 5 993,3

(a)	 Ce poste correspond à la revalorisation de la composante taux des dettes dans le cadre d’une stratégie de couverture de juste valeur.
(b)	 Il s’agit de la juste valeur des dérivés affectés économiquement à la dette, qualifiés ou non de couverture, y compris les dérivés qualifiés de 

couverture d’investissement net.
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7.3.2	 Endettement financier net par échéance

Au 30 juin 2009
(en millions d’euros) Total 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Au-delà de 
5 ans

Encours des dettes financières 9 624,7 1 666,3 2 389,9 162,8 490,6 769,8 1 446,9 2 698,4

Trésorerie et actifs financiers 
évalués à la juste valeur 
par résultat (3 199,4) (3 199,4) - - - - - -

Total endettement 
net hors coût amorti 
et effets des instruments 
financiers dérivés 6 425,3 (1 533,1) 2 389,9 162,8 490,6 769,8 1 446,9 2 698,4

7.3.3	V ariation de l’endettement financier net

Sur le premier semestre 2009, l’endettement financier net a 
augmenté de 535,5 millions d’euros, essentiellement pour les 
raisons suivantes :

les dividendes versés aux actionnaires du Groupe ont ●●

généré une augmentation de 403  millions d’euros de 
l’endettement net (dont 317,6  millions d’euros versés par 
SUEZ Environnement Company) ;

les variations de périmètre au cours du premier semestre ●●

ont donné lieu à une augmentation de 181,7 millions d’euros 
de l’endettement net ;

les variations de change ont entraîné un accroissement de ●●

12,8 millions d’euros de l’endettement net.

7.3.4	É missions obligataires

Au cours du premier semestre 2009, SUEZ Environnement 
Company a réalisé un ensemble d’émissions obligataires dans 

le cadre d’un programme EMTN mis en place en début d’année. 
Le montant émis au premier semestre s’élève à 2,35 milliards 
d’euros dont :

une émission obligataire de 2,1 milliards d’euros comportant ●●

2 tranches :

une tranche à 5 ans de 1,3 milliard d’euros, portant un ●●

coupon de 4,875 % et dont l’échéance est le 8 avril 2014,

une tranche à 10 ans de 800 millions d’euros, portant un ●●

coupon de 6,25 % et dont l’échéance est le 8 avril 2019 ;

une émission obligataire de 250  millions d’euros à 8  ans, ●●

portant un coupon de 5,20 % et dont l’échéance est le 8 juin 
2017.

Par ailleurs, SUEZ Environnement Company a réalisé le 9 juillet 
2009 une émission obligataire de 500 millions d’euros à 15 ans, 
portant un coupon de 5,50 % et dont l’échéance est le 22 juillet 
2024. Cette opération n’a donc pas d’impact dans les comptes 
du Groupe au 30 juin 2009.

7.3.5	 Ratio d’endettement

(en millions d’euros) 30 juin 2009 31 déc. 2008

Endettement financier net 6 506,7 5 971,2

Total capitaux propres 4 164,4 4 170,0

Ratio d’endettement 156,2 % 143,2 %
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7.4	 Instruments financiers dérivés

Actifs financiers dérivés

(en millions d’euros)

30 juin 2009 31 déc. 2008

Non courant Courant Total Total

Instruments financiers dérivés sur la dette 30,7 - 30,7 73,7

Instruments financiers dérivés sur les matières 
premières - 2,1 2,1 -

Instruments financiers dérivés sur les autres éléments 13,4 3,3 16,7 16,2

Total 44,1 5,4 49,5 89,9

Passifs financiers dérivés

(en millions d’euros)

30 juin 2009 31 déc. 2008

Non courant Courant Total Total

Instruments financiers dérivés relatifs à la dette 40,2 36,3 76,5 43,1

Instruments financiers dérivés relatifs aux matières 
premières - 32,9 32,9 51,4

Instruments financiers dérivés relatifs aux autres 
éléments 10,5 1,0 11,5 11,3

Total 50,7 70,2 120,9 105,8

Note 8	G estion des risques liés aux instruments financiers

Le Groupe utilise principalement des dérivés pour couvrir son 
exposition aux risques de crédit, de liquidité et de marché. La 
politique de gestion des risques est décrite en Note  15 des 
notes aux comptes consolidés incluses dans le Document de 
référence au 31 décembre 2008.

8.1	 Gestion des risques liés aux instruments 
financiers hors matières premières

8.1.1	 Risque de contrepartie

Le Groupe est exposé au risque de contrepartie d’une part par 
ses activités opérationnelles et d’autre part par ses activités de 
placement de trésorerie et ses produits dérivés de couverture de 
taux et de change. La crise actuelle a conduit à un renforcement 
du suivi du risque de contrepartie qui a permis de ne pas 
accroître l’exposition du Groupe.

Ces instruments sont mis en place dans le cadre de la politique de gestion du risque du Groupe et sont analysés en Note 8.
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Activités opérationnelles

Risque de contrepartie lié aux créances clients

L’encours des créances clients et autres débiteurs dont l’échéance est dépassée est analysé ci-après :

(en millions d’euros) Actifs non dépréciés échus à la date de clôture
Actifs  

dépréciés

Actifs  
non dépréciés  

non échus
Valeurs 
brutes

Clients et autres 
débiteurs 0-6 mois 6-12 mois

au-delà 
d’1 an Total Total Total Total

Au 30 juin 2009 170,0 12,4 61,0 243,4 200,2 3 299,8 3 743,4

Au 31 décembre 2008 367,5 77,0 105,6 550,1 183,0 3 039,6 3 772,7

Le Groupe estime n’être exposé à aucun risque significatif en terme de concentration de crédit.

Activités financières

Risque de contrepartie lié aux Prêts et créances au coût amorti (hors créances clients et autres débiteurs)

L’encours des prêts et créances au coût amorti (hors créances clients et autres débiteurs) dont l’échéance est dépassée est analysé 
ci-après :

(en millions d’euros) Actifs non dépréciés échus à la date de clôture
Actifs  

dépréciés

Actifs  
non dépréciés 

non échus
Valeurs 
brutes

Prêts et créances 
au coût amorti (hors 
clients et autres 
débiteurs) 0-6 mois 6-12 mois

au-delà 
d’1 an Total Total Total Total

Au 30 juin 2009 - - 76,8 76,8 135,0 577,5 789,3

Au 31 décembre 2008 5,8 18,4 83,9 108,1 104,1 564,2 776,4

L’encours des prêts et créances au coût amorti (hors créances 
clients et autres débiteurs) ne comprend pas les éléments de 
perte de valeur, variation de juste valeur et de coût amorti pour 
- 198,6 millions d’euros au 30 juin 2009 contre - 167,2 millions 
d’euros au 31 décembre 2008.

Risque de contrepartie lié aux activités de placement

Le Groupe est exposé au risque de contrepartie sur le placement 
de ses excédents (hors prêts à des sociétés non consolidées) 
et au travers de l’utilisation d’instruments financiers dérivés. 
Le risque de contrepartie correspond à la perte que le Groupe 
pourrait supporter en cas de défaillance des contreparties à 
leurs obligations contractuelles. Dans le cas des instruments 
financiers, ce risque correspond à la juste valeur positive.

Au 30  juin 2009, le total des encours exposés au risque de 
contrepartie est de 3 230,1 millions d’euros.

Par ailleurs au 30 juin 2009, aucune contrepartie ne représentait 
plus de 23  % des placements des excédents (%  pondéré du 
risque estimé de chaque placement en fonction de sa nature, 
sa devise et sa maturité).

8.1.2	 Risque de liquidité

Au 30 juin 2009, les ressources bancaires représentent 30,4 % 
de la dette brute, (hors découverts bancaires, coût amorti et 
effet des dérivés). Les financements par les marchés de capitaux 
(recours à la titrisation pour 2,6 % et à des emprunts obligataires 
pour 35,9 %) représentent 38,5 % de la dette brute. Le Groupe 
dispose au 30 juin 2009 de facilités de crédit confirmées, pour 
un montant de 1  948,9  millions d’euros, dont 724,4  millions 
d’euros tirés.

La trésorerie active (nette des découverts bancaires) s’élève à 
2 958,4 millions d’euros au 30 juin 2009.
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Les flux contractuels non actualisés sur l’en-cours des dettes financières par date de maturité et par nature de prêteurs sont les 
suivants :

Au 30 juin 2009 
(en millions d’euros) Total 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Au-delà 
de 5 ans

Dette financière souscrite auprès 
de GDF SUEZ 2 070,5 524,7 911,2 - 6,0 467,8 33,6 127,2

Dette financière obligataire 
ou bancaire 7 554,2 1 141,6 1 478,7 162,8 484,6 302,0 1 413,3 2 571,2

Total 9 624,7 1 666,3 2 389,9 162,8 490,6 769,8 1 446,9 2 698,4

Par ailleurs, au 30 juin 2009, les flux contractuels non actualisés sur l’encours des dettes financières par date de maturité et par nature 
sont les suivants :

Au 30 juin 2009 
(en millions d’euros) Total 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Au-delà de 
5 ans

Emprunts obligataires 3 356,2 255,3 16,4 1,3 8,2 1,3 1 301,2 1 772,5

Tirages sur facilités de crédit 724,4 99,8 479,5 - 78,2 - - 66,9

Emprunts sur location financement 470,7 27,9 48,8 44,8 44,4 44,4 40,9 219,5

Autres emprunts bancaires 2 121,9 206,9 912,3 98,5 90,1 248,3 64,0 501,8

Autres emprunts 2 084,3 209,2 932,9 18,2 269,7 475,8 40,8 137,7

Découverts bancaires et comptes courants 
de trésorerie 867,2 867,2 - - - - - -

Encours des dettes financières 9 624,7 1 666,3 2 389,9 162,8 490,6 769,8 1 446,9 2 698,4

Au 31 décembre 2008 
(en millions d’euros) Total 2009 2010 2011 2012 2013

Au-delà 
de 5 ans

Encours des dettes financières 7 712,8 2 599,9 2 218,7 136,9 464,1 738,5 1 554,7

Au 30  juin 2009, aucune contrepartie ne représentait plus 
de 27 % des programmes de lignes de crédit confirmées non 
tirées.

8.1.3	 Risques de marché

8.1.3.1	Analyse de sensibilité : instruments de change 
et de taux d’intérêt

L’analyse de sensibilité a été établie sur base de la situation 
de la dette (y compris instruments financiers dérivés de taux 
d’intérêt et de change) à la date de clôture.

Pour le risque de change, le calcul de sensibilité consiste à 
évaluer l’impact d’une variation de cours de change contre Euro 
de 10 % par rapport au cours de clôture.

Impact sur le résultat :

Une variation des cours de change des devises contre Euro n’a 
d’impact en résultat que sur les passifs libellés dans une autre 
devise que la devise de reporting des sociétés les portant à leur 
bilan et dans la mesure où ces passifs n’ont pas été qualifiés de 
couvertures d’investissements nets. Une appréciation uniforme 

de 10  % de l’Euro contre toutes les autres devises aurait un 
impact en résultat de + 2,1 millions d’euros.

Impact sur les capitaux propres :

Pour les passifs financiers (dettes et dérivés) qualifiés de 
couverture d’investissement net, une appréciation uniforme de 
10 % de l’Euro contre toutes les autres devises aurait un impact 
en capitaux propres de + 80,2 millions d’euros. Cette variation 
est compensée par un effet de sens inverse sur l’investissement 
net couvert en devises.

Pour le risque de taux d’intérêt, le calcul de sensibilité 
consiste à évaluer l’impact d’une variation de la courbe de taux 
de 1 % par rapport aux taux d’intérêts en vigueur à la date de 
clôture.

Impact sur le résultat :

Une augmentation de + 1 point des taux d’intérêt court terme 
(uniforme pour toutes les devises) sur le nominal de la dette 
nette à taux variable, et les jambes à taux variable des dérivés, 
ainsi qu’une variation de + 1 point de l’ensemble des courbes de 
taux sur la juste valeur des dérivés non qualifiés de couverture, 
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aurait un impact sur la charge nette d’intérêt de - 11,5 millions 
d’euros.

Impact sur les capitaux propres :

Une variation uniforme de + 1 point de l’ensemble des courbes 
de taux d’intérêt (identique pour toutes les devises) sur la juste 
valeur des dérivés qualifiés de couverture aurait un impact sur 
les capitaux propres de + 37,3 millions d’euros.

8.1.3.2	Risque de marché sur les titres disponibles à la vente
Au 30 juin 2009, les titres disponibles à la vente détenus par le 
Groupe s’élèvent à 722,9 millions d’euros.

Une baisse de 10 % de la valeur des titres côtés aurait un impact 
d’environ - 36,0 millions d’euros sur les résultats ou capitaux propres 
du Groupe, selon qu’elle impliquerait une dépréciation ou non. La 
gestion du portefeuille d’actions cotées et non cotées du Groupe 
est encadrée par une procédure d’investissement spécifique et fait 
l’objet d’un reporting régulier à la Direction Générale.

8.2	 Gestion des risques lies aux instruments financiers sur matières premières

8.2.1	 Juste valeur des instruments financiers dérivés sur matières premières

Les justes valeurs des instruments financiers dérivés sur matières premières sont présentées dans le tableau ci-dessous :

(en millions d’euros)

30 juin 2009 31 déc. 2008

Actifs Passifs Actifs Passifs

Courant
Non 

courant Courant
Non 

courant Courant
Non 

courant Courant
Non 

courant

Couverture de flux 2,1 - 32,9 - - - 51,4 -

Total 2,1 - 32,9 - - - 51,4 -

Les instruments financiers dérivés concernent principalement des couvertures sur le diesel.

Note 9	 Paiement fondé sur des actions

Les dispositifs du groupe GDF SUEZ s’appliquent aux salariés de 
SUEZ Environnement Company. La note ci-dessous ne reprend 
que les éléments survenus en 2009. Le descriptif des opérations 

antérieures figure en Note  25 des comptes consolidés dans 
le Document de référence 2008 de SUEZ Environnement 
Company.

Les montants comptabilisés au titre des paiements fondés sur des actions sont les suivants :

(en millions d’euros)

Charge de la période

30 juin 2009 30 juin 2008

Plans de stock-options (7,0) (7,4)

Share Appreciation Rights 0,3 (1,2)

Plans d’attribution d’actions gratuites/de performance (18,5) (13,6)

Prime exceptionnelle (1,3) (2,9)

Total (26,5) (25,1)
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Plan d’attribution gratuite d’actions

Dans le cadre de la résolution votée lors de l’Assemblée générale 
du 26 mai 2009, le Conseil d’administration de SUEZ Environnement 
Company (SEC) du 25  juin 2009 a décidé d’attribuer 30 actions 
SEC existantes à chaque collaborateur. Cette décision a été prise 
sous réserve de la décision du Conseil d’administration de GDF 
SUEZ du 8  juillet 2009 de mettre en œuvre son plan mondial 
d’attribution gratuite d’actions pour 2009, conformément à 
l’accord d’intéressement du 3 juillet 2007.

Cette distribution de 30 actions SEC par collaborateur complète 
le plan d’attribution gratuite d’actions lancé par GDF SUEZ et 
décidé par le Conseil d’administration de GDF SUEZ du 8 juillet 
2009. Au titre du plan GDF SUEZ, chaque collaborateur du groupe 
SUEZ Environnement recevra 8 actions GDF SUEZ.

La date d’attribution effective des deux plans étant le 8  juillet 
2009, aucune charge n’a été comptabilisée au 30  juin 2009. 
Environ 68 000 collaborateurs du groupe SUEZ Environnement 
sont concernés.

Share Appreciation Rights

L’impact comptable des Share Appreciation Rights (SAR), 
s’agissant d’instruments réglés en trésorerie, consiste à 
enregistrer sur la durée d’acquisition des droits une dette 
envers le salarié par contrepartie du résultat. Au 30 juin 2009, 
la juste valeur de la dette relative aux attributions 2004, 2005 et 
2007 s’élève à 10,1 millions d’euros. L’impact dans le résultat du 
SAR est de + 0,3 million d’euros.

Note 10	 Transactions avec des parties liées

L’objet de la présente note est de présenter les transactions 
significatives qui existent entre le Groupe et ses actionnaires 
(ou représentants) d’une part et d’autre part entre le Groupe et 

les sociétés sur lesquelles le Groupe n’exerce pas de contrôle 
exclusif (co-entreprises ou associées).

10.1	Transactions avec la société mère et les sociétés liées à la maison mère

Seules les opérations significatives sont décrites ci dessous.

(en millions d’euros) 30 juin 2009 31 déc. 2008 30 juin 2008

Transactions avec la société mère GDF SUEZ :

Achats/Ventes de biens et services (7,6) (30,7) (13,1)

Produits financiers - 1,4 1,4

Dettes non financières 8,9 13,3 13,0

Créances non financières 1,6 1,2 -

Créances au coût amorti (a) 33,8 36,6 53,0

Transactions avec les sociétés liées à la société mère GDF SUEZ :

Achats/Ventes de biens et services (22,4) (5,4) (2,1)

Produits financiers 4,3 14,8 9,0

Charges financières (41,3) (128,4) (48,0)

Créances non financières 30,6 36,1 36,6

Créances financières 8,5 43,5 71,6

Dettes non financières 2,4 2,2 1,5

En-cours dettes financières hors instruments financiers 2 070,5 2 935,3 2 334,9

Instruments financiers dérivés relatifs aux matières premières 32,9 51,4 (6,8)

Intérêts courus non échus 24,9 7,7 22,3

Trésorerie active 184,2 319,2 309,8

(a)	 Se reporter à la Note 2.2 – Contrat synthétique argentin.
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Les soldes ouverts ont principalement trait à des dettes de 
Suez Environnement, Sita Flandres et Sita Wallonie envers Suez 
Finance SA et Energy Europe Invest.

Les dettes financières du groupe SUEZ Environnement 
envers GDF SUEZ ou des sociétés liées à GDF SUEZ s’élèvent 
à 2  935,3  millions d’euros au 31  décembre 2008 contre 
2 070,5 millions d’euros au 30 juin 2009.

Cette diminution s’explique principalement par les 
remboursements réalisés par SUEZ Environnement (- 470 millions 
d’euros), Lyonnaise des Eaux France (- 231 millions d’euros), Sita 
Nederland BV (- 115 millions d’euros) et SUEZ Environnement 
Company (- 49 millions d’euros) à Suez Finance, filiale de GDF 

SUEZ, suite notamment aux émissions obligataires réalisées au 
cours du premier semestre 2009.

Hormis cette diminution, le Groupe n’a pas constaté d’évolution 
significative dans ses transactions avec des parties liées.

10.2	Transactions réalisées avec des co-
entreprises et des sociétés associées

Les transactions avec les co-entreprises et les sociétés 
associées sont essentiellement constituées d’échanges de 
prestations techniques avec Swire Sita pour 1,6 million d’euros 
au 30 juin 2009.

Note 11	L itiges

11.1	Concurrence et concentrations

En France, par une décision en date du 11 juillet 2002, le Conseil 
de la concurrence a considéré que l’existence de sociétés de 
distribution d’eau paritaires entre Veolia Eau (filiale de Veolia 
Environnement) et Lyonnaise des Eaux France (filiale de SUEZ 
Environnement) entraînait une situation de position dominante 
collective. Le Conseil de la concurrence n’a pas assorti sa décision 
de sanctions à l’encontre des deux sociétés mais a demandé 
au ministre de l’économie d’enjoindre aux deux sociétés de 
modifier ou de résilier les accords les ayant conduits à associer 
leurs moyens dans le cadre de leurs filiales communes afin de 
faire cesser l’entrave à la concurrence. La décision du Conseil 
de la concurrence a fait l’objet de plusieurs recours de la part 
de Veolia Eau.

Dans le cadre de l’instruction diligentée par le ministre de 
l’économie, il a été demandé aux deux sociétés de procéder à 
un décroisement capitalistique de leurs filiales communes.

Lyonnaise des Eaux France et Veolia ont signé en décembre 2008 
un accord en vue de procéder à ce décroisement. La Commission 
Européenne a, le 30  juillet 2009, autorisé le projet de rachat 
des participations de Lyonnaise des Eaux dans trois filiales 
communes, détenues conjointement avec Lyonnaise des Eaux, 
par Veolia Eau. Le rachat des six autres filiales communes par 
Lyonnaise des Eaux a, quant à lui, fait l’objet d’une décision 
d’autorisation par la Commission Européenne le 5 août 2009.

Le processus de décroisement est en cours.

11.2	Litiges et arbitrages

Le Groupe est engagé dans le cours normal de ses activités 
dans un certain nombre de litiges et arbitrages avec des tiers 
ou avec l’administration fiscale de certains pays. Des provisions 
sont constituées au titre de ces litiges et arbitrages lorsqu’il 

existe une obligation (légale, contractuelle ou implicite) envers 
un tiers à la date de clôture, qu’il est probable qu’une sortie 
de ressources sans contrepartie soit nécessaire pour éteindre 
l’obligation, et que le montant de cette sortie de ressources 
peut être estimé avec une fiabilité suffisante. Le montant des 
provisions constituées à ce titre au 30  juin 2009 s’élève à 
122 millions d’euros.

11.2.1	Litiges et arbitrage avec des tiers

Litiges argentins
En Argentine, les tarifs applicables aux contrats de concession 
ont été bloqués par une loi d’urgence publique et de réforme du 
régime des changes (Loi d’Urgence) en janvier 2002 empêchant 
ainsi l’application des clauses contractuelles d’indexation des 
tarifs en cas de dépréciation du peso argentin par rapport au 
dollar américain.

En 2003, SUEZ – désormais GDF SUEZ – et ses co-actionnaires, 
concessionnaires des eaux de Buenos Aires et de Santa Fe ont 
entamé des procédures d’arbitrage contre l’État argentin en sa 
qualité de concédant, dans le but de faire appliquer les clauses 
contractuelles des contrats de concession devant le Centre 
International pour le Règlement des Différends relatifs aux 
Investissements (CIRDI) conformément aux traités bilatéraux 
franco-argentins de protection des investissements.

Ces procédures d’arbitrage CIRDI, actuellement en cours, 
visent à obtenir des indemnités pour compenser la perte de 
valeur des investissements consentis depuis le début de la 
concession, suite aux mesures adoptées par l’Argentine après 
la promulgation de la Loi d’Urgence susmentionnée. Le CIRDI a 
reconnu sa compétence pour statuer dans les deux affaires en 
2006. Les audiences ont eu lieu dans le courant de l’année 2007 
pour les deux arbitrages, les sentences devraient être rendues 
en 2009. Parallèlement aux procédures CIRDI, les sociétés 
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concessionnaires Aguas Argentinas et Aguas Provinciales de 
Santa Fe se sont vues contraintes d’entamer des procédures de 
résiliation de leur contrat de concession devant les juridictions 
administratives locales.

Toutefois, la situation financière des sociétés concessionnaires 
s’étant dégradée depuis la Loi d’Urgence, la société Aguas 
Provinciales de Santa Fe a annoncé sa mise en liquidation 
judiciaire lors de son Assemblée générale du 13 janvier 2006.

Parallèlement, la société Aguas Argentinas a demandé à 
bénéficier du «  Concurso Preventivo  » (comparable à la 
procédure française de redressement judiciaire). Dans le cadre 
de cette procédure de redressement judiciaire, une proposition 
concordataire opérant novation du passif admissible de la 
société Aguas Argentinas a reçu l’approbation des créanciers 
et a été homologuée par le juge de la faillite le 11 avril 2008. 
Le règlement du passif est en cours. La proposition prévoit 
un premier paiement de 20  % (soit l’équivalent d’environ 
40 millions de dollars américains) lors de l’homologation et un 
second paiement de 20  % en cas d’indemnisation par l’État 
argentin. Suez et Agbar, en tant qu’actionnaires de contrôle, 
ont décidé de soutenir financièrement Aguas Argentinas à faire 
face à ce premier paiement et ont versé respectivement, lors de 
l’homologation, la somme de 6,1 et 3,8 millions d’euros.

Pour mémoire, Suez et SUEZ Environnement ont – préalablement 
à la fusion de Suez avec Gaz de France et à la mise en bourse 
de SUEZ Environnement Company – conclu un accord portant 
transfert économique au profit de SUEZ Environnement des 
droits et obligations liés aux participations détenues par Suez 
dans Aguas Argentinas et Aguas Provinciales de Santa Fe.

Le Groupe estime que les provisions qui sont comptabilisées 
dans les comptes relatives à ces litiges sont appropriées.

Novergie
Novergie Centre Est, filiale à 100  % de SUEZ Environnement 
exploitait une usine d’incinération de déchets ménagers à 
Gilly-sur-Isère à côté d’Albertville (Savoie), construite en 1984 
et appartenant à la société d’économie mixte SIMIGEDA 
(syndicat intercommunal mixte de gestion des déchets du 
secteur d’Albertville). En 2001, des taux élevés de dioxine ont 
été relevés à proximité de l’usine d’incinération et le Préfet de 
Savoie a ordonné la fermeture de l’usine en octobre 2001.

Des plaintes avec constitution de partie civile furent déposées 
en mars 2002 contre notamment le Président de SIMIGEDA, le 
Préfet du département de la Savoie et Novergie Centre Est pour 
empoisonnement, mise en danger de la vie d’autrui, et coups et 
blessures non intentionnels, au titre d’une pollution causée par 
l’usine d’incinération. Au 1er semestre 2009, la Cour de Cassation 
a confirmé la décision de la chambre de l’instruction de la cour 
d’appel de Lyon rejetant une constitution de parties civiles.

Novergie Centre Est a été mise en examen le 22  décembre 
2005 pour les chefs de mise en danger de la vie d’autrui et de 
violation de la réglementation administrative.

Dans le cadre de la procédure, les expertises judiciaires 
demandées ont établi qu’il n’y avait pas d’augmentation du 
nombre de cancers parmi les populations riveraines.

Le 26 octobre 2007, le juge d’instruction en charge du dossier 
a prononcé un non-lieu à l’encontre des personnes physiques 
mises en examen pour mise en danger d’autrui. En revanche, 
le juge a ordonné le renvoi du SIMIGEDA et de Novergie Centre 
Est devant le tribunal correctionnel d’Albertville pour avoir fait 
fonctionner l’incinérateur « sans autorisation préalable, en raison 
de la caducité de l’autorisation initiale par suite des changements 
significatifs des conditions d’exploitation ». Un arrêt de la chambre 
de l’instruction de la cour de Chambéry est attendu pour le 
2e semestre 2009. Le Ministère public a requis la confirmation de 
l’ordonnance de non-lieu au profit des personnes physiques et 
suggère que la cour infirme le renvoi des personnes morales du 
chef du délit d’exploitation non-conforme.

United Water (New York)
En mars 2008, certains riverains de la rivière Hackensack dans 
le comté de Rockland (État de New York) ont déposé auprès de 
la cour suprême de l’État de New York, une réclamation d’un 
montant total de 66  millions (ultérieurement porté à  130) de 
dollars américains à l’encontre de United Water (New York) à la 
suite d’inondations consécutives à des pluies torrentielles.

Ces riverains allèguent un défaut d’entretien du réservoir et 
du barrage de Lake deForest attenant au réservoir de Lake 
deForest qui, à la suite de ces pluies torrentielles, n’aurait pas 
fonctionné correctement et n’aurait pas permis un déversement 
progressif des eaux dans la rivière Hackensack sur laquelle il 
est érigé, causant ainsi des inondations chez ces riverains. Le 
réseau d’évacuation des eaux pluviales dont United Water est 
l’opérateur se déversant en amont du barrage, les riverains, 
pourtant situés en zone inondable, réclament à l’encontre 
de United Water des dommages et intérêts compensatoires 
d’un montant de 65  millions de dollars américains ainsi que 
des dommages et intérêts punitifs d’un montant équivalent 
alléguant une négligence dans l’entretien du barrage et du 
réservoir de Lake DeForest.

La société United Water, estime ne pas être responsable de 
l’entretien du barrage et du réservoir et que les plaintes ne 
devraient pas pouvoir prospérer. Une demande visant au rejet 
de la réclamation (motion to dismiss) a été introduite par United 
Water en juillet 2009.

Cette réclamation a été déclarée aux compagnies d’assurance.

Sita Australia
En novembre  2008, des  habitants du quartier de Brookland 
Greens Estate situé dans la banlieue de la ville de Casey – État de 
Victoria, Australie – ont intenté une « class action » devant la cour 
suprême de l’État de Victoria à l’encontre de la ville de Casey.

Du biogaz (mélange de méthane et de dioxyde de carbone) 
produit par la décharge de Stevensons road – et appartenant à 
la ville – migrerait par le sous-sol et menacerait des habitations 
construites à proximité.
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5

Les plaignants dont la demande n’est pas chiffrée invoquent 
une perte de valeur de leurs habitations et demandent à ce que 
la juridiction saisie détermine le montant du préjudice.

En avril  2009, la ville de Casey a appelé Sita Australia en 
garantie au titre de prestations de service fournies par Sita 
Australia entre 2003 et 2006 en relation avec la fermeture et le 
recouvrement de la décharge.

La société Sita Australia estime que sa mise en cause par la ville 
de Casey ne devrait pas aboutir.

Cette réclamation a été déclarée aux compagnies d’assurance.

11.2.2	Litiges en matière fiscale

Sociedad General de Aguas de Barcelona
Agbar a fait l’objet de plusieurs contrôles fiscaux essentiellement 
en matière d’impôt sur les sociétés.

Ainsi, Agbar a reçu une notification de redressement de 
l’administration fiscale espagnole portant sur les exercices 
1995 à 1998, faisant état d’un redressement d’un montant 
de 28  millions d’euros majoré de pénalités d’un montant de 
12 millions d’euros. Agbar a également reçu une notification de 
redressements portant sur les exercices 1999 à 2001, faisant 
état d’un redressement d’un montant de 41  millions d’euros 
majoré de pénalités d’un montant de 25 millions d’euros. Enfin, 
Agbar a reçu une notification de redressements portant sur les 
exercices 2002 à 2004 et faisant état d’un redressement d’un 
montant de 60,5 millions d’euros sans majoration.

La société a contesté en justice ces redressements, considérant 
les arguments de l’administration fiscale non fondés.

En mai 2007, le tribunal administratif, concernant les exercices 1995 
à 1998, a réduit le montant du redressement à 21 millions d’euros et 
a annulé les pénalités. Néanmoins, Agbar a fait appel de ce jugement 
sur la partie du redressement maintenue  ; il est actuellement en 
cours d’instruction par la cour administrative d’appel.

Par ailleurs, en mai 2008, le tribunal administratif a annulé les 
pénalités portant sur les exercices 1999 à 2001 mais a maintenu 
la quasi-totalité du redressement. En conséquence, Agbar a fait 
appel de ce jugement en juillet 2008 : la partie du redressement 
maintenue est actuellement en cours d’instruction.

Enfin, en juin  2009, Agbar a introduit une requête devant le 
tribunal administratif afin de contester les redressements 
effectués au titre des exercices 2002 à 2004.

Lydec
LYDEC, filiale à 51 % du Groupe, a fait l’objet d’un contrôle fiscal 
portant sur les exercices 2002 à 2005 concernant l’impôt sur les 
sociétés, la TVA, et l’impôt général sur les revenus.

Dans ce cadre, Lydec a reçu depuis décembre  2006 les 
notifications de redressements relatives aux exercices 
contrôlés, dont les montants sont considérés par le Groupe 
comme anormalement élevés.

Lydec a contesté la quasi-totalité des redressements envisagés par 
l’administration fiscale et a initié des pourvois devant la Commission 
locale de taxation pour l’ensemble des exercices contrôlés.

Ces litiges font l’objet d’une provision dans les comptes 
consolidés du Groupe au 30 juin 2009 conforme à son analyse 
du risque, très inférieure aux montants des redressements 
notifiés par l’administration fiscale.

Lyonnaise des Eaux et ses filiales
Pour le calcul de la taxe professionnelle, Lyonnaise des Eaux 
France et ses filiales sont en discussion avec la Direction 
Générale des Impôts. Ces discussions portent sur la méthode 
d’évaluation à retenir tant pour les biens fonciers que pour les 
équipements et biens mobiliers (EBM) relevant du domaine 
concédé financé par le délégataire et/ou les collectivités. Dans 
ce cadre, des propositions de redressements ont été reçues 
par les sociétés Lyonnaise des Eaux, Eau du Sud Parisien, Eau & 
Force, la Société des Eaux du Nord, SERAM, la Société des Eaux 
de Marseille et la Stéphanoise des Eaux.

Note 12	É vénements postérieurs à la clôture

SUEZ Environnement, à travers sa filiale Degrémont, a remporté 
le 30  juillet 2009, au sein du Consortium AquaSure, le projet 
d’usine de dessalement d’eau de mer mené par l’État de Victoria 
(Australie) qui permettra de répondre à environ un tiers des 
besoins en eau de l’agglomération de Melbourne dès la fin de 
l’année 2011.

Ce contrat prévoit le financement, la conception, la construction 
de l’usine d’une capacité de 450 000 m3 d’eau potable par jour et 
du réseau d’acheminement de l’eau de 85 km, puis l’exploitation 
de l’usine jusqu’en 2039. Le montant total de l’investissement 
s’élève à 2 milliards d’euros.

Ce contrat représente un chiffre d’affaires total de 1,2 milliard 
d’euros sur 30 ans pour SUEZ Environnement et Degrémont.
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J’atteste, à ma connaissance, que les comptes condensés du 
1er  semestre 2009 sont établis conformément aux normes 
comptables applicables et donnent une image fidèle du 
patrimoine, de la situation financière et du résultat de la 
société et de l’ensemble des entreprises comprises dans la 
consolidation, et que le rapport semestriel d’activité présente 
un tableau fidèle des événements importants survenus pendant 
les six premiers  mois de l’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 l’exercice.

Jean-Louis Chaussade

Directeur Général

Suez Environnement Company
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Période du 1er janvier au 30 juin 2009

Aux Actionnaires,

1.	 Conclusion sur les comptes

Nous avons effectué notre examen limité selon les normes 
d’exercice professionnel applicables en France. Un examen 
limité consiste essentiellement à s’entretenir avec les membres 
de la direction en charge des aspects comptables et financiers 
et à mettre en œuvre des procédures analytiques. Ces travaux 
sont moins étendus que ceux requis pour un audit effectué 
selon les normes d’exercice professionnel applicables en France. 
En conséquence, l’assurance que les comptes, pris dans leur 
ensemble, ne comportent pas d’anomalies significatives obtenue 
dans le cadre d’un examen limité est une assurance modérée, 
moins élevée que celle obtenue dans le cadre d’un audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n’avons pas relevé 
d’anomalies significatives de nature à remettre en cause la 
conformité des comptes semestriels consolidés condensés 
avec la norme IAS 34 – norme du référentiel IFRS tel qu’adopté 

dans l’Union européenne relative à l’information financière 
intermédiaire.

Sans remettre en cause la conclusion exprimée ci-dessus, nous 
attirons votre attention sur les points suivants exposés dans 
l’annexe aux comptes semestriels consolidés condensés :

la note  1.1 «  Base de présentation  » qui précise que les ●●

états financiers semestriels du groupe ont été présentés en 
retenant la méthode comptable de « pooling of interest », y 
compris pour la période comparative du 1er janvier au 30 juin 
2008 ;

la note 1.3 « Principes Comptables » qui expose l’incidence ●●

des nouvelles normes et interprétations d’application 
obligatoire.

7

En exécution de la mission qui nous a été confiée par vos 
assemblées générales et en application de l’article L. 451-1-2 III 
du Code monétaire et financier, nous avons procédé à :

l’examen limité des comptes semestriels consolidés ●●

condensés de la société Suez Environnement Company, 
relatifs à la période du 1er janvier au 30 juin 2009, tels qu’ils 
sont joints au présent rapport ;

la vérification des informations données dans le rapport ●●

semestriel d’activité.

Ces comptes semestriels consolidés condensés ont été établis 
sous la responsabilité du Conseil d’administration, dans un 
contexte, décrit dans la note  1.4 de l’annexe des comptes 
consolidés et dans le rapport semestriel d’activité, de crise 
économique et financière, caractérisé par une difficulté certaine 
à appréhender les perspectives d’avenir qui prévalait déjà à la 
clôture de l’exercice au 31 décembre 2008. Il nous appartient, 
sur la base de notre examen limité, d’exprimer notre conclusion 
sur ces comptes.
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2.	 Vérification spécifique

Nous avons également procédé à la vérification des informations 
données dans le rapport semestriel d’activité commentant les 
comptes semestriels consolidés condensés sur lesquels a porté 
notre examen limité.

Nous n’avons pas d’observation à formuler sur leur sincérité 
et leur concordance avec les comptes semestriels consolidés 
condensés.

Courbevoie et Neuilly-sur-Seine, le 25 août 2009

Les Commissaires aux comptes

MAZARS ERNST & YOUNG et Autres

Thierry Blanchetier Philippe Castagnac Charles-Emmanuel Chosson Pascal Macioce
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