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Mot du Directeur Général

Waga Energy
change do®

Chers actionnaires, chers partenaires,

Léann®e 2025 marque un tournantWaga&iemu bt oadaqgsi $iat ij @ ned
participation majoritaire de notre capital par le fonds d di nvesti ssemeBQT ouvre trer nati on
nouvelle phase de développement. Ce changement actionnarial est essentiel : il nous donne les moyens
financiers, industriels et strat®giques dbéacc®l ®r er n
en particulier en Amérique du Nord.

Ce tournant intervient dans un contexte mondial profondément instable. Aprés la pandémie et la guerre
en Ukraine, la guerre en Iran rappelle une fois encore la fragilité des approvisionnements fossiles et les
risques géopolitiques qui y sont associés. Dans ce monde incertain, notre mission 8 produire un gaz
renouvelable compétitif tout en réduisant les émissions de méthane 8 nd6a j amai s ®t ® aussi

alors que le réchauffement climatique s 6 i n t aumnsyihifea de plus en plus alarmant.

En 2025, malgré ce contexte difficile, nous avons démontré la solidité de notre modele : 674 GWh de

gaz natur el renouvel able produit s, Féuvitéesset theEBIEDAO 000 t
annuel positif, atteint plus tét que prévu. Ces résultats confirment la robustesse de notre modéle fondé

sur des revenus contractés de long terme et sur une source do i@rgie locale renouvelable et

souveraine : le biométhane.

Avec EQT, nous disposons désormais des ressources nécessaires pour amplifier notre impact,

accélérer notre déploiement international et consolider notre position de leader du gaz renouvelable

issu des déchets. Aprés une décennie de construction e t  d &-drojsgalce, nous entrons dans une

décennie d 6 acc ® ®rdadteixgpm rgeidéd comme toujours par la vol ont ® doéTuvrer
préservation de notre environnement.

Je remercie tous les investisseurs qui nous ont accompagnés depuis plus de 10 ans dans cette mission,
ainsi gue | es do®qui pless DDEQTen no udO ipnetreemssiie fnatejr our d o h
contribution a la transition énergétique.

Mathieu Lefebvre , Directeur Général
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Remargues Générales

Dans | e pr®sent document dbéenregistrement, et sauf 1in

- Leterme«Document dOENnr eqgi o tésignele préseniDodumentr s e |
déEnregistrement Universel

- Lestermes la « Société » ou « Waga Energy » désignent la société Waga Energy dont le
siége social est situé 5 avenue Raymond Chanas, 38320 Eybens, immatriculée au
registre du commerce et des sociétés de Grenoble sous le numéro 809 233 471 ;

- Leterme le « Groupe » désigne le groupe de sociétés constitué par la Société et ses
filiales.

- ¢ U e signifie Euros et ¢ $ e signifie US Doll ai

ContenuduDocument dO6Enregistrement Universel

Le présent Do c ume nt dé Enr egi sirtclutdemappott finbhoiér areueket lle rapport de
gestion, y compris | e rapport sur | e gouvernement dbobe

I nformations sur |l e march® et |l 6environnement concurtr

LeDocument dO6Enr egi srotammeet dans somchapiter Ss«eAbercu des activités »,
contient des informations sur les marchés du Groupe et ses positions concurrentielles, y compris des
informations relatives a la taille des marchés. Outre les estimations réalisées par le Groupe, les

®l ®ment s sur l esquel s sont fond®es | es d®cl arations
déorgani smes tiers (voir | a secti dmclunienct |dnéfEonrrmeagtiisotnr
Universel) et dbdorgani sations professionnelles ou encore de

fournisseurs et les clients du Groupe. Certaines informations contenues dans le Document
ddEnNnr egi st r e nsenhdes itdarniatioasrpabéiquement disponibles que la Société considére

comme fiables mais qui néont pas ®t ® ve®rifi®es par ur
qubdbun tiers wutilisant des m®t hodes ddesfdorm@degsutless pour
segments doéactti vie®smbibhes em@s alitats. Compte tenu dobéun
et concurrenti el particuli rement actif, il est possi

du Groupe pourrait en conséquence évoluer de maniére différente de celle décrite dans le Document

dOEnr egi st r e nLafotiétdha pranccaucureehgagement ni ne donne aucune garantie quant

" |l 6exactitude de ces informations. I est possible ¢
plus a jour. Le Groupe ne prend aucun engagement de publier des mises a jour de ces informations,

excepté dans le cadre de toute obligation |égale ou réglementaire qui lui serait applicable, et notamment

le Réglement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 sur les abus de

marché, tel que modifié.

Informations prospectives

Le Document ddEnr egi scontiemtndesindicatioms sureles gperdpectives et axes de
d®vel oppement du Groupe. Ces i ndications sont parf o
conditionnel ou de termes a caractere prospectif tels que « considérer », « envisager », « penser »,
«avoir pour objectif», «s 6 at t e n,d«eeatendie », «devoir», «ambitionner», « estimer »,
« croire », « souhaiter », « pouvoir » ou, le cas échéant, la forme négative de ces mémes termes, ou
toute autre variante ou terminologie similaire. Ces informations ne sont pas des données historiques et
ne doivent pas étre interprétées comme des garanties que les faits et données énoncés se produiront.
Ces informations sont fondées sur des données, hypothéses et estimations considérées comme
raisonnables par l a Soci ®t ®. Ell es sont susceptibl e
incertitudes | i ®es notamment ~ | 6environnement ®conon
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Ces informations sont mentionnées dans différents chapittesduDocument dO&6Enr egi str emen
et contiennent des données relatives aux intentions, estimations et objectifs du Groupe concernant,

notamment, le marché dans lequel il évolue, sa stratégie, sa croissance, ses résultats, sa situation

financiere, sa trésorerie et ses prévisions. Les informations prospectives mentionnées dans le
Document d6Enr egi s tsone dennées uklquemerd ras Bl date du Document
déEnregistrement Universel

Facteurs de risques

Les investisseurs sont invités a lire attentivement les facteurs de risques décrits au chapitre 3 « Facteurs

de risques» du Document dOENnr egi s tavamtmden prendtén foutee déxisidn
déinvesti ssement . La r®alisation de tout ou partie
défavorable significatif sur les activités, la situation financiere, les résultats ou les perspectives de la

Société. Enoutr e, dobéautres risques, non encore identifi®s ou

Société, a la date du Doc ument dO6Enr egi s pourmiere agalemenn aveireun sffet
défavorable significatif.

Arrondis

Certaines données chiffrées (y compris les données financiéres) et pourcentages présentés dans le
Document dO6Enregi otnrte meantt Umniowgreseldéarrondi s. Le cas
dansle Document dé Enr egi speuvemtnégéramentdifferer ele¢ cewxIqui auraient été

obtenus en additionnant les valeurs exactes (non arrondies) de ces données chiffrées.

Sites Internet et liens hypertextes

Les références a tout site Internet et les contenus des liens hypertextesduDocument dO6Enregi str
Universel ne font pas partieduDocument dO6Enregistrement Universel

Glossaire

Un glossaire définissant certains termes utilisés dansle Do ¢c u me n t d6Enr egi diguree ment U
au chapitre 23.
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1.1 ResponsableduDocument dO6Enregistrement Univer sc¢

Monsieur Mathieu Lefebvre, Directeur Général de la Société.

1.2  Attestation de la personne responsable

Jobatteste que | es i nf oprésemttDiocruamend n tdédrEneg = gd asdngaelme nt U
ma connaissance, conformes ° |l a r®alit® et ne compor
portée.

Jobattest e, ) ma connai ssance, gue |l es comptes annue

conformément au corps de normes comptables applicable et donnent une image fidéle et honnéte des
®l ®ments dbéactif et de passifprofietsd aosi pantesndei hdr

| 6ensemble des entreprises comprises dans |l a consoli
(dont une table de concordance est présentée en Annexe du pr ®s ent Document déEnNT
Universe) pr ®s ent e un tableau fid |Ile de | 6®volution et de
financi re de | 6®metteur et de | 6ensemble des entrepr

description des principaux risques et incertitudes auxquels ils sont confrontés.

Fait a Eybens,
le 29 avril 2026

Mathieu Lefebvre
Directeur Général

13 Rapports doéexperts et d®cl arations doint®

Aucun rapport ou d®cl aration, attribu® “ une personne
le présent document.

1.4  Informations provenant de tiers

LeDocument dO6EnNnr egi <dntieet des mormations surdeas madhés du Groupe et ses

positions concurrentielles, y compris des informations relatives a la taille de ses marchés. Outre les

estimations et analyses réalisées par le Groupe, les éléments sur lesquels sont fondées les déclarations

du Groupe proviennent doé®tudes et statistiques de pa
ainsi que de données publiées par les concurrents, fournisseurs et clients du Groupe. A la connaissance

de la Société, de telles informationsont ®t ® f i d | ement reproduites et auc
ces informations inexactes ou trompeuses. La Soci ®t ®
des méthodes différentes pour réunir, analyser ou calculer des données sur lessegment s déacti vit
obtiendrait les mémes résultats.
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1.5 Dépbtaupresdel 6 AMF
LeDocument dOEnNnr egi «étédeposére 29 &yl PO2Garusperl s de | 6 AMI
déoautorit® comp®tente au titre du r glement (UE
" I darticle 9 dudit r glement.

ﬁ m F IAUTDRITE

3 MARCHES FINANCIERS

Le Document d6Enregi spawtmehtr d&Jnuvierise® aux fins
financiers ou de | dadmission de titres financi
compl ®t ® par une note doéop®ration et, | e cassad¢
Document d6éEnregistbLémepaembhéevalers form® est
au réglement (UE) 2017/1129.
Ce Document doéEnregistrement Universel incluant
format PDF de la version officielle qui a été établie au format ESEF, elle est disponible sur le
site www.waga-energy.com.
Des exemplaires de ce document sont disponibles sans frais au siége social de la Société situé 5
avenue Raymond Chanas, 38320 Eybens, ainsi qubéen vers
(www.amf-france.org) et sur celui de la Société (www.waga-energy.com).
LeprésentDocument dOEnregi etstemmd mtb | Unicwenrf D¢ Im®me n't I 6 An
délégué européen 2019/980.
En application de Il o6article 19 du r gl ement UE nA2c
Document dOENnr egi sncorpererparréférenta lesvindormatmrs suivantes auxquelles le
lecteur est invité a se reporter :
Les comptes consolidés et le rapport des commissaires aux comptes sur les comptes consolidés pour
| 6exercice ¢l os 4, &clus fespect®erem by page222P a 268 et page 289 ; du
Document dO&éEnr egi sédposélezs8avril 202% Suivaat te iaméro de dépbt suivant D25-
0326.
Les comptes annuels et le rapport des commissaires aux comptes sur les comptes annuels pour
| 6exercice cl os 4 imlus¥dspeci®menneh page 2890ePsuivantes et page 295 ; du
Document dO&éEnr egi sédposélez2s8avril 202% Suivaat te sitanéro de dépbt suivant D25-
0326.
Les comptes consolidés et le rapport des commissaires aux comptes sur les comptes consolidés pour
| 6exercice clos | e 31 d®cembre 2023, inclus respecti
Document d&éEnregistrement Uni vaattesuwmiérode®qpdt su®aniDe4-3 0 avr i
0384.
Les comptes annuels et le rapport des commissaires aux comptes sur les comptes annuels pour
| 6exercice clos |l e 31 d®cembre 2023, inclus respectiv
Document doéEnregistrement Uni vaattesumiérode®qpdt su®aniDR4-3 0 avr i

0384.
16 Responsable de | 6information financi

Jean-Michel Thibaud

Directeur Financier Groupe et Directeur Général Adjoint
Adresse : 5 avenue Raymond Chanas, 38320 Eybens
Adresse électronique : investors@waga-energy.com

e


http://www.waga-energy.com/
mailto:marie-amelie.richel@waga-energy.com
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2. CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES

2.1 Dénomination des contréleurs légaux des comptes

Ernst & Young et Autres

Membre de la Compagnie régionale des commissaires aux comptes de Versailles et du Centre

Représenté par M. Cédric Garcia

Tour First

TSA 1444

92037 Paris-La Défense cedex

Date de début du premier mandat : 16 janvier 2015

Date dbéexpiration: dubmasdmbl| ®a g®n®sal e annuell e stat
| 6exercice clos |l e 31 d®cembre 2026.

BM&A

Membre de la Compagnie régionale des commissaires aux comptes de Paris

Représenté par M. Pierre-Emmanuel Passelegue

11 rue de Laborde

75008 Paris

Date de début du premier mandat : 17 juin 2021

Date dbéexpiration: dubmasdmbl| ®a g®n®sal e annuell e stat
| 6exercice clos | e 31 d®cembre 2026.

2.2  Contrbleurs Iégaux ayant démissionne, ayant été démis de leurs fonctions ou
ndayant pas ®t® recondui ts

Néant.
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3. FACTEURS DE RISQUES

3.1 Synthése des risques

Dans | e cadre des dispositions de | darticle 16 du R g
du Conseil, sont présentés dans le présent chapitre les principaux risques pouvant, a la date du
Document dOEnregistrement A nsituatierr fsantiere, la féputation, des | dact i

résultats ou les perspectives du Groupe. Au sein de chacune des catégories de risques mentionnées
ci-dessous, les facteurs de risque que le Groupe considére, comme les plus importants sont mentionnés
en premier lieu.

La |iste des risques pr®sent®e au pr®sent chapit
ou dont |l a r®alisation nbdest pas consi d®r ®e, I
susceptible ddédavoir unifsarflef Ggoupe,ds@factivité, saashubtien finanagre f i c at
ses résultats ou ses perspectives, peuvent ou pourraient exister ou survenir. Le Groupe a évalué le
degr® de criticit® du risque net, sur :l(aapbobabil@ge d o
de voir s e r®al i ser | e ri sque et (ii) l 6ampl e
environnemental, humain et réputationnel. Le degré de criticité de chaque risque est exposé ci-apres,

sur une échelle de 1 a 4 (4 étant le plus élevé).

Catégories de risques Facteurs de Risques Probabilité Degré de Criticité
déoccur gravité

Accés aux gisements de gaz 1 3 2
Commercialisation du biométhane et
politiques de soutien aux énergies 2 2 2
renouvelables
Accés aux réseaux de gaz 1 2 1
Sécurité du personnel 1 4 3
Développement international 2 2 2
Construction et fabrication 1 5 1
des unités WAGABOX®
Exploitation, sécurité et entretien 1 5 1
des unités WAGABOX®
Sécurisation des contrats 1 2 1
Financement du groupe 1 3 2
Fiscalité 2 2 2
Change 2 2 2
Risque de crédit ou de contrepartie 1 1 1
Technologie et droits

= 1 3 2
de propriété intellectuelle
Cybersécurité et infrastructure
. . 1 2 1
informatique
Permis, licences, autorisations 2 1 1
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Catégories de risques Facteurs de Risques Probabilité Degré de Criticité

ddédoccur gravité

Ethique et de corruption

Compétences clefs 1 2 1

Fluctuations climatiques
et environnement

3.2  Politique de gestion des risques

Le Groupe a mis en place un processus de gestion des risques animé par un Comité des risques
regroupant des représentants des fonctions suivantes : Direction Générale, Finance, Juridique et
Compliance, Energie. Ce Comité est en charge de définir et suivie | 6 ®v ol uti on de | a cart
ri sques et de sbassurer de |l a mise en Tuvre des pol it

Le processus de gestion des risques se déroule en trois étapes :
- identifier ;
- ®valuer et prioriser (en fonction de | 6i mpact pot
- prendre des mesures de gestion des risques.

0] Identification

Les risques sont identifiés par les directions opérationnelles de chaque entité de Groupe. Le Comité

des risques coordonne et wveille au suivi de | 6identi f
potentiellement nouveaux. La cartographie des risques est revue au moins une fois par an par le Comité

des risques.

(ii) Evaluation et priorisation
Le Comit® des risques ®value et priorise |l es risqgues
probabilit® &3lsum)iCCeipeamptoché¢ mefmet ainsi de prioriser les risques.

(iii) Mesure de gestion
Sur | a base de | a cartographie des risques, des mesul

des risques est suivie avec attention par la direction du Groupe. Le Comité des risques assiste la
direction du Groupe dans le choix de la stratégie de gestion des risques la plus appropriée et, afin de
l'imiter | es risques significatifs r®siduels, de d®&fin

Par ailleurs, le dispositif de contrdle interne mis en place contribue & gérer les risques et définir les plans
déactions n®cessaires notamment en cas de fraude ou

fraudes ou incidents etmetenplacedesactons correctives | e cas ®ch®ant. Le
dans | e Groupe permet ° tout salari® ou tout tiers de
ou de violation manifeste des 1l o0ois et rdusgidnademenht s . Lor
sont r®uni es, |l es faits d®nonc®s f oBi55IPbctujeede doéune

contrble interne).

La gestion opérationnelle des risques et le contrdle interne relévent de la responsabilité des directions
opérationnelles et des filiales du Groupe, sous le contréle fonctionnel des Directions financiére et
juridique du Groupe.

Le Comit® déaudit constitu® au sein du Conseil doéadmi
sbassurer de | a pertinence, de | a fiabilit® et de | a
déidentification, de c o isquesrdu Grogpe relatifs d ses gcbvidés etoan des
| 6i nformation compt-nhncige.f i nanci re et extra

10
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Les plans dbéactions et de politiques internes mis en
gérer les risques majeurs identifiés par le Groupe sont décrits dans les paragraphes concernés des
sections 3.2 a 3.4.5 du présent chapitre.

33 Politique dbébassurance

La politique ddédassurance du Groupe est coordonn®e par
des directions opérationnelles.

La mise en place des polices dbdassurance est fond®e
nécessaire pour faire face a la survenance, raisonnablement estimée, de risques de responsabilité, de
dommages ou autres. Cette appréciation prend en compte les évaluations faites par les assureurs en

tant gue souscripteurs des risques. Les risques non
déoffre de couverture sur | e march® de | dassurance ou
colitnesont pas en ad®quation avec | dint®r°t potentiel de
Groupe consid re que |l e risque ne requiert pas une coO

Le Groupe a notamment souscrit aupr s de compagnies
notoirement solvables :

- des assurances de responsabilit® civile et civile
environnementale, dans les différents pays dans lesquels le Groupe est présent,

- des assurances tous risques montage essais pour couvrir les chantiers de construction des
installations

- des assurances bris machine et perte exploitation pour couvrir les actifs investis.

Les polices du Groupe sont complétées, pour les risques non couverts par ces dernieres, au cas par

cas, par des polices souscrites localement pour une filiale ou un site considéré. Par exemple, en France,

|l a Soci ® ® a souscrit une police dbdbassurance couvr ant
ses systémes informatiques.

3.4  Description des risques

341 Risgques | i®s au secteur déactivit®

Description du risque

Pour mettre en service une unité de production de biométhane, le Groupe doit accéder au gaz émis par
un site de stockage des déchets. Cet accées pourrait se voir compliqué, ralenti ou empéché par des
mesures réglementaires ou par laprésenced 6 act eur s concurrents.

0] Mesures gouvernementalesetp ol i ti ques publiques

Certains gouvernements prennent des mesures visant a limiter la production de déchets, et parfois a
favoriser déautres modes de traitement (incin®ratior
r®duire | 6i mpact des d®chetns deeansbtemnwi somniemdat pr A6 8 5
depuis le 1° janvier 2024, la France impose le tri a la source des biodéchets pour les particuliers, en

application de la Directive européenne 2008/98/CE.

11
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Bien que la quantité de déchets produits dans le monde soit en forte croissance (¢ f 5.71) et que de

telles mesures mettront vraisemblabl ement plusieurs
dans certains paysdep ol i t i qu e wisapta bnlitér tp steckage des déchetspour r ai t , oo ter
contribuer a réduire les v ol u me s disponildes, © ua réduire la teneur en méthane du gaz a

valoriser. Le Groupe pourrait dans ce cas voir la production de ses unités diminuer, ou rencontrer des

difficultés accrues pour identifier des sites produisant suffisamment de méthane pour assurer la

rentabilit® doéumn projet WAGABOX

(ii) Concurrence
Pour | dacc s " ces gisements, |l e Groupe se trouve par
ddacteurs proposant aux exploitants des sites de s
®ner g®ti que, bas®es sur la cog®nh ®r aetti ode (phabdeat ) orm

(production de biométhane) (c f 5.6

La concurrence pour | 6acc s au gaz des sites de stock.
de nouveaux acteurs, dont certains pourraient disposer de ressources tres importantes, leur permettant
de proposer de nouvelles technologies, de nouveaux processus, ou des approches différentes, plus
efficaces et plus rentables. Ainsi, des ®nerg®ticierl
déo®t endre |l eur activit® au march® de |l a valorisation

Une accentuation de la pression concurrentielle sur les marchés actuels ou envisagés du Groupe, ou

| 6apparition de nouvelles solutions technologiques,
WAGABOXE et avoir un eff etGroufef sevrésultatdbet ses perspectivesida ct i vi t @
développement.

(i) Mobilisation du productible de biogaz

La production effective de biogaz des sites de stockage constitue un facteur de risque pour la
performance financiére du projet, dans la mesure ou elle dépend directement des volumes de déchets
stockés et de leur fraction fermentescible. Des écarts par rapport aux hypothéses initiales peuvent
apparaitre en cas de variations des tonnages entrants ou de montées en charge plus lentes que prévu,
entrainant des retards de production et des impacts négatifs sur les revenus projetés. Par ailleurs, un
réseau de dégazage insuffisamment développé ou mal réglé, pourrait conduire & un taux de captage
inférieur aux hypotheses du modele financier.

Mesures de gestion du risque

Pour faire face a la concurrence, le Groupe se positionne comme le spécialiste mondial de la production

de biom®t hane sur | es sites de stockage de d®chet s, a
sur ce march® ®mer gent .satechnolsgé arpppiétairecet gxatusive, offrant assa s u r
connaissance un niveau de performance sans équivalent surle marché (cf.85. 2. 2) , et sur | de)>
acquise gr©ce " | bexploitation en conditionsatreg ®el | es
pays. Il est notamment le seul a pouvoir produire du biométhane pouvant étre injecté directement dans

|l es r®seaux de gaz ° partir d% da asiermendes @wint peamet
déadresser pratiguement déchetsdahsdesnorxe, y compricdceux defpatite k age de
taille sur |l esquels peu dbéacteurs sont capables de se

La sélection rigoureuse des marchés sur lesquels le Groupe se positionne, leur diversité géographique,

Il e rythme de signature ®l ev® de nouveaux projets, et
permettent de mitiger ces risques. En outre le Groupe continue a améliorer les performances de ses

WAGABOX® par des efforts de R&D, maintenant augmentés par une approche data analytics/IA.

La maitrise du risque de production biogaz repose sur une évaluation approfondie et documentée du
potenti el bi ogaz, fond®e sur | 6analyse des tonnages ¢
terme. Cette approche permet de définir un productible minimum conservatif et robuste, utilisé comme
hypothése de base dans le modele financier du projet. En complément, le renforcement des
compétences techniques sur le réseau de captage et le déploiement de solutions avancées de pilotage

12
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du captage (puits intelligents et int®gration de mod"™
l e taux de captage et de stabiliser |l es d®bits extr:
opérationnelle, & sécuriser les flux de trésorerie et a améliorer la profitabilité globale du projet.

Description du risque

Dans le cadre de son modele de développeur-investisseur-exploitant, le Groupe finance la construction

et | 6expl oitat i on®adraverslacmmmemialisadh GeAeBr@rdduction de biométhane

-sauf dans |l e cas 0% il fournit une prestation dé®pur a
(cf. §5.3.2).

La commercialisation du biom®thane peut sbeffectuer
gouvernemental e, comme | es contrats avec obligation

(dispositif adapté aux trés petites unités), ou dans le cadre decont r at s d 6 a cBiométhaner i v ®s (
Purchase Agreement » ou BPA), comme en France pour les unités petites, moyennes ou grandes, au

Canada, en Espagne, en lItalie ou aux Etats-Unis (cf. § 5.4.6 Vente du biométhane). Le fait de ne pas

parvenir a commercialiser le biométhane & un prix suffisant pour assurer la rentabilité économique des
projets, ou de ne pas trouver dbébacqu®reur pour sa pt
rentabilité des projets, freiner leur développement, ou empécher la réalisation de certains projets.

Les m®canismes de soutien 7 |l 6injection du biom®than
ddautres pays, sont susceptibles de varier au gr® de:
avec Obligation do6Achat e nauxréesgpetitesinstallations Bontdaprodectienst r ®s e
noexc de pas 25 GWh par an. Au Qu®bec, Il e Programme
Renouvelable (PSPGNR), ouvrant droit a des subventions, est arrivé a échéance le 31 mars 2024 et

ndéa pasouwlé ®ce jowr.n

Toute ®volution d®f avorable ou remise en cause doéun
Groupe est implant® ou envisage de séimplanter, pour i
nouveaux projets dans | e p a ytente deosasolgactiis®tratégiques.c o mpr omet t

La signatur e d(Biomethan®Ruichase tAgrd@ment) implique une négociation sur le prix

de vente du biom®t hane dans | e cadre dbéun contrat
acheteurs est |i® " leur estimation du prix du gaz na
une prime correspondant a la « valeur verte » du biométhane, du fait de ses externalités positives
(d®carbonati on ddébune activit® industrielle, mi s e

environnementales, approvisionnement local, prix stable, etc.). Par exemple, aux Etats-Unis, la valeur
verte du biométhane sur le long terme déterminé par les acheteurs est corrélée a la valeur des RINs
(« Renewable Identification Number ») (cf. §9.2.1)). La production de biométhane aux Etats-Unis, tirée
not amment par des s ub v elnvésimenhTax Gredlit), a augnsenté phus rapdement  (

que | a demande de RINs en 2025. Le march® des contrat
EtatssUni s, au sens 0% |l 6acc s ~ ce march® est devenu pl
contrats de vente de bio m®t hane qui sont sign®s ~ une date plus pr

des projets et pour des durées plus courtes.

La valeur du bi om®t hane n®goci ® par | e Groupe dans | e
indirectement affectée par le prix de marché du gaz naturel. Dans le cas ou ce prix est
conjoncturell ement bas, par e x e ndpctiom oueda dinsirauteon dédaa u g me n't
consommation, le Groupe pourrait rencontrer des difficultés pour obtenir un prix suffisant pour assurer
| 6®quilibre ®conomique dbébun projet. La valeur du bion

contrat BPA peut également étre indirectement affectée par les évolutions réglementaires touchant a la
valorisation de sa valeur verte.

Les difficultés de commercialisation du biométhane pourraient affecter défavorablement et de fagon
significative la capacité du Groupe a réaliser ses objectifs de développement ainsi que ses résultats, et
avoir des conséquences sur sa capacité a tirer sur les financements bancaires (cf paragraphe 3.4.3).

13
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Mesures de gestion du risque

Le Groupe déploie la solution WAGABOX® sur plusieurs marchés pour éviter une trop forte dépendance
a un marché donné. Il est notamment présent en Europe et en Amérique du Nord, ou les dynamiques
commerciales sont sensiblement différentes, et vend son biométhane a des énergéticiens comme a des
entreprises consommatrices de gaz.

Le Groupe cible notamment | es pays o0o% il existe des
offrant des conditions favorables a la commercialisation de sa production. Dans ce cas, le prix de vente
du biométhane est décorrélé du prix de marché du gaz naturel.

Le Groupe sb6impliqgque par ailleurs dans | es organisat:i
mis en place dans |l es pays o0o% il op r e, afin dbéappo
d®ci deurs |l ocaux, et do° ventgelsehangamerdsuéglemendidiresnt i ci per | es
Par ailleurs depuis sa cr ®ation, |l e Groupe a | 6ambit
indépendamment de tout mécanisme de soutien gouvernemental, dans le cadre de contrats BPA. I

sbappuie pour cela sur | a per fXPrgmaernceede greduire dugazechnol o
renouvelable a prix trés compétitif en valorisant un sous-produit du traitement des déchets. La signature

ddéun premier contrat BPA en Espagne au d®but de | dan

naturel était a un niveau relativement bas en Europe, en atteste. En France pour les installations plus
grosses il est possible de signer des BPA & des prix plus élevés que le tarif proposé dans le cadre du
mécanisme de soutien gouvernemental.

Pour accompagner son développement dans des pays ou la vente du biométhane se fait a travers des

contrats BPA, |l e Groupe sbest dot® dbébun d®partement £
le biométhane produit par le Groupe, a travers la sécurisation de contrats long terme pour la vente du

bi om®t hane pour | dessenti el des volumes produits et
restants. Dans un marché du biométhane plus attentiste aux Etats-Unis, le département Energie a

renforcé seséqui pes dans | 6objectif de consolider sa pr ®sen

tout en développant de nouveaux axes de prospection.

Le département énergie travaille également & dégager de nouveaux revenus pour les projets que ce
soit a travers la vente de crédits carbone ou de CO2 par exemple.

Enfin, aux Etats-Un i s , |l e Groupe estime °tre en mesure de b®n®
(Investment Tax Credit) et de production (Production Tax Credit) dans le cadre de I'Inflation Reduction

Act (« IRA ») voté par l'administration Biden (cf. § 9.2) pour tous les projets dont la construction a

démarré avant le 31 décembre 2024. Concernant les projets dont la construction a démarré aprés le

ler janvier n2 025 ampplasl déadpnmoins, cette éventuelle remise en cause ne

concernerait pas les projets démarrés en 2024, pour lesquels le mécanisme est acquis. Par ailleurs,

ces subventions représentent une opportunité pour le Groupe dans la mesure ou elles ne sont pas

prises en c oquiipre écondniqueded poojets.

Description du risque

Les unités WAGABOX® injectent leur production de biométhane directement dans les réseaux de gaz.

Lébacc s au r®seau est donc indispensable © | eur fonct
plus en mesure dbéinjecter, el | eseditedesteekagedestdéchetsar r °t ®e
est alors envoyé vers une torchére.

Dans |l a phase de r®alisation du projet, Il e Groupe pas
gaz pour -cqiueprcoec ude au Danscertaing pdys,ieeolt du raccordement peut se

révéler trés élevé, et parfois supérieur aux estimations réalisées par le Groupe dans la phase de
développement. Un coup de raccordement treés élevé est de nature a peser sur la rentabilité du projet,

voire méme dans certains cas a empécher sa réalisation.

14
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Dans |l es pays 0% |l es projets dodéinjection sont nouvea
par manque dbdoexp®rience, i mposer des sp®cifications
produire, ou m°me refuser | réitadans cestain® cas co@momettte,la ce qui
r®al i sat i oourethd@ear son gemarrpge.tPar ailleurs le gestionnaire du réseau de gaz pourrait

ne pas respecterses d®l ai s contractuels denrai®®addsmt poobldume
techni qumi noiustadatif par exempl e, auquel chserai td®ma

®v e nt u e ddcaénte gut pourrait affecter la rentabilité du projet.

Pendantlaphase doéexploitatWAGBAB®EOoUrari miesntundd ®soir emp°ch
en raison déun ph®nom ne de saturation du r®seau de ¢
dans une maille du réseau de distribution qui dessert un nombre limité de consommateurs, et peut donc

setrouversatur ®e pendant | a saison chaude, |l orsque | darr=°t
baisse de la consommation. Un tel événement conduit généralement le gestionnaire du réseau a

bl oguer momentan®ment | 6acc s “ s on Cett®siteatiom eshde ni veau
nature ° p®naliser | a production de | 6unit® et peut p

Mesures de gestion du risque

Le Groupe concentre la prospection commerciale sur les sites de stockage des déchets pouvant étre
raccordés a un réseau de gaz dans des conditions économiques garantissant la rentabilité du projet.

D s Ila phase de d®vel oppement commercial, |l e Groupe s
volont® de faciliter | 6acc s ° son r ®seau. Cdest g®r
déinjection de biom®thaneegontddubuanti f pe@Pesamer eba
distribution de gaz fossile, qui pourrait se voir men
années a venir.

Pr®al abl ement ° toute discussion commerciale avec | 6e
une étude de raccordement approfondie, détaillant notamment la faisabilité technique, la durée des
travaux, et |l e co¥%t de tdop®rdéement Haase te icapo DI bl
des rai sons techniques, ®conomi ques ou admi ni strati
abandonn®. Le Groupe ®tudi e, alors ddéautres options

biométhane par camion (« gaz porté » ou virtual pipeline) sous forme comprimée ou liquéfiée
(« bioGNL »).

Dans le cadre de cette étude de faisabilité, le Groupe évalue également la capacité du réseau de gaz a
écouler sa production de biométhane, tout particulierement pendant la saison chaude. Le Groupe
développe des solutions pour pallier ce risque comme :

0] |l e di mensionnement ®e | 6unit® WAGABOX
(i) privil ®gier un r®seau de transport du gaz plut?

de saturation est inexistant.

Dans |l e cas 0% I®P&wsni treacWAGABREGX ~ un r ®seau de distr
occasionnellement saturé, le Groupe peut envisager, en concertation avec le gestionnaire du réseau,

|l a const r umallageén rdéluinart un autre r ®seau Ooderebgurssst r i but i
di spositif de compression permettant de faire remonte
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342 Risques | i®s ~ | 6activit® et ~ la strat®gie du Gr

Description du risque

Le Groupe ®volue dans | e secteur de |1 06ing®nierie des
industriels |i®s aux produits utilis®s et aux proc®d:!
des sites de stockage des déchets.

Lébexploitation dé®qui pements sous pression implique d
de projections, déondes de choc, et do6®mi ssions non
dangereux.

Certains gaz trait®s, tels que | e m®t hane ou | d6hydrog
dangereux (gaz inflammabl e, gaz toxique). Débautres, t

provogquer des ph®nom n e sxygehé) een mikieu eonfiné Las paédés de d 6 o
cryogénie, consistant a refroidir le gaz a trés basse température, peuvent étre cause de brdlures

cryog®ni qgues, dbéanoxie ou dobéexplosion.

Enfin, les unittéss WAGABOX®c onsomment de | 6®l ectricit® et sont reli
coll aborateurs se trouvent, de ce fait, expos®s ~ des
et dbébexplosi on, potentiell ement agapkesav®s par | a mani p
Loexploitation desegunriet ®s dWASGABNxXe par | es technicier

siége social ou au siege de chaque filiale. Cette gestion a distance entraine également un risque
complémentaire pour les techniciens sur site en cas de démarrage fortuit.

Lébexpl odietsatumint ®s de producti on comporte enlesoutr e t
collaborateurs sont exposés, en plus des risques précédents, aux risques de hauteur, de manutention,
thermique, de circulations routiéres ou encore aux chutes de plain-pied.

Tout accident survenant dans |l e cadre de | d6exploita
dysfonctionnement techniqgue ou une erreur humai ne, €
graves voire mortelles. La survenue dobéun accident industri el pourtr

pour les personnes et pour les équipements, et par conséquent pour la réputation et la situation
financiére du Groupe.

Mesures de gestion du risque

En mati re de s®curit®, et notamment | orsquéil sbagi
une obligation de r®sultat et fait de |l a ma’ trise des
Qualité, Hygiéne, Sécurité, Environnement (« QHSE »), qui emploie une dizaine de personnes en
Europe et en Amérique du Nord, dont la mission consiste notamment & structurer une démarche sécurité
couvrant | 6ensemble des activit®s du Groupe dans tous

Le service sécurité est responsable du développement des trois principaux piliers de la sécurité ;
opérationnel, organisationnel et culturel.

Pour ce faire, des objectifs annuels sécurité sont arrétés en fonction des objectifs stratégiques définis
par la direction.

Les outils opérationnels, a savoir les procédures, check list, affichages, sont élaborés pour répondre
aux objectifs s®curit® et sont compl ® ®s par des for m
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Un systeme de formation interne complet est mis en place pour couvrir par la formation tous les risques
liés aux activités du Groupe. Ce systeme permet également de former toutes les parties prenantes,
sous-traitants comme managers, aux besoins et impacts de la sécurité.

En plus des formations et certifications imposées par la réglementation, le Groupe dispense a

| 6ensemble des <coll aborateur s, et en particulier 7 t
construction, | 6expl oitati OMAGABOX®, Ides formmtiomstseéoifmues, e des
approfondies et obligatoires sur le fonctionnement de la technologie, les risques inhérents aux

di ff®rentes interventions, et |l es proc®dures ° mettre
Tous |l es retours dbéexp®rience | i®s " | a s®curit® son
d®t ai ll ant | 6arbre des causes et | es mesures correc

reproduisent.

De plus, |l e Groupe se conforme de |l a mani re |l a plus
portant sur la sécurité industrielle en vigueur dans les pays ou il intervient.

Toutes les normes de constructions sont respectées pour les équipements sous pression, les

®qui pements ®lectriques, |l es ®qui pements en pr ®sence
les équipements importants pour la sécurité. Tous les éléments des installations sont ensuite revus

dans des études liées a la sécurité industrielle afin de mettre en place des sécurités supplémentaires,

collectives ou individuelles.

Le Groupe a par ailleurs souscrit des assurances couvrant la responsabilité civile pour les dommages
caus®s aux tiers du fait de |l a construction, ®&e | 6expl

Description du risque

Au 31 décembre 2025, le Groupe réalise29% de son chiffre doéaffaires ° | 6i
Le d®vel oppement ~° | éinternational requiert pour | e C
en place dbébune ou plusieurs filiales d®di ®es dans | a

(organisation et structuration du développement et des outils de production par rapport au marché) et

une compréhension de la dynamique de marché et de la réglementation locale. Si le Groupe éprouvait

des difficult®s ou ne parvenait pas ~ d®pl oydass sa str
nouveaux marchés, notamment aux Etats-Unis, au Canada, en Amérique du sud et en Europe, cela

pourrait avoir un effet défavorable significatif sur ses perspectives, son activité, sa situation financiere

et ses r®sultats dobéexploitation.

Les risques liés a la stratégie de déploiement international du Groupe sont multiples et incluent

notamment les risques suivants :

- instabilit® de | 6environnement politique et d®t ®r |
qui peuvent entrainer une récession avec des risques de faillites de fournisseurs clés, des
difficultés de financement mais aussi des risques de pertes en cas ddoexpropri ati on,
nationalisation, de confiscation des biens et des avoirs, ou des mouvements sociaux ou des
actes de malveillance ou de terrorisme. L6instabi
développera pourra engendrer des incertitudes sur les mesures locales en faveur des énergies
renouvelables ou encore sur les politiques fiscales et notamment douaniéres. Une forte
détérioration des relations commerciales mondiales pourrait donc avoir un impact défavorable
sur les résultats et les perspectives du Groupe.

- contraintes juridiques et commerci al es pour | 6 ®t
opérationnelle sur les divers marchés ;
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- difficultés dans le recrutement de ressources locales (collaborateurs, partenaires
industriels, etc.) ;

- risques géopolitiques entrainant des difficultés a maintenir la sécurité des personnes ;

- dispersion des compétences, des ressources et des centres de décision ;

- non obtention des permis nécessaires et modifications de la réglementation applicable ;
- allongement de la durée de développement et de démarrage des premiers projets ;

- adaptation des processus industriels aux éventuelles spécificités locales avec un risque
déall ongement de | a dur ®e de ;construction des pre

- volatilité des politiques locales en faveur des gaz renouvelables ;

- risque de changement de politique ®nerg®tique dan
| 6

6abandon du gaz pour | e tout ®l ectrique et ~ | on

- besoin de financement en fonds propres pour le déploiement de la structure et le
préfinancement des premiers projets ;

- pr®sence de corruption ou de risqguesetaccrus en ma

- risque de change ou de devise (inconvertibilité, intransférabilité), risques de taux en monnaie

locale.
Léincapacit® du Groupe ~ retenir des personnes cl ®s e
ou des difficultés inattendues rencontrées pendant son expansion, pourrait impacter défavorablement
son activit®, s on c hinf flnangére,dsésartsul@ats 0w s£$ perspactiveside u at i o

développement.
Mesures de gestion du risque

Le Groupe a adopt® une strat®gie de croissance organ
équipes locales, ce qui permet de batir des fondations solides pour un développement durable de
|l activit®.

Lébobjectif du Groupe est de

- pouvoir rapidement sbéaffranchir des m®cani smes de
“un prix comp®titif, que.l que soit | e pays doéi mp
- limiter les risques liés a la croissance internationale en déployant la solution sur quelques
marchés ciblés aux dynamiques différentes.
Le Groupe recourra lorsque cela est possible a des mécanismes habituels de couverture des risques
de change (dérivés, natural hedge notamment) et de couverture de taux.
Enfin, le Groupe peut capitaliser sur la signature et la mise en service réussie des premiéres unités
internationales, cette phase de développement et de construction étant désormais dé-risquée dans trois
pays stratégiques ouvrant un potentiel significatif.
Description du risque
Le Groupe prend en charge toutes les étapes de la réalisation des projets WAGABOXEj usqud”™ | a mi s
en service des unit®s, en sbappuyant sur ses ®quipes
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i fait appel " di ff®rents fournisseurs de composar
spécialistes de la chaudronnerie de précision pour leur intégration. Le Groupe ne dispose pas de
capacités de fabrication en interne et est donc particulierement exposé en cas de d®faill an

fourni sseur -tratant. d6un sous

Le codt de construction peut varier en fonction :

- du prix des mati res premi res n®cessaires 7 |
ou | 6al umini um)
- du co¥%t des ®quipements cofistitutifs de | dunit

- de la disponibilité de certains composants clés (membranes de filtration, cartes
électroniques, échangeurs cryogéniques) ;
- de droits de douanes éventuels.

Dans le cadre de son activité, le Groupe sous-traite a différents fournisseurs ou équipementiers une

partie de |l a conception, de | dapprovisionnement et de
la cha " ne dbéapprovi si os le&mgea fourrdittétreccenfrontp & des deraandes r e

de couverture de surco¥%ts de construction susceptible
initialement.

Le Groupe pourrait rencontrer des difficult®s pour
®gqui pements, en raison notamment de | éincapacit® dobéur
probléme dans le transport ou la livraison. Le risque est plus important pour les pieces critiques (vannes

cryogéniques, membranes, échangeurs, compresseurs, etc.)d o n t | approvisionnement
seul fournisseur ou ddédun nombre r®dui't de fournisseu
mesure sont colteux et requiérent des délais de fabrication et de livraison importants.

Léindisponibilit® de certains ®qui pements et composan
r®alisation des projets, ou des pertes dobéexploitatio
défectueuse sur une unité en exploitation. Ces situations peuvent provoquer un manque a gagner qui

pourrait ne pas étre intégralement compensé par les clauses de pénalités incluses dans les contrats

conclus avec les fournisseurs et les équipementiers.

De facon générale, les cocontractants du Groupe peuvent faire face a des difficultés

débapprovisionnement, des retards de | ivraisons, ou d
doaffecter |l e prix et | es condi tiresoanascondeptiorbdesunitts on des
WAGABOX®, do®t endre |l es d®l ais de I|livraison de ces unit

de perturber le développement et la construction des projets.

Le Groupe, du fait de sa forte croissance est exposé a une potentielle insuffisance de capacité
industrielle de ses fournisseurs stratégique, si ces derniers ne parvenaient pas a suivre le rythme de la
demande générée.

Léactivit® du Groupe implique | e-gabariasursdesdluxtEurape- c o %t e u
Ameérique du Nord ou intra-Amérique du Nord. Cela expose le Groupe a des fluctuations de ces colts

en fonction des événements internationaux, a la fois sur les aspects transport (ex : Conflit au Moyen-

Orient modifiant la disponibilité du transport et engendrant une hausse de ces co(ts) et sur les aspects

douaniers (ex : hausse des droits de douanes).

Ces circonstances pourraient r®duire |l a valeur des pi
pouvant avoir une incidence d®f avorable significative

Mesures de gestion du risque

Le groupe a structuré une équipe dédiée a la supply chain, comptant une trentaine de personnes en

Europe et en Am®rique du Nord, " |l a date de publicat
Cette équipe est organisée autour de quatre pdles : gestion des achats et des approvisionnements ;

gestion des stocks et des flux ; transport et douane ; fabrication.
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Pour sécuriser ses approvisionnements, le Groupe noue des relations durables avec un certain nombre

de fournisseurs stratégiques, avec lesquels il partage notamment ses prévisions de commandes sur

des dur ®es abukeamoti sj,u spppw&r”™ sbdbassurer que ces derniers
sa croissance rapide. Le Groupe s 0 edadreslearampabant si gner
not amment doéoffrir des garanties en termesaahsi d®I| ai s
annoncé en 2024 un accord de collaboration avec le groupe Fives, spécialiste de la cryogénie et premier
fabricant mondi al dé®changeur s de chaleur, en vVue
cryogéniques.

Le Groupe déploie par ailleurs une politique de double approvisionnement (« Dual Sourcing ») pour
| 6ensemble de ses approvisionnements strat®giques.

Le Groupe dispose en interne dobéun stock de pi ces

cryogéniques, membranes, pieces détachées des compresseurs, etc.) dont la fabrication ou la livraison

pourrait nécessiter des délais importants. Ces stocks sont mobilisables rapidement pour assurer le

respect des plannings de d®marrage, ou pour °tre en
d®f aill ance ddébun ®quipement sur une unit® en exploit
Gestion Intégré (« ERP ») assurant un pilotage automatisé du niveau des stocks.

Enfin,le Groupeaconstruit un atelier dbébassemblage de modul es
soci al " Eybens (ls re), afin dé°tre en mesure dbaug
production. Celui-ci sera exploité par un de ses sous-traitants.

Pour faire face au risque du transport, Waga Energy adopte une stratégie industrielle se déclinant en
plusieurs points :

- D®vel oppement dbéun r ®s e draitantsl @erméttant rden falrigueruless / s ou s
équipements au plus prés des sites de production afin de limiter le recours aux transports
longue distance

- En 2025, le Groupe adémarré| 6 expl oi t at i tocalisépiés de Philadelphie pdédié
aux besoins du territoire des Etats Unis.

- Développement de partenariats sur le long terme

- D®vel oppement de partenariats avec des courtiers
de | 6ex®cution des op®rations douani res gr ©ce

- Veille reglementaire aupres de sociétés de conseil en conformité douaniére pour anticiper les
évolutions réglementaires.

Description du risque
Le Groupe est exposé aux risques inhérents a une activité industrielle.

Le fonctionnement des unités WAGABOX® peut étre affecté par des pannes ou par la défaillance de

certains composants ou équipements, avec pour conséquence une diminution des performances,

notamment de la disponibilité. Ces pannes et défaillances peuvent avoir plusieurs causes :1 dusur e doéun
composant ou dbébun ®quipement, la d®f aillance dobéun f c
d®l i b®r ® de sabotage. Ce type dbéincident ou dobéerreur
unité pendant une période plus ou moins longue ainsi que des pénalités.

Le fonctionnement du module cryogénique des unités WAGABOX®n®cessi te un stockage
l'iqguide ° proximit® de | 6installation. Son remplissa
manquement de ce prestataire, l unit® ne serait pas ¢
requi ses puduréseawde @striaution de gaz naturel.
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Léoexploitation des unit®s est contr!'l ®e ~ distance, e
pannes de réseau, pouvant générer des problemes de pilotage avec des conséquences sur la
production ou | a s@&t8A4«M deud dlintalllatcylmer s®cur it
informatique »). Par ailleurs, le Groupe fait face au risque que certains concurrents développent plus

rapi dement des solutions doéintelligence artifecielle
sa compétitivité.

Par ailleurs tout aléa dans la performance des unitts WAGABOX® en expl oi tati on, r ®su
d®f aill ance, dbébune panne, dodéun arr°t, dodédune quantit®
ou dbébune qualit® de biom®t hane non conforme aux cri:

Groupe, engendrant de s frais suppl ®ment aires et susceptible
économiques directes.

En cas de d®faillance doéun composant ®mgesdificol@sadans | a pan
la chaine logistique pourraient retarder la remise en service.

Une interruption non programmeée du fonctionnement des unités WAGABOX® provoque généralement
une hausse des co¥%ts dbéexploitation et dbéentretien. (
I

titre des contrats de vente du bi om®t hane et ainsi r®
a payer des pénaltésau gestionnaire du site de stockage ou ° 10
suppl ®ment aires | i®s au co%t accru de | 6exploitation
| a r®siliation ddéun contrat et pourrait provoquer

correspondant.

Le fonctionnement des unit®s WAGABOXE consomme de | o
| 6®l ectricit® est partag® avec | dexploitant du site d
durable du prix de | 6®l ecdirgrrii fti® aptoiufr raadrt laevoi ¢ 0 3tns i

conséquences directes sur la rentabilité de certains projets, dans la mesure ou les tarifs de vente du
biométhane ne sont pas tous indexés directement sur ce prix.

Le fonctionnement des unit®s WAGABOXE n®cessite | o6us
Groupe est exposé a la fluctuation du prix de ces adsorbants. Une augmentation du prix des adsorbants,
et du co%t ddapprovi si onne m&enlarergabilitédes pmjetSoorzarge |, pourr a

La survenance de ces événements pourrait avoir un effet défavorable significatif sur les activités, la
situation financiére, la réputation, les résultats et les perspectives du Groupe.

Mesures de gestion du risque

La performance économique du Groupe est directement liée au bon fonctionnement des unités

WAGABOX®. Afin de maitriser la performance de ces installations sans dépendre de tiers, le Groupe

g re toutes |l es dimensions de | 6exploitation des unit
quotidienne, gestion du stock de piéces, etc.). Cette approche permet également de maitriser la

formation et les compétences des intervenants.

Le Groupe renforce régulierement les procédures de pilotage des unités a distance et met en place des
interventions de maintenance préventive ou curative. Le Groupe a constitué un stock de piéces critiques
en France et en Amérique du Nord. Par ailleurs,dans | e cadre de | 6explo®tation
le Groupe possede une indépendance informatique par rapport a ses logiciels associés a sa gestion,
de telle sorte que chaque WAGABOX® est indépendante des autres du point de vue des systémes
d 6i nf o dimitant d@insi les conséquences des risques cyber. Chaque unité WAGABOX®est équipée

ddéun automate capable de mettre automati quement I 6i n
défaillance technique grave. Les unités du Groupe sont développées sous des normes de sécurité

i ssues de | 6industri e mfarmmiles piusexigeantes au gyandeien termesde o mpt a
s®curit® dbéop®ration pour | es ®qui pements et | es pers

Le Groupe met ®gal ement en place des m®canismes conf
| 6expl oitation de sformukes de @astagi\idSAr8@s<dd clauses de renégociation.
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En ce qui concerne la fourniture dbéazote l i qgui de I
engagements contractuels forts de la part de ses fournisseurs en termes de disponibilité. Concernant

en particulier le risque de Grlupa asmegociéddans ka méjdritédes | 60 ®l ec
projets en France un partage du c o %t de | a consomma
stockage, au travers dodébun ajustement de | a redevance
| 6i mpact @e6doethau$sde [ 06®l ectricit® sur |l e co%t dbdex
|l es conditions de march® sont favorabl es, l e Groupe
pluriannuels ou des contratsittde couverture du prix de

Description du risque

La r®alisation doéun projet WAGABOXE n®cessite ~ |la f
avec un op®rateur de site de stockage de d®chets, et
un acheteur de biométhane. Ces deux contrats sont donc interdépendants, chacun étant nécessaire a

Il a bonne ex®cution de | dautre.

Si chaque contrat (contrat dbéachat de biogaz et contr

parties signataires et leurs obligations, les deux contrats doivent étre construits et négociés de maniére
cohérente et coordonnée, chaque écart ou désalignement entre les deux contrats devenant un risque
potentiel pour le Groupe.

Il en est ainsi, notamment de la durée des engagements contractuels qui doit étre la méme entre les
deux contrats ; de la gestion du risque volume pour prendre en compte les contraintes de volume
minimum imposées dans le contrat de vente du biométhane ; de la gestion des mécanismes de révisions
des prix ; des cas de force majeure ; des mécanismes de résiliation ou encore des systemes de loi qui
doivent étre aussi proches que possible entre les deux contrats, ou les mécanismes de résolution des
litiges qui doivent rester compatibles entre les deux contrats.

Cette interdépendance entre les contrats est également une source de complexité pendant les

n®gociations et donc © | 6origine dbébun risque dbéallong
qubune source potentiell e ddeandi flfo®rxeRBncdust i aovne cd el ecse sp acrot!
En cas doéimpossibilit® dbéaligner l es conditions ou e
honorer ses engagements, le projet pourrait se trouver en porte-a-faux et étre soumis a des pénalités

par | dune ou | 6autre des parties.

Mesures de gestion du risque

D6bune mani re g®n®rale, pour g®rer |l es risques | i ®s

sur:

T la comp®tence de ses business d®vel oppeurs et | dad
dont ils ont |l a charge ainsi gud”™ l a strat®gi e com

1 la compétence des membres de la direction Energie (qui interviennent directement dans la
sécurisation des contrats de vente de biométhane et assurent une veille Iégislative sur le sujet de
la commercialisation du biométhane),

1 le développement des compétences de ces acteurs, par les actions de formation, le partage de
bonnes pratiques contractuelles, |l eur formation au

T une analyse syst®matigue des risques de chaque cor
et plus particulierement au vu du contexte international actuel, les clauses de modifications des
lois applicables.
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Cette alliance de comp®tences et dbébexpertises, souten
et Accompagnement des Contrats-Pr oj et s, par | 6exi stence dbéoutils et
garantie de qualité et de robustesse des contrats ainsi conclus.

Apr s |l a signature des contrats, l e Groupe sbdappuie
mi se en Tuvre et de suivi des contrats projets, finan
des engagements de chacune des parties. Le Groupe assure également un suivi commercial régulier

avec | densemble de ses contreparties pour d®tecter au
traiter de la maniere la plus efficace possible, et en réduire les impacts potentiels.

3.4.3 Risques de marché et risques liés a la situation financiere du Groupe

Description du risque

Le Groupe est d®vel oppeur, investisseur et exploitan

WAGABOX®. Le financement de ses actifs fait donc partie intégrante de la stratégie du Groupe et de

sa performance. Cette activité de construction, installation et exploitation des unités WAGABOX® est

fortement consommatrice de capitaux et nécessite de lever régulierement des financements et des
refinancements qui peuvent étre significatifs, par recours a des instruments de dette et/ou de fonds

propres. La majorité des financements du Groupe se déploie au niveau des sociétés de projet (« SPV »

ou « Special Purpose Vehicle ») ou de holding intermédiaires (AssetCo) regroupant plusieurs SPV, avec

un levier financier (part du financement en dette sur le financementtot al ) pouvant %l |l er | us
sbagi't maj oritairement de financements Lacapasitéeduecour s
Groupe a obtenir un financement a ce niveau de levier pour ses projets dépend de nombreux facteurs,

a la fois internes et externes : géographie concernée, risques politiques et réglementaires, stade de
développement des projets (obtention des autorisations et permis nécessaires a la construction), niveau

de profitabilité des projets, conditions de marché (liquidité, taux, etc.), ou disponibilité et conditions des

BPA (quantum, prix,durée) . Ces financements sont souvent compl exe
portent généralement sur un portefeuille de plusieurs projets pour atteindre une taille critique minimale.

En France, la capacité du Groupe & obtenir des financements ou & obtenir des financements a des

conditions au moins similaires aux conditions obtenues précédemment i notamment en matiere de

levier, maturité ou encore de co(t du crédit i dépend des conditions de marché sur lesquelles le Groupe
nbexerce aucun contrt!le ou qudéun contrtle | imit®. Su
premiers financements et | 6atteinte du |l evier financi
la nécessaire montée en compétence dans la connaissance des acteurs financiers et des spécificités

du secteur, de la bonne compréhension par les financeurs locaux des risques relatifs aux projets du

Groupe, et de |l a constitut i on galfésante pquoattiterdes financeurs.e de pr
Les conditions de financement peuvent également évoluer en raison de facteurs inhérents a la Société

et au Groupe tels que le risque pergu par les financeurs concernant les activités du Groupe ou les

projets financés, mais également des facteurs externes tels que de nouvelles réglementations
bancaires, une r®duction drastique de | 6o0offre de cr ®d

La capacité du Groupe a lever des fonds supplémentaires dépend donc des conditions financiéres,

économiques et conjoncturelles. Le Groupe ne peut garantir que des fonds supplémentaires seront mis

“ sa disposition | orsquboil,geeilesditsifonds sérantsdspomblegddes | e cas
conditions acceptables. LO6incapacit® du Groupe ~ obte
atteindre ses objectifs en termes de montants doéinv
important a ses actionnaires et au marché pour répondre aux besoins en capitaux propres du Groupe

ou par un ralentissement de son développement.

En particulier, le nouveau contexte politique aux Etats-Uni s pourr ai t r®duire | dapp!
financer | es projets d®vel opp®s par Waga Energy. Cel a
élevés, des covenants financiers plus restrictifs, et/ou par des montants de dette a lever plus faibles, en
particulier si les banques perdaient confiance dans le maintien du mécanisme du RIN, qui sous-tend la
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valeur de la part variable des ventes de biométhane,ettou s o6i | s o6av ®r sigherdepBPAs di f f i
suffisamment longs, les banques dimensionnant les montants de dette projet sur la base des années
de cashflows sécurisées par des BPA. Par ailleurs, en cas de retard de signature de contrats de BPA,
de contrats déinterconnexion et/ ou dbdédobtention de pe
pourraient étre décalés. Si de tels scénarios se réalisaient sur cette géographie concentrant une part
importante de la croissance future du Groupe, cela pourrait se traduire par des perspectives de
croissance ralenties et/ou par un recours plus important aux actionnaires et au marché, et/ou par un

recours a des structures en joint-venture avec des investisseurs financiers a un codt plus élevé,
réduisant la part des cashflows revenant au Groupe.

Par ailleurs, ces contrats de financement, conclus par la Société ou ses filiales, incluent généralement
des engagements ou fAcovenantso financiers et non fi
couverture du service de la dette, et autres engagements classiques pour des financements de ce type.
Pour plus de d®tails, se r®f ® er au chapitre 8.3 du p

En cas de non-respectdd umovenant , |l e Groupe pourrait notamment s
de la dette projet avec une incidence défavorable sur la liquidité du Groupe, sursa c a p a & obtef®@r
des financements ou sur le co(t de ses financements futurs.

En outre, le fait pour le Groupe de rencontrer des difficultés financiéres importantes pourrait causer
| 6activation des clauses de d®f auts croi s®s pr ®sentes
ainsi des défauts simultanés sur plusieurs projets au niveau des sociétés de projets. Si la Société
néobtient p a s whier) dee pré&ienirs ouauh acoord de€ restructuration de leur part, ces
derniers peuvent étre en droit de saisir les actifs ou les titres remis en garantie (notamment la

parti ci pati on du Groupe dans |l a filiale qui d®tient | 06i
La survenance de ces événements pourrait avoir un effet défavorable significatif sur les activités, la

situation financiere, la réputation, les résultats et les perspectives du Groupe.

Enfin, |l e Groupe est expos® de mani re | imit®e au ris
financiéres a long-terme sont rémunérées a taux fixe ou, pour celles qui sont a taux variable, ont été

transformées en taux fixe par un s w a ge taux efficace. En revanche une augmentation des taux

directeurs aurait une incidence sur les conditions des nouveaux emprunts a mettre en place.

Mesures de gestion du risque

La robustesse du mod | e dobéaffaires du Qasbfloysetlar eposant

maitrise de son activité opérationnelle, démontrée depuisneufans au tr aver s32lurtésx pl oi t a
WAGABOX® au 31 décembre 2025, est de nature & susciter la confiance des banques et des
investisseurs et ° faciliter ainsi | 6acc s au mar ch®

Le Groupe dispose de solutions de financement diversifiées, lui permettant de respecter ses

engagements financiers © court et moyen ter me. En ef f
un grand nombre de partenair escorffianceasolide ietpérenegansle ont t ®n
temps. Il est en contact permanent avec | es banques e

de financement, assisté le cas échéant par des conseils externes pour les premiers financements dans
un nouveau pays. A t i tr e (¢kdGeoupe magnéeen 2025 une nouvelle ligne de crédit de 180
millions de dollars US pour financer ses projets ameéricains.

Par ailleurs, avant tout e nGgoapg eonsétnetde fdconsystématiquesue a u  pr O |
plan de financement, avec une revue par anticipation des conditions et risques liés a la mise en place

et au suivi des financements. Au cours des 2 derniers exercices, le Groupe a également renforcé
significativement ses fonds propres et ses capacités de financement. Ainsi en mars 2024 le Groupe a
réalisteunaugment ati othe d®2 crmipl It,jadnuwsi dlouweiusigaesgaasrlarfaulée une

dette corporate de(ddmMt mid | momtsanmdtbear ®s® augment ® ~
témoignant de la confiance des banques dans les perspectives du Groupe. Enfin, la prise de

participation majoritaire du fonds d 6 i n f r a €QTr TwanditionrIrdrastructure Investments dans le
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capital de Waga Energy en septembre 2025 apporte au Groupe un soutien financier solide pour financer
sa croissance.

Concernant le risque en matiere de covenants, le Groupe procéde a un suivi détaillé du respect des
covenants d®finis dans | 6ensemble de ses contrats de
effectués en interne et des reporting périodiques sont envoyés aux banques et aux investisseurs.

Lorsque le Groupe anticipe un cas de non-respect de ces covenants sur une période donnée, il engage

en amont des discussions avec | es contr e pnaaritvikers)y dans
31l décembre 2025, | 6ensemble des engagements, notamment ceux
financiers, sont respectés.

Concernant |l e risque de taux, | e Groupe pr il ®gi e de
ce qui permet ainsi de se pr®munir contre ®ventuell

o <

i
d e

Description du risque

Le Groupe exercant son activité dans différents pays (Etats-Unis, Canada, Espagne, Italie, Brésil, UK
et France), il est expos® © de potentielles modificat
des normes fiscales peut concerner notamment les prélévements obligatoires, la TVA applicable aux
projets du Groupe, tout mécanisme de retenue a la source sur les revenus distribués, ou le traitement

fiscal de |l a d®ductibilit® des int®r°ts dbéempy unts s
®volutions du taux do6éi mposition des diff®rentes fillia
de | 80OCDE, du G20 ou de [ 6Union europ®enne peuvent a
fiscale du Groupe. Les multiples mesuresde | 6admi ni stration am®ricaine sur
douane pour | es produits en provenance notamment du

un renchérissement des colts de revient des WAGABOX® installées aux Etats-Unis (pour la partie
importée depuis la France et le Canada) et a une moindre prévisibilité de leurs codts.

Par ailleurs, | a contestation par | es autorit®s fisca
" des redressements, au paiement do6imp!'ts suppl ®ment a
garanti que les autorités fiscales valident les positions fiscales jugées correctes et raisonnables par le

Groupe ou son conseil fiscal. Tout paiement lié a une procédure fiscale entamée contre le Groupe

pourrait avoir un effet défavorable sur son activité, ses résultats, son activité financiére et ses

perspectives.

La politique de prix de transfert mise en place par le Groupe exige une transparence vis-a-vis des
autorités fiscales quant a la refacturation des colts encourus ainsi que les marges appliquées. Si le
Groupe devait subir un contréle fiscal débouchant sur une interprétation différente des autorités fiscales
ou la mise en place de procédures de redressement fiscal en cas de manquement avéré au titre des
mesures intra-groupe en place de prix de transfert, cela pourrait générer non seulement des charges
associées au contentieux fiscal, ou aux éventuelles amendes administratives mais également un risque
de réputation dans la juridiction donnée.

L6i mpact de ces risques pourrait augmenter | a pressio
avoir un effet d®f avorabl e sur l e taux effectif doéir
Groupe.

Mesures de gestion du risque

Le Groupe a eu recours a des conseils fiscaux reconnus pour la mise en place de sa politique de prix

de transfert et | a&tatiha®icte s@wadlrweer IllorsHppeopudid® ®gal ement
|l ocaux dans |l es pays o% il est i mpl ant® pour sdassur
déclarations fiscales.

Concernant les droits de douane, leur augmentation, circonscrite a certains pays et a certains types

déo®qui pement , a eu un impact |imit® sur | e co%t de r
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compensé par une évolution pour le moment favorable des taux de change. Des programmes
déefficacit® op®rationnelle sont ®gal ement en cours p

Description du risque

Dans | e cadre de sa strat®gie de d®veloppement ~ |1 08in
de ses revenus en devises étrangéres.

Le Groupe se voit d s lors expos® “ un risque de chan
différentes devises concernées a date, principalement le dollar américain « USD » et le dollar canadien

« CAD », qui pourrait avoir un impact défavorable sur la situation financiére et les résultats du Groupe.

Mesures de gestion du risque

Le Groupe recourra a une politique adaptée de couverture du risque de change en fonction de son

d®vel oppement ° |l édinternational, b a s ® eHedglng» entreq u e me n t
revenus et codts, et le cas échéant sur des produitsdecouv er t ur e | orsquodil s sont di s
Description du risque

Le risque de crédit ou de contrepartie correspond au risque de perte financiére pour le Groupe dans le

cas ou une partie a un contrat conclu avec le Groupe ou une contrepartie a un instrument financier,

manque a ses obligations contractuelles.

Ce risque peut se mat®rialiser " tout moment pendant

financiére du client connait une dégradation significative ou que celui-ci devient insolvable, pouvant
ainsi entrainer une incapacité du client a faire face a ses engagements vis-a-vis de la Société et/ou des
retards dans les paiements dus a la Société.

Le Groupe évolue dans un marché du déchet dispersé et caractérisé par une faible concentration

(présence de multiples opérateurs de site de stockage de déchets). La stratégie du Groupe est axée

sur le développement international et une diversification visant & réduire sa dépendance au marché

frangais (cf. 85.5) . Si un march® | ocal sur |l equel dRvwoneuait
concentrationdes acteurs ou ddédune exposition aux <crises ®c:
pourrait ne pas étre en mesure de limiter totalement une éventuelle dépendance et le risque de crédit

ou de contrepartie en résultant.

Enfin, bien que |l e Groupe b®n®ficie en France dodéun t
ses plus petites unités, il reste soumis au risque de contrepartie dés lors que les conditions relatives a
la mise en place de la garantienesontpasréuni es ou qudéil contracte avec des

de contrat de gré a gré (Biomethane Purchase Agreement ou « BPA »).
Mesures de gestion du risque

Le Groupe privilégie des partenaires de confiance dans sa stratégie de développement. Dans les pays

oY il nbexi ste pas de m®cani sme garantissant |l e prix
plus grand soin la solidité financiére des opérateurs avec lesquels il contractualise. Dans certains cas,

le Groupe peut étre amené a demander des garanties financiéres pour sécuriser tout ou partie des

obligations de paiement de sa contrepatrtie.

A la date du Document dO6Enregistrement Universel, | es
conclus avec des grands opérateurs qui sont, a la connaissance du Groupe, financiérement solides. Au
31 décembre 2025, e chi ffre déaffaires r®alis® avec |l es quat
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pecti ¥smethd i ons dR6%Bud wscliisfofi téemid d a fofnasi rdedsd)dyr os ( s 0 |
ffre B@®miflflaiiores )®ée duos h(ddirte55chdo adt f ansesBoedat os (s o
ffre dbéaffaires).

3.4.4 Risques légaux, réglementaires et numérigues

Description du risque

La technologie WAGABOX® joue un role central dans le développement et la réussite des activités du
Groupe. A cet effet, le Groupe possede 5 brevets pour protéger ses technologies en France et a

| 6®t ranger relatifs not amment au coupl age igdee I a me
L6identification dodédune invention brevetable, |l e maint
des incertitudes et soul vent des questions juridique
pas la validité q u i pourrait °tre contest®e devant une instanc:¢
nullit® pr®sent ®e par un tiers. De m°me, |l e fait do-°t
sur l a commerciali sati on d 6 produitgoncudentiqti auratt ey méimds peut e

caractéristiques fonctionnelles. Les concurrents du Groupe pourraient en outre contourner ses brevets
et exploiter licitement une technologie proche de la sienne.

Si l es mesures prises par |l e Groupe pour prot ®ger |
WAGABOX®dans un pays donn®, né®t ai ent pas suffisamment
violation par le Groupe de droits de propriété intellectuelle de tiers ou de concurrents, cela pourrait avoir

un effet d®f avorabl e sur ibndiracciere Jes BsRltats ét fes per@peativiesat i o n I
du Groupe.

A cet égard, le Groupe ne peut pas garantir de maniére certaine :

0] gue ses produits ne contrefont ou ne vVviolent
propriété intellectuelle appartenant a des tiers,

(ii) quodi l ndexiste pas de brevets ou autres dr oi
susceptibles de couvrir certains produits, procédés, technologies, résultats ou activités
du Groupe, quand bien méme le Groupe se serait vu concéder une licence sur lesdits
produits, procédés, technologies, résultats ou activités,

(i) quedes tiers nodagiront pas ° | 6encontre du Gro
dommages-intéréts et/ou la cessation de ses activités de fabrication et/ou de
commercialisation de produits ou procédés ainsi incriminés.

Par ailleur s, des risques dbéactions en justice bas®@
détournements de droits de propriété intellectuelle ou de technologies appartenant a des tiers
construisant ou commerci al i s anWAGABOX® seraieatcsusceptibless i mi | a i
déentra " ner des co¥%ts substantiels et do6éi mpacter | a
type pourrait donc affecter la faculté du Groupe a poursuivre tout ou partie de son activité dans la mesure

ou il pourrait é&tret enue (i) de cesser de vendre ou dbéutiliser
propriété intellectuelle contestée dans une zone géographique donnée, ou verser des dommages-

int®r °ts importants, ce qui p o u r ficericd de la fiadtt duidétentels e s r ev e
des droits de propri®t® intellectuelle, l'icence qui
conditions d®f avorables et/ou (iii) de revoir |l a conc
droitsdepropri ®t ® i ntellectuelle de tiers, ce qui pourrait

pourrait, de fait, impacter ses efforts de commercialisation.
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Mesures de gestion de risque

Le Groupe a mis en place une stratégie de protection de sa technologie vis-a-vis de possibles
contrefacons, basée sur trois axes :

1. Des brevets déposés depuis plusieurs années et suivis

2. Lébanalyse de | a concurrence technologique et des |
permet de réaliser des études de facon périodique et qui alerte sur les dépbts de brevets
concurrents.

3. Lacapitalisation du savoir-faireinterne: | 6 expertise des ®quipes et | es

exploitation représentent un vrai avantage vis-a-vis de la concurrence.

Par ailleurs, afin de limiter les risques de violation des droits de propriété intellectuelle du Groupe par

un tiers ou de mise en cause de sa responsabilit® ~ 1
des tiers, le Groupe est accompagné par des conseils juridiques et attache une importance particuliere

ces aspects dans tous | es contrats qudil signe dans
é |la date du Document doéEnregistrement Universel, | e

concernant sa technologie.

Description du risque

Le Groupe, en tant qu'utilisateur de technologies informatiques, est confronté a des risques de
cybersécurité qui pourraient compromettre l'intégrité et la disponibilité de ses systemes d'information,
ainsi que provoquer des pertes de données sensibles. Ces risques sont inhérents a I'utilisation de
l'informatique et des réseaux, et peuvent avoir des conséquences graves Si une attagque ou une
vulnérabilité n'est pas correctement gérée.

Le contexte des cyber-menaces s 6 e s't consi d®r abl ement complexifi® au
informatiques sont de plus en plus sophistiquées et variées, augmentant ainsi le potentiel de
dommages. Par ailleurs, les régulations concernant la protection des données et la cybersécurité se
sont durcies. Le RGPD (Réglement Général sur la Protection des Données) impose des exigences
strictes sur la gestion des données personnelles, tandis que la directive NIS2 (Network and Information
Systems Directive) met en place des normes pour renforcer la cybersécurité des entreprises,
particuli rement celles op®rant dans des secteurs cri

En parall 1|e, | 6exposition m®di atiqgue croissante de
cybercriminels.

Les risques incluent toutes formes de phishing (Quishing, Vishing, Smishing etc), les logiciels
mal veil l ant s, vuéebilifsdes logziels oo systaaness Les rangongiciels représentent
une menace majeure, pouvant également provenir de fournisseurs ayant des accés légitimes aux
syst mes doéinformation du Groupe.

Les risques internes, tels que les accés non contrélés ou mal gérés, la mauvaise gestion des mots de

passe, ou | 6exfiltration de documents sensibles, sont
Lé6introduction de nouvelles technologies et m®t hodes
migration vers le Cloud et let ®1 ®t r avai | , augmente |l a surface dobéatt s
introduisent potentiellement une nouvelleported 6 ent r ®e pour | es cyberattaques.

Si ces menaces ne sont pas détectées et neutralisées, elles pourraient causer des interruptions de
service, des vols de données sensibles, des violations réglementaires, et nuire a la réputation et a la
situation financiere du Groupe.
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Mesures de gestion de risque

Le Groupe dispose d'un département des Systémes d'information dont I'objectif principal est d'assurer

la disponibilité, la continuité et la performance des services informatiques. Ce département est

®gal ement responsabl e de | a demsésueté ineformafiqueacuigepasedsurn pr ogr
une gestion des risques. L'objectif de cette stratégie de sécurisation est de garantir 'homogénéité des

mesures de sécurité et de gestion des outils informatiques au sein de I'ensemble des filiales de

I'entreprise.

Préparation et gestion des incidents : afin de se préparer a d'éventuels incidents, Waga Energy a

développé un ensemble de documents clés, comprenant un plan de reprise informatique et un plan de

réponse aux incidents. Le plan de reprise informatique est congu pour permettre une reprise rapide et
efficace des activit®s en cas doéinterruption, tandis
sur la détection, l'analyse, la gestion et la remédiation des incidents informatiques.

Choix des prestataires et infrastructure sécurisée : dans le cadre de sa stratégie "Full SaaS" (Software
as a Service), Waga Energy choisit des prestataires capables de faire fonctionner ses services dans
des environnements sécurisés et redondants situés au sein de I'Union Européenne. Cette approche
vise afaciliterlac ont i nui t teut ahdeapectant dds hoBnes de sécurité strictes.

Gouvernance et conformité : la sécurité des systémes d'information est supervisée par un référent
techniqgue cybers®curit®, qui est charg® de mettre en
systemes contre les menaces informatiques. De plus, un délégué a la protection des données (DPO) est
identifié pour assurer que la gestion des données personnelles respecte les réglementations locales et
international es en vigueur . La s®curit® de |
des normes internationales de sécurité des systémes d'information, telles que I''SO 27001, le CIS
(Center for Internet Security), et la norme IEC 62443.

Architecture réseau et protection des installations : I'architecture réseau de Waga Energy est congue

pour garantir une séparation physique des unités de production (qui sont isolées du systéme

d'information principal de I'entreprise, créant ainsi un cloisonnement physique (air gap). Cela permet de

protéger les systemes critiques contre les intrusions et autres risques en provenance du systéme

d'information IT. De plus, le réseau informatique de I'entreprise, qu'il soit filaire ou sans fil, utilise des

fonctions d'isolation de port et de clients. Cela signifie que les utilisateurs des réseaux filaires et sans-

fil néont pas la possibilit® de communiquer entre e
notamment les logiciels malveillants de type « ransomwares ».

Sensibilisation et prévention des attaques sociales : Waga Energy accorde une attention particuliére a

la formation de ses collaborateurs. Ainsi, une formation obligatoire a l'ingénierie sociale est imposée a

tous les employés. En complément, des mécanismes de protection sont en place pour filtrer les spams,

les spearphishing( phi shing ci bl ®) et l es tentatives doébusurpat.
membres du Comex et le domaine Waga-Energy.com. Des simulations de phishing sont régulierement

menées aupres des collaborateurs, pour tester leur réactivité et leur vigilance face a ces menaces. Les

piéces jointes sont également scannées avant d'arriver dans la boite de réception des collaborateurs.

Enfin, plusieurs solutions techniques ont été mises en place pour réduire les risques informatiques dont :

i Solution EDR (Endpoint Detection and Response) : Déployée pour lutter contre les malwares,
cette solution permet de détecter et répondre rapidement aux menaces qui ciblent les points
d'acces au réseau.

T Mise 7 jour automat i que :Geagarantiquetouslesappdréileutiligadntoi t at i o |
|l es versions |l es plus r®centes et s®curis®es des s

i Chiffrement des actifs : Les ordinateurs et téléphones utilisés par les collaborateurs sont chiffrés
afin de protéger les données sensibles en cas de perte ou de vol.

1 Gestion des incidents de sécurité via une plateforme XDR : Cette plateforme permet de
centraliser et de gérer les incidents de sécurité de maniére plus efficace.
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1 Veille sur les menaces et gestion des vulnérabilités : Waga Energy met en place une surveillance
continue des nouvelles menaces et un processus de gestion des vulnérabilités afin de réagir
rapidement face " | 6®volution des risques.

i Filtrage des acceés internet : Des solutions de filtrage sont déployées pour restreindre l'acces a
certaines catégories de sites potentiellement dangereux mais également aux sites ayant un nom
de domaine récent par ex).

1 Durcissement du systeme d'exploitation des ordinateurs : Cela comprend la configuration des
syst mes doéexploitation pour |l es rendre plus r®sis

1 Solution CASB (Cloud Access Security Broker) : Cette solution permet de sécuriser les acces
aux services Cloud et de lutter contre le shadow IT.

i Gestion des identités et des acces : Des analyses en temps réel permettent de détecter les
utilisateurs et connexions ~ risque. Des strat®gie
pour s®curiser l es sessions ou | e shentdficatop mats , comm
facteur, par exemple.

Tout es ces mesur es combi n®es vi sent " renforcer | a
Waga Energy, a protéger les données sensibles et a garantir la continuité des opérations face aux
menaces informatiques. L'entreprise met en place une approche globale de la cybersécurité, intégrant
des solutions techniques de pointe, une gouvernance rigoureuse et une sensibilisation continue de ses
collaborateurs aux risques liés a la cybersécurité. En France, la Société a souscrit une police
ddassurance coomssvWrgauretn cleess déi nci dents portant atteinte

Description du risque

Compte tenu de ses activit®s sur des sites soumis 7 |
| 6®nergi e, |l e Groupe est tributaire doébune part de 106
| 6expl oitation de s eatadrespettdds exaences ragiementites ithpgbséestpar e p

les réglementations locales (par exemple celle sur les Installations Classées pour la Protection de
I'Environnement, « ICPE », en France).

1. Si l e Groupe ndédobtient pas | es per mi s, autorisatic
| 6exploitation de ses installations, oOou ne parvient g
installations aux dispositions applicables, il pourrait étre sanctionné par les autorités et faire face a des

mesures administratives (mise en demeure, c onsi ghati on de ,swanpnerss idodmrdgéeadt i
amende administrative, le cas échéant sous astreinte) et/ou pénales.

Le d®vel oppement " l 6i nternational, dans des zones ¢
d®pl oy ®, complexifie | 6appr®ciation du risque |i® °
nécessaires et peut entrainer un allongement de la durée de développement et de démarrage des
projets. En effet, outre | e risque de m®connai ssance
permis environnementaux sont régis par des autorités locales selon les politiques et réglementations

locales, donc trés fluctuantes. Ce risque est particulierement présent aux Etats Unis ou les

r glementations varient do ubesnojmespeuddantoarieraams lé temps | e ur

et selon |l es g®ographies, ce qui peut n®cessiter d
développées par Waga Energy.

Les permis, autorisations ou |licences, obtenus et n®c
installations du Groupe peuvent ®galement faire | d6o0obj
par les riverains, ou des associations pouvant notamment arguer devant les tribunaux des

d®sagr ®ments oOouU nuisances sohores, ou des atteintes
causer | 6allongement des d®l ais | i ®s aux projets d®pl
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En cas doéo®volution d®f avorable de | a r®gl ementation r
sbappliquant aux® urnhiet @y oOWHAGABROXIirrait perdre 1% droit
dans une juridiction donnée. Cela pourrait générer des dépenses supplémentaires liées a la mise en
conformit® face °~ <cette nouvelle r®glementation ainsi
WAGABOX®.

2. Les exigences reglementaires concernant la conception et le fonctionnement des unités WAGABOX®,
peuvent évoluer dans le temps. Le Groupe peut donc voir ses autorisations régulieres étre suspendues
en cas, notamment, de non-respect de la réglementation associée a la fabrication ou commercialisation
du biométhane. Le matériel acheté par le Groupe pour la fabrication de ses unités doit répondre aux

exigences r glementaires du pays doéi mplantation. Le r
normes exposent le Groupe a des sanctions ou des codts supplémentaires de mise en conformité. Le
Groupe sObexpose " des sanctions administratives e

commercialisation en cas de non-respect de la réglementation applicable sur un territoire donné.

é |l 6international, | e Groupe peut °tre expos® ~ |106ins
gaz renouvelables.

Enfin, les installations bénéficiant d'un dispositif de soutien ou du dispositif de certificats de production
de biogaz sont soumises a un dispositif de contréle visant & assurer leur conformité aux dispositions
requises par la réglementation pour leur construction et leur fonctionnement. Des contr6les doivent étre

effectu®s de fa-on p®riodique, aux frais du product e
installations nouvelles b®n®ficiant dbéune ankpbur gati on
|l esquelles | a prise dbéeffet du contrat est conditionn
cas de manquement constaté lors de ces contrbles, le producteur pourrait faire face a la suspension du
contrat, do®vent insttatives et ursralentsgeinentrds progetlatemps de la procédure.

Le Groupe peut ainsi étre exposé aux contrbéles de plus en plus nombreux et avancés opérés par les

autorit®s en charge des r glementations | ocales de |
gestion des déchets sur lesquels il déploie son unité WAGABOX®, ce qui pourrait provoquer un

ralenti ssement des projets ou | darr-=°t (au moins techi
activit®s du site. Le Groupe pourrait ®galement °tre

résultant des travaux et mesures de mise en conformité.
Mesures de gestion de risque

Pour faire face °~ ces nombreuses r®gl ementations, I e
anticipe les impacts des réglementations dans les pays ou les unités WAGABOX® sont déployées. Tous

|l es dossiers dbéautorisations r®glementaires et [/ o0ou e
permettant une capitalisation des compétences sur le sujet et une harmonisation des dossiers. Aucun

refus ou mise endemeuredesautor i t ®s gouvernementales nba eu |lieu po
Comme Waga Energy exploite également ses unités, le dossier continue a vivre en exploitation et

permet dbéassurer |l a conformit® r®glementaire et envil
l uni t ®.

Chaque premier projet dans une nouvelle g®ographie es

par des organismes locaux compétents.

Pour sbassurer gue ses ®quipements sont conformes a
d®pl oy® une politique fourni ss eur-gaitaptait faitieadémagches | 6 e xi g
métiers, documentaires et administratives nécessaires lui permettant de justifier que ses produits sont

fabriqués conformément aux réglementations du pays de destination.

Les risques liés aux contrdles des organismes gouvernementaux sont suivis par le service QHSE. Les
obligations imposées par les réglementations locales sont suivies par le service et chaque contrdle des
organismes gouvernementaux est réalisé conjointement avec le service QHSE.
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345 Risgues environnementaux, sociaux et de gouvernem

Description du risque

Le Groupe est exposé aux risques de fraude et de corruption du fait de son développement a
|l 6international, de ses relations professionnelles av
ses activités.

Le Groupe se développe dans des pays ou les risques de corruption sont parfois élevés et pourraient
conduire ses collaborateurs ou des tiers agissant en son nom ou pour son compte, directement ou
indirectement, volontairement ou non, a des pratiques contraires aux réglementations en vigueur
(notamment le U.S. Foreign Corrupt Practices Act et la loi francaise n° 2016-1691 du 9 décembre 2016
relative a la transparence, a la lutte contre la corruption et a la modernisation de la vie économique) et
aux principes éthiques du Groupe.

Des pratiques non éthiques ou non conformes aux lois et réglements applicables de la part de ses
représentants, partenaires commerciaux ou collaborateurs pourraient exposer le Groupe et ses
dirigeants a des sanctions pénales et civiles et porter atteinte a son image.

Mesures de gestion du risque

La Direction juridique et compliance, directement rattachée a la Direction Générale de la Société,
développe des process, des formations et des politiques. Elle a réalisé une cartographie des risques
de corruption et mis en place un programme de lutte contre la corruption, avec notamment :

9 un code de conduite signé par tous les salariés du Groupe,
9 une politique cadeaux dupliqguée dans chaque entité du Groupe,

9 une procédure de vérification des parties tierces (fournisseurs, clients, prestataires) incluant des
due diligences menées spécifiquement sur ces aspects,

T une proc®dure et un dispositif dbéalerte accessible

T des programmes de formati on e tcorrdpmion,ses fraudeb,ileki sat i on
conflits déint®r-°ts, di spens®s r®guli rement aux

Le Groupe a développé un dispositif de contréle interne qui vise a prévenir les risques de fraude et a
vérifier la bonne application des procédures internes. (Voir plus de détailen§.155) . Le Comi t ® doA
suit | 6efficacit® des syst mes de contrlle interne.

Des sanctions disciplinaires sont prévues en cas de non-respect des codes et procédures en place.
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Description du risque

La réussite du Groupe ainsi que sa croissance future dépendent des compétences pointues de ses
équipes, notamment de la performance de son équipe de direction composée notamment des
fondateurs du Groupe. Compte tenu dazrehoevelabes eduper ti se:
biogaz en particulier, de leurs connaissances des processus opérationnels du Groupe ainsi que de leurs
relations avec les partenaires long terme du Groupe tels que la société Air Liquide, le Groupe pourrait

ne pas étreenmesurede | es rempl acer dans un d®Il ai rai sonnabl e
De mani re g®n®r al e, |l e secteur dbéactivit® du Groupe
haut niveau dbobexpertise et sp®cialistes dans | eur don

développement, conception, construction ou exploitation des unités WAGABOX®. Le nombre limité de
candidats qualifiés ainsi que la forte concurrence pour le recrutement de tels cadres pourraient
empécher le Groupe de bénéficier de compétences équivalentes a celles de ces cadres. Le Groupe
pourrait également ne pas parvenir a attirer de nouveaux talents et conserver un personnel expérimenté.

Par ailleurs, la Société qui a été créée en 2015 exerce une activité récente mais en pleine croissance,
caractérisée par une évolution rapide. Cette dynamique est une source de défis sur différents plans tels

que | a strat ®gi e ado pupeRamsique |é iearuemennde aotiveannsalatiés d&his o

|l es pays concern®s. 1 convient ensuite de parvenir
encore tres mouvant du Groupe.

Malgré la stratégie de développement, siles campagnes de recrutement du Groupe ne parvenaient pas
a identifier, attirer, former et retenir des collaborateurs compétents et engagés, le développement de
ses activités et de ses résultats pourrait alors en étre significativement affecté.

Mesures de gestion du risque

La Société se positionne en amont sur la formation de son personnel aux activités de maintenance de

son unité WAGABOX®et en aval sur |l e recrutement dans | es bas
cadre de sa politigue RSE, le Groupe veille par ailleurs a accompagner le développement de ses

collaborateurs tout au long de leur carriére, avec notamment un programme de formation continue, afin

de leur offrir la meilleure expérience de travail et le meilleur environnement de travail. Le caractére
innovantduGrou pe et | dambition de son mod |l e respectueux d:¢
des éléments forts pour attirer et fidéliser des profils trés qualifiés et partageant cette ambition.

Le Groupe travaille sur sa marque employeur pour attirer de nouveaux talents et fidéliser ses
collaborateurs.

De plus le Groupe met en place une structure documentée qui permettra de capitaliser et éviter la perte

de compétence lors de départs. Il élabore ainsi une cartographie des compétences, et définit des regles

de gestion interne des compétences. Cette structuratonvi se ~ rendre | 6organisati o
forte et plus fiable. Le Groupe renforce également ses pratiques de structuration organisationnelle afin

de réduire sa dépendance a des personnes clés.

Depuis 2020, | e Groupe a d®velopp® une politique attr
du Groupe avec pour certains | 6éattribution de BSPCE,
débune assurance hommes cdesBion desHmideants a étéialabopletaent redue s u ¢
annuell ement par | e Conseil dO6Administration.
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Description du risque

Le fonctionnement des unités WAGABOX®, peut étre affecté par les fortes chaleurs. Les unités

actuell ement en exploitation sont con-ues pour foncti
En cas de pic de chaleur prolong®e, l e circuit de re
maintenir la température des compresseurs dans les limites fixées par le constructeur, de sorte que

| 6appareil se met en panin®., DhéGaowtorgasancompagarnrts,decdro-l
fonctionnerjusqud”™ une temp®rature de 40AC, sont susceptibl
groupe est conscient que | 6®volution du climat wva i mp
toutes les géographies. Les conséquences sont soit une usure prématurée des unités WAGABOX® soit

un arr°t de | dunit® et donc une perte de production.

Les risques liés aux changements des conditions climatiques ou météorologiques extrémes telles que
les fortes pluies, les variations de températures, la gréle ou les épisodes neigeux pourraient affecter les
installations et les activités du Groupe. Les épisodes météorologiques extrémes sont susceptibles

déendommager | es instal learieinatn sd ddeun tGrao unpeer nuanies nRug ali p |
déarr°t dans | 6expl oi ®oau idoens dsei tledsu nd e ® rWAJQUACBtGXon, ai n
des co%uts dbéop®ration et de maintenance. Ces situatio
ponctuell es des niveaux de production ainsi quodune di

Le Groupe pourrait par ailleurs faire face a des interruptions ou dégradations imprévues de ses
installations ° la suite, notamment, dbdincendies, de
dans une zohe g®ographi qgue o0 % présencé rCesuimesruptbissop o s e d O L
dégradations pourraient conduire le Groupe a générer des colts additionnels conséquents relatifs a la

remi se en | 6®t at @& eequipaurrait dfscterMeA&ultd Gpkrationnel du Groupe.

Des dommages environnementaux pourraient également survenir sur les différents sites sur lesquels le
Groupe intervient (site de stockage de déchets, réseau de distribution de gaz), cela pourrait causer des
préjudices humains et matériels conséquents ainsi que des pertes de revenus associées. Les
responsabilités civile et pénale du Groupe seraient alors mises en jeu par les victimes et leur famille,

certaines associations sp®cialis®es dans |l a lutte pou
parl 6acci dent . Ces incidents pourraient ®galement tern
et " |l déinternational

Léensemble des interrupti ons, -dde®gsruasd astoinotn ss uosuc eapctciibd eens

une perte de chiffre doéaffaires et des co%ts addition
défavorable significatif sur son activité, sa réputation, sa situation financiére, ses résultats et ses
perspectives.

Mesures de gestion de risque

Waga Energy réalise une cartographie des risques climatiques applicables a ses unités industrielles
selon leur emplacement géographique. Une fois les risques identifiés, ceux-ci sont traités selon les
différentes réglementations applicables et ils sont ensuite pris en compte dans la construction et la
fabrication des unités industrielles.

Pour faire face a la hausse certaine des températures, les nouvelles installations sont prévues pour
fonctionner jusqud”™ des temp®ratures de 45AC.

Les unités WAGABOX® actuellement en construction ou en exploitation en Espagne et dans les pays

0% | a temp®rature atteint fr®quemment des ni veaux
refroidissement renforcé et de composants résistant mieux a la chaleur, afin de pouvoir continuer a

fonctionner jusqud”™ une temp®rature de 45AC. Cette m
déarr°ts | i®s ° un pic de chaleur. Léobjectif de cet
production de plusieurs heur es par jour durant toute | a dur ®e de
ddébavoir des r®percussions sur | e chiffre doéaffaires g

34



@WQGG Document dOENT eegsel2®5 ement Uni

Pour pr®server | 06i nt ®§, teGroupe pig décidemde les@rséteVgilaGenBétaiire
extérieure atteint 45°C.

Sur l e site de Saint Etienne dé€esGr®ss{&bhbh@&da), |6dm
batiment. La chaleur générée par les compresseurs est suffisante pour maintenir une température

per mettant | e fonctionnement de l unit® en toutes
insensibles au froid, notammentlemodul e de distillation cryog®nique, r
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4.1 Raison sociale et nom commercial de la Société

Aladate du Document dOEnr egi sladémomination satiale et eomsnertiale de la
Société est « Waga Energy ».

Tous les actes et documents émanant de la Société et destinés aux tiers doivent indiquer la
dénomination sociale, précédée ou suivie immédiatement et lisiblement des mots « Société Anonyme »,
ou des initiales « SA », et de I'énonciation du montant du capital social.

42 Lieu et num®ro dobébenregistrement de | a

La Société est immatriculée au registre du commerce et des sociétés de Grenoble sous le
numéro 809 233 471.

Léidentifiant déentit® juridi qlEe») deo la Sdciét§ adst
le : 96950003NXA5XJIF97623.

4.3 Date de constitution et durée

La Société a été constituée le 16 janvier 2015 pour une durée de 99 ans a compter de son

uni

Entit)

i mmatricul ation au registre du commerce et des soci ®t

janvier 2114, sauf prorogation ou dissolution anticipée (article 5 des statuts).

Lbexerci ce s oc i®ganhviecetsmoldunedeed]l déeemite de chaque année.

4.4  Siege social de la Société, forme juridique, législation régissant ses activités
Le siege social de la Société est situé 5 avenue Raymond Chanas, 38320 Eybens, France.

WAGA ENERGY est une société anonyme régie par les lois et réglements en vigueur en France
notamment par les dispositions du Code de Commerce applicable aux sociétés commerciales, ainsi que
par les statuts de la Société. Il convient également de se reporter au Chapitre 9 « Environnement
réglementaire ».

Les coordonnées de la Société sont les suivantes :
Téléphone : +33(0) 772771185
Courriel : contact@waga-energy.com

Site Internet :  https://waga-energy.com

Les informations figurant sur le site Internet de la Société ne font pas partie du Document
dOENnregi st r e msaufsi ced mionmations soht incorporées par référence dans le présent
Document doéEnregistrement Universel
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5. APERCU DES ACTIVITES

5.1 Le spécialiste de la production de biométhane sur les sites de stockage de
déchets

5.1.1 Vision & ambition

Waga Energy est une entreprise francaise engagée dans la lutte contre le réchauffement climatique a
travers la production de biométhane sur les sites de stockage de déchets (communément appelés
« décharges »). Grace a une innovation technologie, appelée WAGABOX®, le Groupe valorise le
méthane émis spontanément par les déchets sous forme de biométhane, substitut renouvelable du gaz
naturel fossile. Ce biométhane est injecté directement dans les réseaux de gaz pour alimenter les
particuliers et les entreprises.

Fig. 1. \Valorisation du gaz des sites de stockage de déchets sous forme de biométhane injecté

Biogaz brut Biométhane
A— P=Y
o] OcE >
: 1 e @
SITE DE STOCKAGE DES DECHETS UNITE D’EPURATION INJECTION AUX RESEAUX
NON DANGEREUX (ISDND) WAGABOX® DE GAZ NATUREL

USAGES DOMESTIQUES ET INDUSTRIELS

eau chaude, chauffage, cuisson,
carburant renouvelable

Le Groupe d®ploie |l a technologie WAGABOXE dans |l e ca
investisseur et exploitant. Il prend en charge le développement et le financement des projets, la

construction, | 6i nstall ati on eétgéheleadaspavanusipaaveatem des un
Il e bi om®t hane ou |l a facturation déun service doé®pur at
En optimisant |l a captation du m®t hane ®mis par ces s

biométhane, le Groupe contribue activement a la réduction des émissions de gaz a effet de serre, tout
en proposant une alternative renouvelable au gaz naturel fossile.

Waga Energy mesure son impact au moyen de trois indicateurs non financiers :

- le volume de biom®t hane inject® dans | ann®e (exp
- les émissions de carbone évitées (en tonnes eqCO2/an)! ;

- la production dé®nergie renouvelable (en GWh/ an).

l1L6esti mation de®vitto®e®e se dtb elma&O®e sur | es facteurs dO6®mi ssion comp
d®t ermi n®s par |1 SCC (Ilnternational Sustainability & CArbon Certifi
GREET » pour les Etats-Unis et par le gestionnaire de réseau Energir pour le Canada.
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5.1.2 Le biométhane, pilier de la transition énergétique

x  Une énergie issue de la biomasse

Le biométhane est un gaz énergétique renouvelable issu de la biomasse. Il est obtenu par la purification
du biogaz produit par m®t hanisation des mati res orgaea
(« digestion anaérobie »).

Le phénoméne de méthanisation se produit spontanément dans les marais, les rizieres, les stations
dé®puration des eaux us®es, ou les sites de stockage
provoquée artificiellement dans un digesteur anaérobie alimenté par des déchets organiques (lisiers,

fumiers, déchets agricoles ou agro-industriels).

Le biogaz issu de la méthanisation contient 40 a 60 % de méthane (CH4), mélangé a du dioxyde de
carbone (CO3) et divers autres gaz en faible concentration (azote, oxygéne et hydrogéne sulfuré

not amment) . 1 doit °tre ®pur® jusqud” une concentr
transformé en biométhane prét a étre directement injecté dans des réseaux de gaz, et offrir un pouvoir

énergétique identique a celuidugaznat ur el f ossil e. Di ff®rentes technol
mi ses en T uUerse svaerers de biogaz ° valoriser (m®thani.

ou déchets municipaux).
Fig. 2. Du biogaz au biom éthane

<2% :cop+
trace N; H:5

Dioxyde de carbone
(COz) + autres
contaminants

—

Raffinage du biogaz

Bicmét hane

Source : Waga Energy
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La composition chimique du biométhane est similaire a celle du gaz naturel fossile, ce qui permet leur

m®l ange dans | es r®seaux de gaz. Le biom®t hane peut
consommateurs finaux en utilisant les infrastructures gaziéres existantes. Il peut également étre

comprimé pour servir de carburant pour les véhicules (bioGNV) ou les navires.

La combustion du biométhane, comme celle du gaz naturel, émet du dioxyde de carbone (COy.).

Cependant , ell e ndbaccro’t pas | a concentration de <ca
carbone qui |l e composent proviennent de |l a d®gradat i
«Cycle court du carbonee (en dbéautresuirtéemeés deeltloeigs eafa-on ®t®
m°® me s |l e biogaz avait ®t ® directement rejet®). é |
carbone fossile stocké dans le sous-s o | depui s des miCycl ionmgnds cadbdnax),n ®e s ( ¢
contribuant © I 6aggravation du r®chauffement <climatig
Cette diff® rence se refl te dans |l eur facteur do®mi s:¢
déun gaz selon"sbobhtusadékpxempl e, i | 2£6gbkvhPCP@ourle 23, 4 g

biométhane produit en France, injecté dans le réseau de gaz et consommé en usage résidentiel et
tertiaire, contre 216 grammes de CO2éq / kWh PCI pour le gaz naturel3. Le facteur do6o®mi s
Ve

bi om®t hane produit par une unit® WAGABOXE so6®I gue
PCS, rendant son impact environnemental comparable a celui des énergies renouvelables électriques?.
Le Groupe estime que le biométhane est appelé a jouer un réle clé dans le mix énergétique renouvelable
en raison de ses bénéfices environnementaux, de sa compatibilité avec les infrastructures gaziéres
existantes, et de sa capacité a substituer les énergies fossiles (gaz naturel, pétrole et charbon) dans
des usages ne pouvant °tre ®l ectrifi®s telles que |I|e
Fig. 3: Réduction indirecte des émissions de GES - cycle court du carbone
Cycle carbone du biométhane | Impact neutre sur les émissions de CO,
7 ' T,=T,+Libération additionnelle de CO, i a T=Ts
CO,capturé= CO,émis
Activﬁés‘
3 hun_laines Energie 4 ~
BIOSPHERE
Ressources fossiles puisées / émission additionnellede CO, dans I'atmosphére Ressources fossiles restantes non puisées / Pas de CO, additionnel dans I'atmosphére
¢ ¢
CnHm Cn.Hm é coim ., CnHm CnHm (‘:nﬂm QCannHm CnHm

Source : Waga Energy
2Source:«£valuation des i mpacts GES de | a production et | 6injection d
et ENEA (2017)
3Source Base carbone de | 6Ademe

4 Source Waga Energy : Le facteur d'émission utilisé pour le biométhane produit & partir d'une WAGABOX est certifié par I'SCC
et est calculé sur la base d'une WAGABOX standard produisant 20GWh/an en France.
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5.1.3 Réduction des émissions de méthane

Les émissions de méthane provenant des sites de stockage de déchets contribuent de maniere
importante au réchauffement climatique. Le méthane est en effet un puissant gaz a effet de serre, dont
le Pouvoir de Réchauffement Global (PRG) est 84 fois supérieur a celui du dioxyde de carbone (CO3)

sur vingt ans. Bien qudil di sparai sse au ba®uds ddune
supérieur a celui du CO2 sur une durée de 100ans®>. Coest |l e deuxi me contribut e
climatiqgue derri re |l e dioxyde de carbone. 1 est re

températures mondiales depuis la révolution industrielle®.

Fig. 4. Répartition des émissions de gaz a effet de serre par type de gaz (CO 2 équivalent)

F-Gas - Gaz fluorés

N20 - Oxyde nitreux 2%

CO2 - Dioxyde de
carbone
75%

Source : Climate Watch

Depuis quelques années, les panaches de méthane peuvent étre détectés et mesurés par des satellites.
Sous la pression des pouvoirs publics et des gouvernements, les gestionnaires des sites de stockage
de déchets se voient contraints de trouver des solutions pour réduire leurs émissions. La solution
déployée par le Groupe leur offre une opportunité de le faire de maniere efficace et rentable.

Dans un contexte dodéburgence climatique, la r®duction
priorit® | 6®chell e mondi &lobal.MethraenPéedgE, éancé en@02&lorsds u pr ogr
de |l a COP 26, plus de 150 pays se sont engag®s ~ r ®d.
30% doi ci 2030 par rapport au niveau de 2020.

Fig. 5. Détection par satellite des panaches de méthane sur les sites de stockage de déchets

Visualisation des émissions de méthane provenant des déchets sur le site Carbon Mapper

5 Source : 5e Rapport du GIEC (AR5), 2021
6 Source : « Word Energy Outlook 2023¢, Agence internationale de | 0Energie (I AE)
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5.2 Latechnologie WAGABOX®

5.2.1 Epuration du gaz des sites de stockage de déchets : un défi technique et économigue

Le gaz émis par les sites de stockage de déchets est constitué de méthane (CH4), de dioxyde de

carbone (CO2) , doOoox3 g mné afg méaegés(aNne grande variété de composés organiques

volatils (COVs). Pour produire du biométhane a partir de ce mélange gazeux complexe, il faut séparer

|l e m®t hane des autres composants jusqudé”™ atteindre u
crit res doédinjection des ge $dselantesimysy es de r ®seau de g

Cette opération est difficile a réaliser dans des conditions économiques acceptables :
- Il a s®paration du m®t hane et des gaz de | 6air (oxyg

des risques dbébexplosion pouvant survenir dans cer

- la composition du gaz ° traiter varie dbéun site
conditions de stockage et des conditions atmosphériques locales ;

- le débit et la composition du gaz a traiter sont imprévisibles et varient au gré des conditions
atmosphériques (température, pression, humidité) ;

- le gaz atraiter contient des polluants et des impuretés qui doivent étre éliminés.

Les technologies utilis®es pour ®purer | e biogaz des
us®es sont i nop®r ant es, car elles ne permettent pas
organiques volatils. Quelques projets ont été réalisés ces derni res ann®es par do

principalement aux Etats-Unis, en combinant des procédés de filtration membranaire, de lavage
physique ou chi mique, et d o Peswe Jwing Adsorptioroadl « PSBe), en pr e s
avec des performances limitées (voir Partie 5.6, Concurrence).

5.2.2 WAGABOX® : une innovation dédiée a la valorisation du gaz des sites de stockage de déchets

Waga Energy a d®vel opp® une technologie doé®puration
valorisation du gaz des sites de stockage de déchets. Elle repose sur le couplage de deux

procédésd 6 ®p ur at i oafiltrati@gqar pernséation membranaire pour la séparation du dioxyde

de carbone, et | a distillation cryog®nique pour | a sG@

Le procédé de filtration membranaire est similaire a celui qui est utilisé pour traiter le biogaz de
m®t hani seurs ou des stations do6é®puration des eaux US(
en revanche, totalement novateur. Son principe consiste a refroidir le gaz a une température de -166°C

au moyen doébun ®changeur t her mihgmsa (peotluctiennde fuotd ipdr las a n t | 6
d®t ente dbébun gaz) pour |l iqu®fier | e m®t hane, alors g
méthane est ensuite distill® " temp®rature cryog®ni que
°tre inject® dans | e r®seau. La distillation cryog®n
| oxyg ne du m®t hane, danetimdless conditions de s®curit @
Ces deux proc®d®s sont int®gr ®s au sein dbébune inst

WAGABOX®. Les unités WAGABOX® sont entierement automatisées et pilotées a distance au moyen

déun disposiccanmmarde.ondnre |feoi s r aéseawdedaptationddiiiogaz, c1t ® a |
et de | dautre au r®seau de distribution du gaz natur e
sur sept avec une disponibilité garantie contractuellement de 95 % (hors arréts imputables a des causes

externes).
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523 Un niveau de performance garanti jusqudé”™ 30 % doa
La technol ogie WAGABOXE rel ve tous les d®fis |i®s
d®chets. Ell e permet de r®cup®rer jusqubd”™ 90 % du m®t

de haute qualité, pouvant étre injecté directement dans les réseaux. Les 10 % de méthane ne pouvant
étre injectés sont utilisés pour brdler les polluants (en particulier les COVs) dans un oxydateur
thermique, ®vitant ainsi toute ®mission dans | 6atmosp

La technologi e

s 0 apte aux variations de d®bit et de
constant (taux dbé trac
es
|

action du m®t hamnetN).Celspgrmé&i© une ¢
aux gestionnair es sites de stockage doaspirer fo
r®dui sant ai nsi es ®missions diffuses de m®t hane
compromettre | e f oncé¢vaorisatienmeergétique @oir 8 6.6).ndette ®apatité a

maintenir un rendement constant tout en aspirantf or t e me n t l e biogaz est | 6ava
distingue la technologie WAGABOX® de toutes les solutions concurrentes.

Gréace a son efficacité et a sa flexibilité, la technologie WAGABOX® peut étre déployée sur la plupart

des sites de stockage de déchets dans le monde, y compris ceux produisant de faibles volumes de gaz

(a partir de 200 m3/h environ). Elle constitue une solution pertinente pour les sites de petite taille et pour

ceux qui sont en phase de post-e x pl oi t ati on, oY il est difficile dob6at
recourant aux technologies legacy.

Fig.6: Fonctionnement doéune unit® WAGABOXE

(\/ Biogaz brut

Gaz de lair
N, +0,

2]

Séparation
par distillation

o cryogénique
Filtration : ;
par membranes

Biométhane (CH,)
purass%

5.2.4 Quinze années de développement

Le concept est n® en 2007 au sein du groupe Air Liqui
de travail sur | 6®puration du gaz des sites de stock
Pierre Briend et Mathieu Lefebvre. lls ont été rejoints en 2010 par deux autres ingénieurs, Nicolas Paget

et Guénaél Prince.

Le procédé de filtration membranaire par perméation gazeuse était développé depuis les années 90 au
sein du groupe par sa filiale MEDAL, a la faveur des progrés opérés dans la fabrication des polyméres.
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La distillation cryog®nique est quant ~ elle " 1déorig
|l a production dbéazote et doéoxyg ne issu de |l a |iqu®fa

Mat hi eu, Gu®na=zl et Ni colas ont quitt® Air Liqguide p
finalisé le développement de la technologie et engagé son déploiement sous la marque WAGABOX®
(cf5.5)

Le groupe Air Liquide a accompagné cette démarche entrepreneuriale en prenant une participation
minoritaire dés la premiére levée de fonds, réalisée en juin 2015, a travers sa filiale Air Liquide Venture
Capital (Aliad). A | 6occasion de | dentr®e au capital d6EQT, Al

Fig. 7: Genese du développement

Nicolas Paget et
Guénaél e
rejoignentl'éc

biogas

biog
AirLiquide
é——-— - () ) )

2007 2010 Jan. 2015

v

Source : Waga Energy

5.2.5 Une technologie brevetée sur tous les marchés ciblés

Le procédé WAGABOX® est protégé par cing brevets détenus par le Groupe, dont deux brevets portant
sur le couplage du procédé de filtration par membranes et du procédé de distillation cryogénique
(brevets « couplage »), et un brevet portant sur un procédé de distillation cryogénique garantissant une
s®paration efficace et s%re a@tbuhdao® @ nmge. de m®t hane,

Ces brevets ont été déposés dans les régions stratégiques (Europe, Etats-Unis, Canada et certains
pays d6Am®rique | atine) et sont en cours dbéextensi on
le Groupe envisage de se développer.

En juin 2024, le Groupe a mis fin a un accord de licence conclu avec Air Liquide pour exploiter aux
EtatssUni s un portefeuille de plusieurs brevets, dont ce
dans le domaine public.

En 2025, |l e Groupe a d®pos® une demande de brevet por
(CO2) produit par |l es sites de stockage des d®chets ®ql
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Fig. 8: Présentation des brevets
Brevets Inventeurs France Monde
Procédé de production de biométhane Obtenu en Europe, aux Etats-
par épuration de biogaz issu 1  Guénaél Prince Unis, au Canada, en Australie,
d'installations de stockage de déchets T  Mathieu Lefebvre Obtention au Brésil, en Inde, au Mexique
non dangereux et installation pour la Pierre Briend 05/01/2018 et en Russie.
mi se en Tuvre du pi i Nicolas Paget
PCT/FR2016/052937
Procédé de séparation cryogénique
d'un débit d'alimentation contenant du Obtenu en Europe, aux Etats-
méthane et des gaz de l'air, installation eyl [BrF Unis, au Canada, en Australie,
pour la production de biométhane par % E;i?::lpzngge Obtention au Brésil, en Inde, au Mexique,
épuration de biogaz issus d'installations g 25/05/2018 en Russie et en Chine.
de stockage de déchets non dangereux - Jean-Yves Lehman
(1 SDND) mettant en PCT/FR2017/050651
Procédé de liquéfaction de méthane
gazeux par vaporisation d'azote, Obtention
installation de liquéfaction du méthane f  Guénaél Prince 29/05/2020 Obtenu en Europe
gazeux mettant en
Procédé de séparation cryogénique
d'un débit d'alimentation a base de Pas de demande
biométhane, procédé de production de 1  Guénaél Prince Obtention doéi nternati onal
biométhane intégrant ladite séparation 1 Antonio Trueba 17/11/2023
cryogénique et installation associée. PCT/FR2021/051967
Facility for producing gaseous methane
by purifying biogas from landfill, DéDot Demande en cours
combining membranes and cryogenic 1  Guénaél Prince 11/11/'32021
distillation for landfill biogas upgrading. WQ0/2022/101324
Fig.9: Louni t ® WAIGHKIBESK le site Suez de Les Ventes  -de-Bourse

Photo : Waga Energy
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5.2.6  Une solution reconnue internationalement

Le Groupe a recu plusieurs prix pour le développement de la technologie WAGABOX® et sa contribution
a la lutte contre le changement climatique.

- Laur®at du Programme doélnvestissements doéAvenir (

- Grand prix 2016 de Il a lutte contre | e changement
minist re de | 6Environnement, de | 6£nergie et de
- Laur®at du concours de | dlnnovation Pollutec en 2

- Startup de | dann®e 2016-R@me-Al PgisompaAuVvdEgmpe ess et EVY.
- Troph®e de | 6innovation pour soci ® ® ®col ogique 2
- Finaliste du concours European Business Awards For The Environnement en 2018.

- La technol ogi e WAGA B@Xsblutiens kbélisées parda fah@aton Jolar
|l mpul se sur des crit res de respect de | 6environn

- Vainqueur du concours de start-up organisé par le South Summit (Espagne)
dans la catégorie Energie & Développement Durable en 2019.

- Prix de | 6l nnovation Evolen 2020.

- Lab®lisation French Tech Green 20 par |l e minist r
Transition Energétique.

- French Tech Capital Days Miami Award (2023)
- Prix Greentech & Energies du Sommet des Entreprises de Croissance (2024).

- Prix Biogéas remis lors de la Il Nit de la Bioenergia pour le projet de Can Mata (2024)

5.3 Mod | e doaffaires

5.3.1 Un modéle intégré de la conception des unités WAGABOX® a la vente du biométhane

Waga Energy déploie la technologie WAGABOX® d a n s I e cadr e ddéun mod | e d
investisseur-exploitant. Ce modeéle offre aux gestionnaires de sites de stockage de déchets une solution

simple, sans contrainte, et garantissant une forte cr
etmaitri s®e. (I positionne | e Groupe <comme un produ

sbappuyant sur une technologie propri®taire d®di ®e
stockage de déchets.Waga Energy : le chainon manquant entre les gestionnaires de site de stockage
et les consommateurs de biométhane
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Fig. 10: waga Energy : le chainon manquant entre les gestionnaires de site de stockage et les consommateurs de
Biométhane

3 WasTe sTomaGe
W LANDFILLS

5) couscron
o5 Femaponr caprune e awor cas
4 ) FROM FERMENTATION

Landfill
wasTe

operators 1) Facsicrion é
Monetise wasted landfill I

gas - with 95% guaranteed
uptime

Gas utilities
Gas consumers

Competitive
grid-compliant RNG

No additional Capex /

Predefined RNG price
infrastructure

over contract duration @

Green alternative @
to fossil fuels

A

Reduce carbon footprint
& improve public
acceptability

) RENEWABLE RATURAL GAS
/) consumPTION

> @ waacaenergy «

Landfill gas royalties Long-term Biomethane Purchase Agreement (BPA)

Source : Waga Energy

Le Groupe finance |l a construction, | 6ex Ptaosiletcadtei on et
de contrats dbéachat de biogaz sign®s avec | s gestio
Right »), et génére des revenus en revendant la production de biométhane a des énergéticiens ou des

acheteurs privés (« Off-taker »). llpartage ces revenus avec | e gestionnaire

redevance mensuelle calculée dans des conditions définies contractuellement qui sont fonction du
chiffredb af f ai res g®n®r ® par Waga Energy

Dans le cas ou le gestionnaire du site de stockage souhaite apparaitre comme producteur de

bi om®t hane, |l e Groupe e®ppoluoi tseo nl Gcuonmptt® WAaWASB OIXe cadr
service, contre une rémunération mensuelle fixe, basée sur les volumes produits et indexée sur les

co(ts.

Qudil vende | e bi om®t hane ou fournisse un service doé6®
exploitant des unités WAGABOX®. Dans certains cas, le Groupe peut cependant octroyer une

participation minoritaire a des partenaires, dans le butdefaci | i t er | dacc shiogaz,lan gi sem
signature dbéun contrat de vente de biom®t hane, ou dan

Le Groupe exerce son activité dans le cadre de contrats de longue durée (10 a 20 ans) signés avec les
gestionnaires de site de stockage de déchets, les acheteurs de biométhane, et tout autre partenaire
impliqué dans la réalisation du projet (gestionnaires de réseaux, propriétaires des droits de gaz (gas
rights), etc.). Une fois en exploitation, les unités WAGABOX® générent des revenus récurrents sur toute
la durée des contrats. Ces revenus peuvent étre anticipés sur la base des prévisions de production de
gaz des sites (cf § 5.7.1).

A titre exceptionnel, le Groupe a consenti, sous certaines conditions, & vendre des équipements. Il en
conserve toutefois | dexploitation.
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5.3.2 Un modéle durable, fédérateur, profitable a tous

Dans un contexte dbéburgence <climatique, | e mod | e di
d®pl oi ement rapide et ma ' tris® de | a technologie WAG/
du Groupe est de constituer uénréppralanca desGtandards élevésde tr s
délivrant un haut niveau de performance, dans des conditions de sécurité parfaitement maitrisées.

Le mod | e doaffaires assurant une implication du Gr
r®currents pr®sente de nombreux avantages dont b®n®fi
réalisation des projets.

T Le Groupe g®n_r¢ des revenus pr®visibles et r®cul
| 6unit ® WAGABOXE, via |la vente de biom®t hane ou |
au gestionnaire du site de stockage (contrats de 10 a 20 ans).

T Le Groupe centralise | e financement, | 6exploitat
WAGABOX®afin dooptimiser | es co?3%ts.

T Le Groupe peut ®ventuel |l ement r logaz etvde veate dul es con
biométhane une fois ceux-ci arrivés a échéance. Le colt de production du biométhane sera
dans ce cas r®duit du fait que | 6dinvestissement a

T En ma  trisant | 6ensemble des param tres doédun pr o]
depuis | e financement jusqué”™ |l a vente du bi om®th

unité WAGABOX® en service dans un délai de 12 a 18 mois aprées la signature du contrat avec
le gestionnaire du site de stockage en France, et de 18 a 24 mois a international.

T Le Groupe exerce un contrtle total sur sa technol
exclusif.

T Le Groupe est engag® dans un processus déam®l i
propri ®taire, nourri par | 6&édinnovation et | d&dint®gr :
améliorations technologiques sont systématiquement intégrées a toutes les unités
(« revamping »).

1 Le Groupe garantit une exploitation optimale du gisement et des conditions de sécurité
ma’  tri s®es. [ sbengage contractuell ement N of fr
exploitées depuis au moins 6 mois (hors arréts imputables a des causes externes).

19T Dans |l e cas 0% |l e site de stockage ne produit plu
renouvel er l e contrat, l e Groupe est en mesure d
réutiliser ses composants.

T Le Groupe dispose dbébune expertise unique au monde
sites de stockage de déchets, étant a sa connaissance le seul acteur au monde positionné
exclusivement sur ce segment. Cette xijupdgues,i se sOCG
contractuels, financiers et technologiques.

T Le Groupe dispose ddune base de donn®es unique au
effectuées par les quelque 150 capteurs équipant chaque unité WAGABOX® ; cette base de
données pourrait étre exploitée pour développer des améliorations et de nouveaux services.

Les projets doéinjection de bi om®®fhbréentele lbwmle®stdesur | a s
synergies positives pour | densemble des parties prene
travers | a production db6é®nergie renouvelable et Il a r@
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1 Les gestionnaires de site de stockage de déchets

Les gestionnaires de sites de stockage de déchets accédent a une solution « clé en main » pour
valoriser et monétiser le gaz émis par leur site, sans investissement de leur part. Cette solution leur
procure des revenus additionnels et les aide a rentabiliser des dispositifs de captation, dont la mise en

fuvre est obligatoire dans de nombreux pays, et qui [
Grace a une meilleure captation du gaz, elle réduit les émissions de méthane et les nuisances olfactives,
tout en renfor-ant | 6i mage et | dacceptabilit® du site

1 Les acheteurs de biométhane

Les acheteurs de biométhane accédent a des volumes importants et prévisibles de gaz renouvelable,

a prix compétitif, pour répondre aux attentes des pouvoirs publics et des consommateurs pour une
®nergie plus verte. I I s b ®péRdde de dixawvingt ans, indépepdaritdes gar ant i
fluctuations du gaz naturel.

I Les gouvernements

Les gouvernements qui font le choix de subventionner le biométhane issu des installations de stockage

de déchets obtiennent une réduction importante des émissions de gaz a effet de serre pour un

investissement relativement faible. Le co(t du mégawattheure est en effet inférieur a celui du

bi om®t hane produit sur une unit® de m®t hanisation, €
renouvelable.

1 Les collectivités locales

La solution WAGABOX®p er met de d®pl oyer des projets dé®conomi e
|l es habitants consommant du gaz r enouv-mémedproduitspr ov e nan
La production dobébune ®nergie propr eireleb dépeadamcesaeds r enouv
étatsviss-a-vi s des pays i mportateurs doé®nergie fossile.
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54 D®roul ement doéun projet WAGABOXE

5.4.1 Planification et développement commercial

Le d®vel oppement d o6%dure entreosjmeis et Piki€urs Brdees, selon le niveau de

connai ssance du client, | 6exi stence ou non dbéune sol
négociations. Cette étape est assurée par des ingénieurs commerciaux, avec le support des services

Procédés et Finance. Elle inclut la prospection, la réalisation des études techniques, le

di mensi onnement de | 6unit® et | 6®tude doéi mplantation
ddachat (GdseRiggttazou déun contrat de prestation doéo®purati
stockage de déchets.

Le Groupe participe ®galement aux proc®dures dbéappel
des acteurs privés. Les contrats qui en résultent peuvent différer, sur certains aspects, de ceux qui sont

n®goci ®s de gr® 7~ gr ®, rnReei sc osnpmatt ithd uej cawresc d dewsn ec odnu r a i
duprojet. AuxEtats-Uni s, | es appels doéoffres | anc®s par |l es op®
“ une p®riode de n®gociation exclusive de 6 ént 12 moi
ou non de sbdbengager contractuell ement.

Parallelement aux négociations avec le gestionnaire du site de stockage de déchets, les ingénieurs

commerciaux engagent les démarches nécessaires a la signature des contrats annexes (vente du

biométhane, raccordement au réseau de gaz, alimentation électrique, et c. ) et |l es d®mar ch
des autorisations administratives nécessaires a la réalisation du projet. Les délais de raccordement et
déobtention des autorisations sont susceptibles de v
datedemise en service de | 6unit®.

Les colts de prospection, correspondant aux salaires des ingénieurs commerciaux, aux etudes et aux

prestations de conseil, sont principalement financés sur fonds propres. Les sommes engagées peuvent

varier notabl ement doun p ades fais’sontl cépialisésreeintégrds asl coltet t e ®t
déinvesti ssement du projet. Dans | e cas 0% ce dernier
aux charges dbéexploitation du Groupe.

Le Groupe sélectionne les opportunités commerciales en fonction de différents critéres :

T Le site de stockage de d®chets doit °tre exploit®
gestion saine, dans le respect des obligations légales et réglementaires.

T Le site doit °tre ®qui p® dbébun syst me de captatio
en Europe et en Amérique du Nord) ; dans certains cas, |l 6i nstall a
cependant étre envisagée dans le cadre du projet.

1 Le site doit pouvoir fournir suffisamment de gaz pour assurer la rentabilité du projet; | 6 e xi st enc ¢
déun dispositif de valorisation du gaz sous f or me
rédhibitoire des lors que le volume de gaz restant est suffisant pour rentabiliser un projet
WAGABOX®;n®anmoins cette situation conduit souvent
renouvell ement de | 6®qui pement en place ou ~ | 86®c

T Le site doit °tre suffisamment proche déun r ®seau
pouvoir y raccor de®dand des oonditi®s aVFnGAGBES Xpermettant la
rentabilité du projet ; la distance de raccordement dépend du volume de méthane a valoriser et
peut dépasser 20 kilométres ; dans certains cas, le transport du biométhane par camion peut
étre envisageé.

T Le r®seau de gaz |l ocal doit °tre en mesu%e dbéabso
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Le Groupe cible tous les sites de stockage de déchets répondant a ces critéres, et notamment les sites
de petite ou moyenne taille, pour lesquels sa technologie, son approche standardisée et son modéle
doaffaires so6av rent particuli rement comp®titifs.

5.4.2 Financement des projets

Le modele de développeur-investisseur-e x pl oi t ant adopt® par | e Groupe
financement s. La r ®al i s &Ptreprésente duid investispemeni det3 a \WasGlA B O X

25mi Il i ons dbéeuros, selon |l a capacit® de | 6unit® et |
Groupe sbdbappuie sur une ®quipe interne sp®cialis®e da
sp®ciali s®es dans | e conseil juridigue et financier.
signaturedu contrat dbébachat du biogaz, | 6®quipe et | es con

de financement envisageables.

Le Groupe finance la construction des unités WAGABOX® au moyen de sociétés de projets dédiées,

appelées « SPV » (Special Purpose Vehicle). Ces entités juridiques détiennent les actifs et ne comptent

aucun salari ®. Elles contractualisent | 6ensembl e des
contrat dobéac@GasRighy kiomgamat( de vente du bi om®t hane ou
biogaz, contrat de raccordement, etc.

Chaque SPV passe un contrat. ddéing®nierie avec | e Gro
service de |1 06unit® WAGA B Bngigeerigge Brocurenent, C&&rGafion, paodu r
Commissioning) ai nsi gubdun contrat pour s Gas Righk(pohtatiO&Mt i on pe

pour Operation & Maintenance).

Les SPV sont généralement détenues a 100 % par le Groupe. Celui-ci consent cependant
occasionnellement a ouvrir le capital a un actionnaire minoritaire pour satisfaire un intérét commercial
et économique mutuel. La co-détention du capital de la SPV avec des actionnaires minoritaires fait
partie des outils de financement envisagés par le Groupe pour limiter le recours a ses fonds propres.

Chaque SPV porte g®n®r al ement un seul projet WAGABOXE
qui en regroupent trois chac®8ofiwagaHha) aibkkbeéud®f enhdungqudd
de 49 %, mais le Groupe en conserve toutefois le contrble effectif (voir 8 19, note 5.2 des Etats

Financiers Consolidés). Ce montage a permis au Groupe de financer ses premiers projets en limitant

son apport en fonds propres.

Les projets WAGABOX® sont financés au niveau déne SP YV, Ou au niveau dobéune s
intermédiaire regroupant plusieurs projets (Asset Co). Le Groupe a recours a des fonds propres
(®ventuell ement apport®s par des investisseurs minor.i
financement bancaire ou obligataire intermédiaire (Bridge) pour construire | 6unit®, I
propres ®tant |l a norme jusqud”™ ce que |l a totalit® des
été obtenus. Un refinancement sous forme de dette bancaire est ensuite engagé dés le démarrage de
l uni t ®. Selon |l es caract®ristiques et |l a | ocalisatic
(ratio de dette sur les investissements totaux) représentant entre 60 % et 85 % du co(t du projet, grace
au caractére hautement prévisible des flux de trésorerie (cashflows) g ®n ®r ®s par | 6expl oit

Ces financements adossés a des actifs sont tirables a partir de la date ou un certain nombre de
conditions ont été remplies, incluant : | 6obtenti on de autorisations duepmjet,ple r mi s e
signature du contrat déofftake, du contrat dbdéintercon

Dans tous les cas, le financement souscrit pour le compte de chaque SPV et de chaque société holding
intermédiaire est sans recours sur les autres actifs du Groupe. Il est remboursé en totalité a partir des
flux de trésorerie générés par le(s) projet(s) financé(s). (Voir également la description des différents
financements des investissements en section 5.6 et 8.3).
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Fig.13: Structuration déun projet et principaux contrats
T T
1 1
: |
1 1
1 1
1
m Financement | Prestations :
Dette financiere | : ;jéePscerggijl : :
1 | e 1
1 | !
1 1 1
1 1 1
- I
- .
1 1
Biogaz : : Injection de biométhane Fournisseur
1 1 dans les résesux d" i /
Opérateur de : : S cop;:::.rg::a teur
ladécharge  +—-u-— | ! —
o | 1 de gaz
1 1
1 1
1 1
1 1
: : Vente de biométhane
Achat de biogaz 1 1
! I n Tarif d'achat réglements
Réfmcess:b{: al'opérateur de la 1 : O W
décharge d'une partie des : 1 H c ¢ d'achatd'e .
recelies de la venle de 1 ontrat d'achat d'énergie avec
biométhane : : une contrepartie privée (« BPA »)
! ! CO&EV

Fig. 14: Exemple de montage financier pour des unités WAGABOX® de 600 m  %/h, 1 600 m%h et 3 200 m%h

Exemple de projets
) P p J 600 NM3/H 1,600 NM3/H 3,200 N\VI3/H
Indicateurs clés (375 SCFM) (1,000 SCFM) (2,000 SCFM)
PRODUCTION ANNUELLE } ~20 GWh ~55 GWh ~110 GWh
CHIFFRE D*AFFAIRES RECURRENT 3 ~£1-2m ~£3-5m ~€£8-10m
DE LA SIGNATURE AU DEMARAGE } 12-18 mois 12-24 mois 15-24 mois
DONNEES ENVIRONNEMENTALES | ey COsamiis | howsonos Cowgriis  bohods GO
12
R \Capex vs Capacité de production
508 |
wAGABOX® [ S
g 04
So2
0
Q 500 1000 Capacity 1500 2000 2600
Génie Civil ’ Jusqu'a 50 % de Capex supplémentaires pour le génie civil dans certains pays,
sans répercussion sur le taux de rendement internet (TRI)

5.4.3 Conception, construction et mise en service des unités WAGABOX®

Le Groupe démarre la construction des unités WAGABOX® deés la signature du contrat avec le
gestionnaire du site de stockage de déchets (Gas Right) sur la base des études techniques et de
dimensionnement réalisées pendant la phase de développement. Ce démarrage de la construction
avant méme que la totalité des contrats clés et autorisations relatifs au projet aient été obtenus est
rendu possibleparl a st andardi sati on des ®qui pements, permetta
WAGABOX® sur un site différent dans le cas improbable ou un contrat clé ou une autorisation ne serait
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in fine pas obtenu pour |l e site dbéborigine. La constru
production sont réaliséespar | e service Projets dans |l e cadre dour
avec | 6entit® juridique qui porte | e projet (SPV).
Le service Projets est organisé autour de quatre poles :

- Bureau do®tudes

- Construction des projets neufs

- Amélioration continue

- Electricité, Informatique et Automatisme (« EIA »).
Les chefs de projet supervisent | a fabrication des wurt
sur site, en lien avec le service Procédés pour le dimensionnement des équipements sur la base des
standards existants, et avec le service Supply Chain pour | 6approvisionnement de

composants. Au sein du service Projets, des équipes sont spécialement dédiées au suivi de la

fabrication des composants principaux : modules cryogéniques, containers standardisés, compresseurs

et oxydateurs thermiques.Le s chefs de projets g rent ®galement | a r
prenantes : clients, opérateurs de réseau, intégrateurs, autorités locales, etc.

Les différents modules et équipements sont préassemblés en atelier et livrés sur site séparément. lls

sont ensuite raccord®s |l es uns aux autres, puis | dur
stockage de d®chets, et auugestosnaie duréseéan jegaziotabn c ommand @
Les chefs de projet jouent un role clé dans le bon déroulement des projets WAGABOX. A ce titre, ils :
assurent le suivi du projet en veillant au respect des délais et des budgets ;
T coordonnent | approvi sionnement des pi ces, ma
n®cessaires ° | 6assemblage des ®quipements en ate
1 supervisent la fabrication des équipements sur modules préassemblés (skids) chez
| i nt ®gr ateur
T pilotent | es interconnexions sur site, incluant |
électrique et les réseaux de données ;
1 gerent la livraison sur site des modules préassemblés et autres équipements, et encadrent leur
mise en service ;
f garanti ssent |l e respect des r ®gl ementations en v
Environnement, en collaboration avec le service QHSE ;
1T supervisent | e d®marrage de | dunit® en |lien avec
La construction des équipements sur modules préassemblés est sous-traitée a des prestataires
externes spécialisés dans la chaudronnerie de précision, basés en Auvergne-Rhodne-Alpes (France) et
au Québec (Canada). La construction des modules cryogéniques est assurée par un prestataire de
confiance bas® dans | a r®gion de Grenobl e. Afin doa
®gqui pements strat®giques, | e Groupe a engag® | a const

phases final es ausfoekags desrbodudeg @yogeriques, qui pourra produire environ 20
équipements par an.

Le Groupe a développé une gamme de 7 unités WAGABOX® de capacité différente, selon le volume
de gaz a valoriser. Le plus petit modele («400Mé) peut tr ai t3hetoffrauuseqcapacité 4 00 m
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installée’d 6 envi r on l&pluGynd @000 F) peut tr ai¥Ynhetrofffeunequd”™ 4
capacit® install ®e daenvi den ck8Q@ eGWha/idne, Awdinstall af
envisageée.

Les unités WAGABOX® sont assemblées a partir de quatre containers standardisés, désignés sous les
appellations de « CT1 », « CT2 », « CT3 » et « CT4 »,

T Le container CT1l abrite | e disposi tPiedsuredsviagd s or pt i
adsorptionou«PSAé) et | e dispositif dbéadsorption par var
(Pressure-Temperature Swing Adsorption ou « PTSA ») ;

1 Le container CT2 abrite le surpresseur (équipement aspirant le gaz du massif de déchets) et
les différents prétraitements (abattement H2S, refroidissement).

1 Le container CT3 abrite le compresseur poussant le gaz dans les membranes (« compresseur
membranes ») ainsi que les membranes elles-mémes. Il est dimensionné pour traiter 1 600
m3hdegaz(soit1000 standard cubic feet per minute, sel o
Etats-Unis). Une unité de la gamme 1 000 F inclura ainsi un module CT3 et une unité de la
gamme 3 000 F en inclura trois.

1 Le container CT4 abrite le compresseur servant a envoyer le gaz dans le réseau de distribution
(« compresseur réseau »).

La plupart des composants entrant dans la fabrication de ces équipements sont identiques, afin de

faciliter | a pr®fabrication, | e transport, | 6assembl e
la gestion des piéces de rechange. Cette approche modulaire et standardisée contribue également a

r®duire | e co%t de production du biom®thane, qui di mi
l uni t ®.

5.4.4 Exploitation des actifs de production

La mise en injection et la signature du procés-verbal de réception marquent le début de la phase
déexploitati on d®Cele&idurédrae@tre W et28 816, Xelon les modalités du contrat

négocié avec le gestionnaire du site de stockage de déchets. En France, pour les plus petites unités,

elle est généralement de 15a n s , ce qui correspond ° vec Obligatiohe dobat t
doAchBXAé()cgarant.i par | 6f£tat (voir A 5.4.6).

Le Groupe accorde la plus grande importance au bon fonctionnement et a la préservation de ses actifs

de producti on, dont d®pend | 6essenti el de son chiffr
service dedi ®, dans | e ©ae demaidtenanceo(@&M) passgs aded ek pl oi t at
sociétés de projet (SPV) détenant les actifs.

Le service Exploitation du Groupe regroupe une so0i xar

qualifiés, répartis entre la France, le Canada, les Etats-Uni s et | 6 Espagne. Tous ont
approfondie de la technologie WAGABOX®, et sont sensibilis®s aux risques
gaz. |l travaille en collaboration étroite avec le service QHSE (Qualité, Hygiéne, Sécurité &

Environnement) pour assurer une veille réglementaire et garantir le partage des meilleures pratiques
au sein du Groupe.

Le service est garant de la performance des unités WAGABOX®, et notamment de leur rendement (taux
déextraction du m®t hane) et de | eur di sponibilit® (
op®rationnell e). Le Groupe sbengage con%rdacdasuel | e me
équipements, hors arréts imputables a des causes externes (défaillance du réseau de captage du

biogaz, indisponibilité du réseau de transport de gaz, etc.).

"La capacit® install ®e, expri mRe en GWh/ an ou en TWh/ an, correspor
alimenté pendant un an a pleine capacité par un biogaz contenant 45 % de méthane, avec un rendement de 90 % et une
disponibilité de 95 %.

54



WWQGG Document dOENT eaysel®®5 e ment Uni
Le service Exploitation est structuré autour de trois poles :

1 Le pble Producton pi |l ote |l es unit®s en exploitation avec
fonctionnement . I sOappui e pou-commaade & disamae | es sy
développés en interne ( appelés « Supervision » et « Hypervision »). Il fournit également les
donn®es n®cessaires " la facturation, ~ la prod
indicateurs de performance, dans un but ddam®l
pratiques au sein du Groupe.

1 Le pdle Maintenance réalise les opérations de maintenance préventive et curative sur les
unit ®s en exploitation. L6®quUui pe sdappuie sur un
par Ordinateur (GMAO) pour planifier les interventions et gérer les approvisionnements. Le
Groupe dispose d060umetresadareés a Eybensdo& soht stockés les piéces
critiques et les consommables nécessaires aux interventions.

1 Lepdle Méthodes vei l l e © | dam®lioration continue de | a pe

travers notamment | 6optimisation de | a disponi
| 6®qui pement est op®rationnel ). I traoemawt | e en
Opérations et Performances, rattaché au service Procédés.
Le service Exploitation integre également un réseau de techniciens de maintenance itinérants,
disposant localement de tout le matériel nécessaire aux interventions courantes, pouvant intervenir
dans un d®l ai de 4 heures swmr noéi mporte quel site de
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5.4.5 Négociation des contrats - suivi administratif de I'exécution des contrats

Le service Contrats-Projets veille a la sécurité contractuelle des projets et assure le suivi administratif

et juridique. Couvrant un |l arge ®ventail dbéexpertises
dans la négociation de tous les contrats, puis tout au |l ong de | eur mise el
cabinets dbéavocats sp®cialis®s dans tous | es pays 0%

de se développer.
Le service Contrats-Projets est divisé en deux pdles :
1 Le pole Développement et Accompagnement des Contrats ~ -Projets

En appui du service Développement commercial et du service Energie, le pole Développement et
Accompagnement des Contrats-Projets intervient dans la négociation et la rédaction de tous les contrats

passés par les sociétés de projet (SPV) détenant les actifs de production : contrat avec le gestionnaire

du site de stockage de déchets (Gas Right), contrat de vente du biométhane (Offtake), contrat de

raccordement au réseau de gaz, etc. Le service rédige également les contrats EPCC (Engineering,

Procurement, Construction and Commissioning) et O&M (Exploitation et Maintenance) passés entre la

SPV et le Groupe. Il veille a conclure des accords justes, garantissant le niveau de rémunération attendu

par | e Groupe, dans |l e respect dbébune pol i tcempnte contr
possible du projet.

T Le ptle Mise en ifiuvre et Suiuvi des Contrats Proje

Le ptle Mise en iuvre et SuivVvi des Contrats Projet
respect des engagements pris par | e Groupe envers |
de construction et doéexpl oirétliaetégatementdes rapparta de prédsictioVA GA B O
mensuels et annuels, a partir des données transmises par le service Exploitation, des tarifs mis a jour,

et du calcul de pénalités éventuelles, en application des clauses contractuelles et des mécanismes

d 6i matobre X déclenche les opérations de facturation, et veille a la performance financiere des
install ations, contribuant ainsi " l a s®curisation
continue de son parc.

s
G‘e
XE

5.4.6 Vente du biométhane

La vente du biométhane produit par les unités WAGABOX® est assurée par le service Energie, qui

regroupe des experts du secteur basés en France et aux Etats-Unis. Ce service assure une veille active

sur |l es march®s de | 6 ®n e raile&roupeestimplantéérettceux oull envisagei s | e s
de se développer. En collaboration avec les services Développement Commercial et Contrats-Projets,

i n®gocie |l es contrats de vente avec | 6objectif dobéokt
|l eur bonne ex®cution. Son expertise est ®gal ement mis
Groupe.

Les conditions de commercialisation du biom®t hane va
(voir 8 5.7.2). Dans certains pays encourageant les énergies renouvelables, le Groupe bénéficie de

tarifs garantis par les autorités publiques pour des duréesde10a20ans, i ndex®s sur | 6inf
divers indices ®conomiques. Cbest notamment | e cas er
province du Québec, au Canada.

Dans |l e cas o% il nbexi ste pas de tarif garanti, 0 |
commercialise sa production dans le cadre de contrats de gré a gré conclus avec des acteurs privés

pour des durées allant de 10 a 20 ans. Ces contrats, appelés BPA (Biomethane Purchase Agreement),

sOi nspi r e nRowedRuchase Pdreeent)y uti |l i s®s dans | es projets dbo
Les acheteurs (Offtakers) peuvent étre des énergéticiens souhaitant sécuriser un approvisionnement

pour leurs clients, ou des entreprises privées cherchant a décarboner leur activité.
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Les contrats BPA portent sur la livraison doéun wvolu
contractuell ement , index® sur | é6inflation et sur diff
Garanties doéorigine r enoueeddnsafmysa la(p@ddjtionas Fométhatkee s dans
(voir § 5.7.2).

Aux Etats-Uni s, 0% |l e Groupe vend | dint®gralit® de sa prod
sont généralement négociés sur la base des certificats RIN (Renewable Identification Number),
instaur ®s par | e gouvernement f ®d®r al pour promouvoir

Afin de favoriser la signature de contrats BPA, le Groupe a engagé un programme de certification
attestant du caractére renouvelable du biométhane produit par ses installations. En Europe, treize unités
WAGABOX® ont ainsi obtenu la certification « ISCC EU » (International Sustainability and Carbon
Certification), qui garantit le respect des critéres de durabilité et de réduction des émissions de gaz a

effet de serre d®finis par |l a directive europ®enne RI
pr®@val oir de son achat pour r®duire | 6i mpact environt
carbone de ses produits, ou justifier du respect doé®v
Le Groupe pr®voit dbébacc® ®rer | e recours aux contrats
revenus et ceux de ses partenaires, de r®duire sa
subventions publiques, et debibl@nt® idea nesr |déd®&tnaeb Ipil susse nger

de prix et des conditions.

La signature de contrats de vente de biométhane a long terme est en général réalisée aprés la signature
des contrats d &ascrights)et asaure duiGoogpe des revenus récurrents et prévisibles

dans | a dur®e, transformant | e risque de march® en u
partenaires notoirement solvabl es et un ri seque de
financements a des conditions favorables, et contribue & améliorer la compétitivité des offres.

547 Lavaleurfinaleau-del ~ de | 6®ch®ance des contrats de vente
La qualité de construction des unitéss WAGABOX®et | 6attention port®e ~ |l eur
débenvisager une dur ®e dbéexploitation sup®rieure ° cel
sites de stockage de déchets. De nombreux sites équipés par le Groupe devraient ainsi continuer a

produire du biogaz au-dela des échéances contractuelles initiales. Dans ces conditions, le Groupe
pourrait n®gocier | a prorogation des contrats dbéachat

suffisant.

Dans le cas ou un contrat serait prorogé au-dela de sa durée initiale, le co(t de production du
bi om®t hane de | 6installation se verrait d®grev® dbéun
encore plus compétitif. Dans certains cas, il pourrait méme atteindre la parité avec le gaz naturel fossile
(« parité réseau »), en fonction de la taille des sites et de la qualité du gaz a traiter. Le cot de production
déune unit® WAGABOXE repose en leef fperti xs udrd atcrdwpié¢s dcuo mbpi 0os

de | 6exploitant du site de stockage de d®chets, |l a ch
Le Groupe estime que | a ren®gociation et |l a prorogat
générer des revenus complémentaires dans les années a venir. Le niveau de ces revenus dépendra

des conditions de mar ch® 7 -cilé@a®géhégakementalignks sur lcdorget r at s , «
des contrats de vente du bi om®t hane. € la date du Do
néa pas encore renouvel ® de contrats, |l es premi res

résiduelle des contrats présentée a la section 7.1.6 « Principaux indicateurs de performance » du
Document doéEnregistrement Universel).
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5.5  Déploiement international de la solution WAGABOX®

5.5.1 Déploiement en Europe et en Amérique du Nord

Ani m® par | e d®sir de favoriser | dusage du biom®t hane
Groupe déploie la solution WAGABOX®" | 6i nternational, en se concentr a
| 6 Am®r i que du Nord. Ces r®gions abritent des millier
sont pourvues de réseaux de gazoducs étendus. Sa stratégie consiste a développer une présence

|l ocale dans chacun des pays cibl®s, dan®% | e but doéy d

Le Groupe a mis la premiére unité WAGABOX® en service en février 2017 sur le site de stockage de
déchets de Saint-Florentin (Yonne), exploité par Coved, filiale du groupe Paprec. Sa construction a

n®cessit® un investissement de 4,35 mmilllliionrss dd&euw nGSs
| 6Ademe dans | e cadre du Programme doél nwmedtliionemdeédrtus o
déavance remboursable et 0,7 million dbéeuros de subv.
fondsdel1,8mi | | i on ddéeur os aupr s (Airdiquide \dentsre Gapital,desSauless e ur s pr
et Starquest Capital) et de |l a dette bancaire (dont
Bpifrance).

A la date de ce document, le Groupe exploite 25 unités WAGABOX® en France, implantées sur des
sites gérés par des acteurs industriels majeurs (Séché Environnement, Suez, Veolia, etc.) ou des
collectivités locales. Il est propriétaire de23d dent re el | es.

Ce parc représente une capacité de production installée de 669 GWh/an. Une nouvelle unité est en
construction, représentant une capacité installée additionnelle de 55 GWh par an.

Le biométhane produit est injecté dans le réseau géré par GRDF et revendu a différents opérateurs

priv®s dans | e cadre du (TROA) (awemicr Ob |5 .g7a.t2d)o,n “d 6lAcehxact
de | duni t-Souillg gui eSt kemenue depuis ma i 2024 ° Engie dans |l e cadre
long terme (BPA).

Depui s 2021, l e Groupe dispose dodéune filiale en Es|
(Catalogne). Il a démarré une premiere unité WAGABOX® dans le pays en juin 2023, sur le site de
stockage de déchets de Can Mata, exploité par la société PreZero (groupe Schwarz) a Els Hostalets de
Pierola (Catalogne). Cet équipement traite 2 400 m3/h de biogaz et produit 70 GWh de biométhane par
an, inject® dans | e r®seau du distributeur de gaz Ned

Deux autres unités WAGABOX® sont en construction, représentant une capacité installée additionnelle
de 160 GWh/an, sur des sites annoncés prochainement.

Depuis 2019, le Groupe posséde une filiale au Canada, dont le siége se trouve a Shawinigan (Québec).

Il exploite quatre unités WAGABOX® dans le pays, totalisant une capacité installée de 285 GWh par

an. Le Groupe est propriétaire de trois d'entre elles, sit u®es sur |l es sit eEenn@-6 Ener cy
des-Gres, de Matrec-GFL (filiale de GFL Environnement) a Chicoutimi, et de ZoneEco a Cowansville.

La quatrieme a été vendue au District Régional de la Capital (CRD) et est installée a Hartland (Colombie-

Britanni que) et sb6baccompagne dbébun contrat déexploitatio
25 ans.
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Une cinquieme unité WAGABOX®, représentant une capacité installée supplémentaire de 55 GWh par
an, est en construction a Hébertville-Station (Québec), sur un site exploité par la Régie des matieres
résiduelles du Lac-Saint-Jean.

Le biométhane produit au Québec est vendu a Energir et injecté directement dans son réseau. Celui
qui est produit en Colombie-Britannique est injecté dans le réseau du distributeur Fortis BC.

Depuis 2019, le Groupe est implanté aux Etats-Unis, avec un siége a Philadelphie (Pennsylvanie) et un
bureau commercial & Miami (Floride). Le Groupe exploite six unités de production de biométhane sur le
territoire américain.

La premiére unité WAGABOX® a été mise en service en mars 2024 sur le site de stockage de déchets
du comté de Steuben a Bath (New York). Une deuxiéme unité a été démarrée en octobre 2025 a
Davenport (lowa) sur un site appartenant au comté de Scott, et deux autres en janvier 2026 sur des
sites exploités par Casella Waste Systems. Ces quatre unités WAGABOX® représentent une capacité
installée de 480 GWh par an.

Le groupe exploite également trois équipements de distillation cryogénique (Nitrogen and Oxygen
Removal Unit - NORU) vendus N Air Liquide, dans I e
maintenance. Ces équipements sont identiques aux modules cryogéniques équipant les unités
WAGABOX®de grande capacité.

Le premier module cryogénique a été démarré en mars 2022 sur le site de stockage de déchets de
Mallard Ridge (Wisconsin). Il peut traiter 3 200 m3/h et produire 110 GWh de biométhane par an. Les
deux autres ont été mis en service en avril 2024 sur le site de Winnebago a Rockford (lllinois). Capables
ddé®pur er c o rbpOanietres cabeede yaz, ds fournissent 330 GWh de biométhane par an.

Le Groupe a remporté ces derniéres années de nombreux succés commerciaux aux Etats-Unis,

renfor-ant sa position doéact eurTreizeaupitésWWAGABOX®yisonm®t han e

en construction dans neuf Etats : Pennsylvanie, Indiana, Caroline du Nord, Texas, Californie, Maryland,
Oregon, Floride et New Jersey et Californie. Ces installations de grande capacité représentent une
capacité installée de 1,3 TWh par an.

Depuis 2022, le Groupe est implanté en Italie, avec un siege social a Milan. En octobre 2024, il a franchi
une étape clé en signant un premier contrat avec Centro Servizi Ambiente Impianti (CSAI), une filiale
du groupe Iren, acteur majeur des secteursde 16 ®ner gi e, de | 6 e au,pautproduge
du biométhane sur un site de stockage de déchets en post-exploitation & Terranuova Bracciolini
(Toscane). Un deuxiéme contrat a été signé en avril 2025 avec Scapigliato, société en charge de la
gestion des déchets de la commune de Rosignano Marittimo (Toscane).

Ces deux équipements représentent une capacité installée de 120 GWh par an. Leur production sera
injectée dans le réseau de transport de gaz italien et vendue dans le cadre de contrats d'achat privés
(BPA).

Le Groupe est implanté au Royaume-Uni depuis juin 2022 et a ouvert une filiale au Brésil en janvier
2025. Plusieurs projets sont en phase de développement dans ces deux pays. Parallélement, le Groupe

uni

cadr e

denvi

d

intensifie ses efforts deexr aunp d otciusn parltdicrutl @ rematsiuagn
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5.5.2 36 unités en exploitation et 19 autres en construction

A la date de ce document, le Groupe détient et exploite 31 unités WAGABOX®, dont 23 en France, 4
aux Etats-Unis, 3 au Canada, et une en Espagne. Il exploite par ailleurs 5 unités de production dont il
ndest pas :prlopg i®iiati ® WA G-ARMDI @ordian) etzlé Monflarguin (Lot-
et-Garonne) en France, celle de Hartland (Colombie-Britannique) au Canada, et les modules de
distillation cryogénique équipant des usines du groupe Air Liquide aux Etats-Unis (voir § 5.3.1). Ces
installations représentent une capacité installée de 1,9 TWh par an.

A cette méme date, 19 unités WAGABOX® détenues par le Groupe sont en construction, dont 13 aux
Etats-Unis, 1 en France, 1 au Canada, 2 en ltalie et 2 en Espagne. Ce parc en construction représente
une capacité installée additionnelle de 1,8 TWh par an.
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Fig. 15: Liste des unités en exploitation

Département /
Province / Etat

Document

Partenaire

FRANCE

dOé Enr egsel2d25 e ment

Démarrage

Capacité
(GWh/an)

Saint-Florentin Yonne Coved (Paprec) 14-févr.-17 25
Saint-Maximin Oise Suez 26-juin-17 25
Pavie Gers Trigone 15-mai-18 15
Saint-Palais Cher Veolia 6-nov.-18 20
Gueltas Morbihan Suez 13-nov.-18 25
Chevilly Loiret Suez 20-déc.-18 15
Inzinzac-Lochrist Morbihan Lorient-Agglomération 26-nov.-19 15
Les Ventes-de-Bourse Orne Suez 15-janv.-20 25
St-Gaudens Haute-Garonne Sivom SGMAM 16-janv.-20 35
Le Ham Manche Veolia 6-avr.-22 20
Blaringhem Nord Baudelet Environnement 2-sept.-20 25
Gournay Indre SEG 26-janv.-22 15
Claye-souilly Seine-et-Marne Veolia 9-mars-22 120
Chatuzange-le-Goubet Drome Veolia 1l-avr.-24 25
Milhac-d'Auberoche Dordogne Suez 15-nov.-22 25
Septémes-Les-Vallons Bouches-du-Rhoéne Veolia 6-juin-24 25
Fresnoy-Folny Seine-Maritime IKOS (Paprec) 2-juil.-24 35
Montois-la-Montagne Moselle Suez 26-janv.-23 25
Eteigniéres Ardennes Arcavi 26-avr.-24 25
Cusset Allier Suez/Vichy communauté 2-0ct.-23 25
Sainte-Marie-Kerque Pas-de-Calais OPALE / Séché 30-janv.-24 35
Granges Sabne-et-Loire Veolia 26-sept.-24 25
Clermont-Ferrand Puy-de-Déme Valtom 19-déc.-24 15

Monflanguin

Lot-et-Garonne

Biogaz Monflanquin

29-janv.-26 12

St-Laurent-des-Hommes Dordogne SMD3 19-mars-26 17
CANADA

Saint-Etienne-des-Grés Québec Enercycle 25-mai-23 130
Cowansville Québec Zone-Eco 3-juil.-24 30
Chicoutimi Québec Matrec-GFL 6-déc.-23 25
Hartland Colombie-Britannique | CRD 15-mai-25 100
ESPAGNE
ETATS-UNIS
Delavan Wisconsin Air Liquide 28-mars-22 110
Rockford lllinois Air Liquide 30-avr.-24 330
Bath New York Steuben County (NY) 15-mars-24 60
Davenport lowa Scott County (IA) 3-oct.-25 60
Chemung New York Casella Waste Systems 8-janv.-26 165
Hyland New York Casella Waste Systems 29-janv.-26 165
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Fig. 16: Liste des unités en construction

Département /
Ville Province / Etat

Signature
du contrat

Capacité

Partenaire GWh/an

FRANCE

Bouches-du-Rhbéne Métropole Aix Marseille 11-déc.-24

Hébertville-Station

CANADA

Régie des matieres résiduelles

ETATS UNIS

uébec du Lac-St-Jean 20-nov.-24
NC. NC. NC. 10-déc.-24 80
4-nov.-25

McKean Pennsylvania Casella Waste Systems 10-juil.-23

Narvon Pennsylvania Chester County 11-oct.-23 155
Greensburg Indiana Decatur Hills Landfill 20-déc.-23 55
Madison North Carolina Rockingham County 14-mai-24 60
Beaumont Texas OCI Global 5-juin-24 119
Wheatland California Recology - G2 Energy 13-déc.-24 123
Vacaville California Recology - G2 Energy 13-déc.-24 185
West Grove Pennsylvania South Eastern Chester County 16-déc.-24 67
Bakersfield California Kern County 15-janv.-25 160
Salisbury Maryland Wicomico County 06-déc.-25 62
Lithia Floride Hillsborough County / WM 17-déc.-25 179
Eugene Oregon Lane County 31-déc.-25

Woodbine New Jersei CaEe Mai Couni 27-févr.-26

Terranuova Bracciolini Toscane CSAI 25-oct.-24

Rosignano Marittimo Toscane Scapigliato 29-avr.-25 92

Fig. 17: cCartographie des unités de production de biométhane en exploitation en Europe

Unités WAGABOX® en Europe

fAilemagne)

Unité WAGABOX®
en opération

Unité WAGABOX™
en construction

Q Filiates ]

SAINT-FLORENTIN (Coved)
SAINT-MAXIMIN (Suez)

PAVIE (Trigone)

SAINT-PALAIS (Veolia)

GUELTAS (Suez)

CHEVILLY (Suez)
INZINZAC-LOCHRIST (Lorlent Agg)
LES-VENTES-DE-BOURSE (Suez)
LIEOUX (Sivom SGMAM)

LE HAM (Veolia)

BLARINGHEM (Baudelet)
GOURNAY (SEG)

CLAYE-SOUILLY (Veolia)
CHATUZANGE-LE-GOUBET (Veolia)

MILHAC D’AUBEROCHE (Suez)

FRANCE

SEPTEMES-LES-VALLONS (Veolia)
FRESNOY-FOLNY (skospapr.c)
MONTOIS-LA-MONTAGNE (Suez)

ETEIGNIERES (Arcavi)

CUSSET (Suez)

SAINTE-MARIE-KERQUE (Séché Environnement)
GRANGES (Veolia)

CLERMONT-FERRAND (Valtom)

MONFLANQUIN (Valorizon & Avergies)

ESPAGNE

ITALIE

ELS HOSTALETS DE PIEROLA (PreZero)

Confident
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Fig. 18: Cartographie des unités de production de biométhane en exploitation dans en Amérique du Nord (a la date
du Document dbébenregistrement universel)

ETATS-UNIS e
DELAVAN (Alr Liquide) Unltes
ROCKFORD (Al Liquide) WAGABOX®
SATH (Stauben Countu) en Amérique
ELMIRA (Casella) du Nord
AMOELICA (Casetia)
DAVEMPORT [W.C. Scott County) CANADA
SAWNT-ETIENNE-DES-GRES (Eneccycle)
COWANSVILLE (Zone-Eco)
CHICOUTIMI (Matrec GFL)
HARTLAND (CAD)
Unité WAGABOX* Unité WAGABOX"®
[ en ;p‘utlon on :onstruction 0 Fillsles ]
5.6 Concurrence
561 Concurrence sur |l 6acc s au gaz des sites de stock

La r®alisation d&®ueppsej sur WAGABOYnature doéun contrat
stockage de déchets pour la fourniture de gaz brut (Gas Right). Le Groupe est confronté sur ce plan a

la concurrence dbentreprises proposant dousf forRe e nt e s
déo®l ectricit®, de chaleur ou de bi om®t hane:Unidka pl upa
Montauk Renewables Inc, Morrow Renewables, Archaea energy, OPAL Fuels, Cambria Energy, WM,

Mas Energy, Energy Developement Limited, etc.

Le Groupe estime que son offre unique sur le marché et les performances éprouvées de sa technologie
propriétaire lui conferent un avantage important face a ces acteurs.

x  Solutions de valorisation basées sur la cogénération

La cogénération est une solution de valorisation consistant a briler le gaz émis par les déchets dans

un moteur ou une turbine, coupl® ° un alternateur, p C
plusieurs pays, les projets de cogénération ont été encouragés par les politiques publiques favorables

a électricité renouvelable. Ce marché est actuellement dominé par des entreprises telles que EDL, LMS,

LFGTech, Clarke Energy, Infinis, et Dalkia.

Le rendement ®l ectrique de ces ®quipements est <cepen
rarement exploitable du fait de | 6® oignement des sit

Bien que la solution WAGABOX® offre un rendement énergétique supérieur, la cogénération demeure
encore la solution de valorisation la plus répandue pour le gaz des sites de stockage de déchets, et

constitue © ce titre une forme de conc Europeaucoers EIl | e a
de | dann®e 2022 en raison de |l a hausse in®dite des g
Ukraine et | dindisponibilit® ddune partie du parc nuc

cependant en perte de vitesse du fait de la raréfaction des aides publiques, liées a la baisse des colts
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de production de | 6®l ectricit® renouvel able par | 6®o0l
cette énergie.

Les sites de stockage équipés de dispositifs de cogénération ne peuvent généralement pas accueillir
un projet WAGABOX® avant la fin du contrat en cours.

Les premiers projets de production de biométhane sur les sites de stockage de déchets ont été réalisés

aux EtatssUni s au d®but des ann®es 2000. € ce jour, une <ce
dans le pays®, sur quelgue 2 600 sites recensés. Ces projets sont développés par un nombre restreint
ddédacteur s, maj oritairement am®ricains, tels que Mont :

Energy, Aria Energy et Archaea Energy, etc. Il existe peu de projets dans le reste du monde, en dehors
de ceux développés par le Groupe.

€ la connaissance du Groupe, aucun de ces d®veloppeu
d®di ®e © | 6 ®puration du gaz ®mis par |l es sites de sto
des usines sont généralement sous-traitées a des sociét®s doé6i ng®ni eri e, et r®ali s®e

briques technologiques fournies par différentes entreprises (Guild Associates, Air Liquide, Greenlane
Renewable, SysAdvance, ARI, BCCK, DMT Environmental, Carbotech, Evonik, Prodeval, etc.).

Les solutions mises en dTuvre reposent principal ement
modulée en pression (Pressure Swing Adsorption ou « PSA »). Leur rendement (taux de récupération

du m®t hane) chute fortement d s |l ors que |l e gaz ~ ®pu
gestionnaire du site " Ilimiter | e niveau dbéasdgopiration

optimale du méthane.

Les co¥%ts doéing®nierie |imitent | a r®alisation de ces
gaz (plusde4000m3 h) pour compenser | e faible niveau de perf

Fig. 19: Comparaison du rendement de la technologie WAGABOX® avec les technologies concurrentes en fonction
de |l a concentration dbébazote dans | e gaz brut.

Methane Usual N, concentration
recovery in LFG
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T Montauk Renewables

Créée en 1996 a Pittsburgh, Pennsylvanie et cotée au Nasdaq, Montauk Renewables est une entreprise
sp®ci ali s®e dans |l a production do6é®nergie renouvel abl e
une quinzaine doéusines pdeodlué ®lasemdt rdiuc ibti ® . m®t hane ou

T Morrow Renewables

Créée en 1986 et basée a Houston, au Texas, Morrow Renewables est une entreprise spécialisée dans
|l a vente et | 6exploitation de stations de traitement
production de grande capacité aux Etats-Unis.

1 Archaea Energy

Basée a Cansburg, en Pennsylvanie, Archaea Energy est spécialisée dans la valorisation énergétique
du gaz émis par les sites de stockage de déchets. La société a fusionné en 2021 avec Aria Energy, et
été rachetée en décembre 2022 par le groupe BP pour 3,3 milliards de dollars. Elle exploite une
cinquantaine de sites produisant dUnisbi om®t hane ou de

T OPAL Fuels

Fondée en 1998 et basée a White Plains, New York, la société OPAL Fuels produit du biométhane en
valorisant le gaz des sites de stockage de déchets, et assure sa commercialisation & travers un réseau
de 350 stations dbéavitai kdestootéeduNasdagq.s | e pays. Léentre

1 Terreva Renewables (ex -Mas Energy)

Fondée en 2007 a Atlanta, en Géorgie, Mas Energy est une entreprise spécialisée dans

|l i nvesti ssement , |l e d®vel oppement et | a gestion de
septembre 2022, Mas Energy a vendu sa filiale MAS CanAm, spécialisée dans la valorisation du gaz

de décharge sous forme de biométhane, a CIM Group pour 700 millions de dollars. Cette entité opére

désormais sous le nom de Terreva Renewables.

9 Guild Associates, Inc.

Fondée en 1981 a Dublin, en Ohio, Guild Associates est une entreprise spécialisée dans la fourniture
de biens et services de développement autour des problématiques chimiques et gaziéres a destination
des industries civiles et militaires. Elle propose une brique de déazotation par adsorption modulée en
pression (Pressure Swing Adsorption ou « PSA »).

1 BCCK

Basée a Midland, au Texas, BCCK Holding est un spécialiste du traitement du pétrole et du gaz naturel
en milieu industriel. Fond®e en 1980, |l a soci ® ® sobe
dioxyde de carbone des gaz.

1 SysAdvance

Basée a Povoa de Varzim, au Portugal, SysAdvance est une entreprise spécialisée dans la fourniture

de technologie de traitement des gaz. La société a été fondée en 2002 etestun spin-offd 6un | abor at oi
de recherche universitaire. La soci® ® propose ses se
pharmaceutique et chimique, pétroliére et gaziére, marine, aviation, etc. La société est actuellement

présente dans plus de 40 pays, dont la France, et est toujours privée.
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5.6.2 Concurrence sur la vente du biométhane

Le Groupe tire | bessentiel de ses revenus de |l a vente
WAGABOX®. En valorisant un sous-produit du traitement des déchets avec sa technologie propriétaire,

i est en mesure de f o wrgazirenouwvtlahleraples prix aompésitifs,vgardntisme s d
dans | a dur®e. Sur des sites produisant doéi mportants
ce prix peut °tre proche de <cel ui du gaz naturel f o
avantage concurrentiel important sur les autres producteurs de biométhane, quel que soit leur mode de

production.

Dans certaines régions comme la France ou le Québec (Canada), la production de biométhane est
Ssubventi onn®e par | es autorit®s |l ocal es, et l e Groug
activité.

5.7 Un potentiel de développement mondial

Associant une innovation technologique brevetée et un modéle de développeur-investisseur-exploitant,

la solution WAGABOX® ouvre la voie a la production de biométhane sur les sites de stockage de déchets

au niveau mondial. Son déploiement est porté par deux dynamiques majeures : la nécessité de limiter

|l es ®mi ssions de m®t hane | i ®es ~ | aéthane somineolevierd es d ®c
essentiel de la transition énergétique.

5.7.1 Potentiel énergétique des sites de stockage de déchets

Léhumanit® produit plus de 2 milliards de tonnes de d
augmentation sous | 6effet de | 6urbanisation et de | a
2,6 milliards en 2030 (+28 %) et 3,4 milliards en 2050 (+70 %), selon la Banque Mondiale®.

Environ 70 % des déchets sont enfouis, dans des conditions trés variables selon les régions : dans les
pays développés, les sites de stockage sont des infrastructures industrielles réglementées, maitrisant

| 6i mpact environnemental de |l eur activit® et mettant
" |l 6i nver se, dans cert ai ment, lesadéchetsene somt pasentégtadement® v e | o p p-
collect®s et | 6enfouissement se fait sans protection
gaz. Le Groupe estime qudenviron 20 000 sites de sto
monde.

® Source : What A Waste 2.0 : A Global Snapshot of Solid Waste Management to 2050 (World Bank 2018)
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Fig. 20: Production des déchets ménagers et assimilés dans le monde
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Environ 96 % des d®chets sont collect®s dans Mes pays
De nombreux pays cherchent™ | i mi t er | 6enfoui ssement en favorisant
demeurent insuffisants et | décharger egiedaintaines Rar adléuts,des monde s
sites doéoenfoui ssement continuent dehanppendamplusmursdu biog
ann®es, voire plusieurs d®cenni es, apr s I éarr°t de |
En 2022, | 6Uni on europ®enne a enf &uwoit 11% des woluthdsi ons de

collectés (hors déchets agricoles et de construction). Il existe environ 1 500 sites de stockage, dont 200
en France ou 17,4 millions de tonnes de déchets ont été enfouies en 202012. Ces derniers comptent
parmi les mieux gérés au monde en raison des normes strictes auxquelles ils sont soumis. En Pologne,
Slovénie, Lettonie, Lituanie et Roumanie, la plupart des déchets sont stockés, ce qui laisse présager
déun fort po tvabonseri el de gaz ~©

Aux Etats-Unis, 146 millions de tonnes de déchets ménagers (municipal solid waste) ont été enfouies

en 2018, soit 50 % du total (292,4 millions de tonnes13). Le pays compte environ 2 600 sites
déenfoui ssement dont | a plupart sont de grande taille
de valorisation énergétique, dont environ 20 % sous forme de biométhane injecté dans un réseau de

gaz'4.

Dans les pays a revenu intermédiaire de la tranche supérieure, 84 % des déchets sont collectés et plus

de la moiti® dbédentre eux sont envoy ®ans ldsapays end e s sit
développement, le taux de collecte est plus faible (84 % en Amérique latine, 44 % en Asie du Sud et
dans | 6 AfSaharipone), eSplubde 90 % des tonnages sont envoyés dans des sites de stockage

ou des décharges a ciel ouvert?s,

Dans les pays développés, la plupart des sites de stockage de déchets sont équipés de béaches de
couverture, optimisant la captation du gaz et limitant les fuites de méthane. Dans les pays en
développement, cette évolution est en cours, portée par le développement économique et une prise de
conscience environnementale. é titre doexempl e, |l es

10 Rapport « What A Waste 2.0 : A Global Snapshot of Solid Waste Management to 2050 » (2018)
1 Source : European Environment Agency (2024).

12 Source : ADEME, Déchets Chiffres Clés (2023)

13 United States Environmental Protection Agency (EPA).

1 Landfill Methane Outreach Program LMOP (EPA)

15 Rapport « What A Waste 2.0 : A Global Snapshot of Solid Waste Management to 2050 » (2018)
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Colombie et du Brésil sont en grande partie couverts. De ce fait, le Groupe estime étre en mesure de

d®pl oyer sa solution dans tous |l es pays de | 60OCDE et
Léam®l i oration des syst mes de collecte et de traiten
nécessité dans tous les pays du monde, pour des raisons de santé publique, de protection de

| environnement, et | e d®vel oppement ®conomique.

Fig. 21:  Environ 70 % des déchets sont enfouis dans le monde

Incinération

Composte5,5%
POSIES.S 11,0%

Autres 1,0% Recyclage

13,5%
3.5% Site

d'enfouissement
controlé 4,0%

Décharge a ci

ouvert, 33,0%

Site d'enfouissement avec
systeme de collecte &

Source : What A Waste 2.0 : A Global Snapshot of Solid Waste Management to 2050 (World Bank 2018)

Fig. 22: Méthode de traitement des déchets municipaux dans le monde*

100% 9% 204 0 | p— 10/ -.-wg.:
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80% 24% R o .
34% 33% 20% 9% P9
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40% 75% 26% 46%
69% c
0% 53% i . 54%

o
Middle East Sub-Saharan Latin North South Asia Europe and East Asia and
and North Africa  American and America Central Asia  Pacific

Africa Caribbean
® Open dump = Landfill + Composting m Recycling m Incineration

Source : What A Waste 2.0 : A Global Snapshot of Solid Waste Management to 2050 (World Bank 2018)
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La part de matiéres organiques contenue dans les déchets enfouis représente généralement 25 a 30 %

des tonnages. Leur

d®gradati on,

dans un

mi

Il i eu

biogaz, principalement constitué de méthane (CHa) et de dioxyde de carbone (CO), comme dans un
m®t hani seur . Léexploitant du sit
le méthane est en effet un combustible hautement inflammable et un puissant gaz a effet de serre.

e doi't |

e

capt

La gestion des déchets est responsable de 3,2 % des émissions de gaz a effet de serre, et
| 6enf oui ssement repr®sente 7 | ui
base de données open source Climate Watch?6,

La production de
déexploitation,

s
pr

plusieurs années, voire plusieurs décennies lorsque la quantité de déchets stockée est importante,
Tt

gaz
pui s

déun site
d®cl i ne

jusqud”™ | a d®composition compl

seul 1,

6®t al e sur
o}

9

e des mat

Fig. 23: Déroulement du processus de méthanisation spontanée au sein du massif de déchets
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Source : Waga Energy

teneur en oxygeéne (% d'OZ en volume)

teneur en azote (% de N, en volume)

teneur en méthane (% de CH, en volume)
teneur en gaz carbonique (% de CO, en volume)

16 Sector by sector: where do global greenhouse gas emissions come from?
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https://ourworldindata.org/ghg-emissions-by-sector
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Fig.24: Courbe de production du biogaz déun site de stockage de d®ch
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— Cell 1 — Cell 2 ~Biogas flow generated (SCFM, 50% CH4)
Source : Waga Energy
Fig. 25: Emission de méthane provenant des sites de stockage aux Etats ~ -Unis
2022 U.S. Methane Emissions, By Source
Coal Mining ~ Other
6% AN 10%
Natural Gas
M and
M anure ¢ Petroleum
anaggu:men - S
30%
Other
Landfills _V
3%

Enteric
MSW Fermentation
Landfills 27%
14%

Note: All emission estimates from the inventory of U.S. Greenhouse Gas Emissions and Sinks: 1990-2022. U.S. EPA. 2024.

Source : United States Environmental Protection Agency (EPA)

x  Un gisement de gaz renouvelable sous-exploité
Le Groupe estime que les sites de stockage pourraient théoriquement fournir 1 100 TWh de biométhane

par an. Compte tenu du volume croissant de déchets produits chaque année, ce chiffre pourrait atteindre
1 750 TWh en 2050 (cing a six fois la production du parc nucléaire francais).

70



@WQGGGH@FGY Document dOENT eesel2®@5 ement Uni

Fig. 26: Potentiel énergétique des sites de stockage dans le monde
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Source : Waga Energy

Ce gisement doé®nergie renoexplabt®. reset &rbapgemeht mso
du gaz produit par les quelque 20 000 sites de stockage de déchets en exploitation dans le monde
s6®chappe © |l 6atmosph re, e t t climatiguer Environed0 % dungez estau r ®c h
capt® puis br3 ® en torch re pour ®vit daconmbdstomiessi on d
transformant en dioxyde de carbone, gaz au pouvoir de réchauffement inférieur). Ainsi, malgré son
immense potentel ®ner g®ti que, pr s de 90 % du gaz ®mis par |

é | 6®chell e mondiale, moins de 10 % de ce gaz fait |6
plus courante consiste ° |l e br 3%l er dans un moteur de
chaleur. Le rendement énergétique est cependant faible (entre 30 % et 65 % si la chaleur est

récupérée).

Une centaine de sites dans | e monde valorisent | e ga:z:
eux sont aux Etats-Unis.

Fig. 27: Panorama des traitements du gaz des sites de stockage de déchets

STOCKAGE DES DECHETS STOCKAGE EN ISDND, STOCKAGE EN ISDND, STOCKAGE EN ISDND,
A CIEL OUVERT BIOGAZ CAPTE ET BROLE BIOGAZ CAPTE ET TRANSFORME BIOGAZ CAPTE ET EPURE EN BIOMETHANE
EN TORCHERE EN ELECTRICITE AVEC LA TECHNOLOGIE WAGABOX"
Biogaz |
(dont +50 % de CH;) 7 / K> A Biométhane
A— x RS

DANGER PERFORMANCES PERFORMANCES PERFORMANCES
POUR L’ENVIRONNEMENT ENVIRONNEMENTALES NULLES ENVIRONNEMENTALES LIMITEES ENVIRONNEMENTALES OPTIMALES
Rendement énergétique : 0 Rendement énergétique : O Rendement énergétique : 30 9

Source : Waga Energy
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Fig. 28: Projets de valorisation des gaz de décharge aux Etats ~ -Unis
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Le captage du gaz ®mis par |l es d®chets enfouis sbef
canalisations reliés & un surpresseur. Ces dispositifs aspirent également différents polluants et
composeés organiques volatils (COVs) provenant des déchets (peintur e, a®r osol , etc. ), ai

(oxygéne et azote) car ils ne sont jamais parfaitement étanches.

Le gaz qui parvient © |l a torch re ou ° |16unit® de val
sources de gaz distinctes : l e biogaz g®n®r ® par la fermentation ¢
pénétre dans le réseau de captation, et les COVSs. Il est constitué de 40 a 50 % de méthane, mélangé

“ du dioxyde de carbone, de | 6oxyg ne, de | b6azote, et

Sa composition chimique varie cependant en fonction de nombreux critéres : la typologie des déchets
stock®s, |l avanc®e du processus de fermentation des
réseau de captation, le réglage du surpresseur, etc. Les conditions météorologiques (température,

humidité, pression atmosphérique notamment) influent également sur la formation et la composition de

ce gaz issu dbébun processus biologique.

La technologie WAGABOX® e s t en mesure doOo®purer |l e gaz de | a maj
déchets dans le monde, dés lors que ceux-ci remplissent un certain nombre de critéres techniques et

économiques garantissant la rentabilité (captation du gaz, volume minimum de gaz, distance au réseau

de gaz naturel, etc.).
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Fig.29: Composition du gaz de 52 sites doéenfouissement en Europe et ¢
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Source : Waga Energy

5.7.2 Le biométhane, une énergie verte en plein essor

x Une alternative renouvelable au gaz naturel fossile

La production mondiale de biométhane a été multipliée par sept en dix ans, dépassant 106 TWh en
2024, soit une hausse de 20 % en un an. Cet essor est
Unis?7,

Les Etats-Unis sont le premier producteur mondial de biométhane grace a un cadre réglementaire
incitatif favorisant les biocarburants (38 TWh en 2024)18, 90 % du biométhane produit dans le pays est
destiné au secteur des transports, tandis que 70 % de la production provient du traitement des déchets
ménagers (voir § 5.7.2).

En Europe, | a pro

d a progress® de 15 % en 2024,
pourrait devenir d

on
2025 |l e premier producteur europ

17 Source : International Energy Agency, Gas Report Market Q1 2025
18 Renewables 2025, International Energy Agency
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Fig.30: Nombre déunit®s de production de biom®thane en Europe
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Source : EBA-Statistical-Report-2024

Fig. 31: Croissance de la production de biométhane en Europe
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Au-dela des marchés nord-américain et européen, la production de biométhane se développe dans des
pays ®mergents tels que | e Br®sil, la Chine et 10861 nd
sources dbé®nergie plus durabl es.

Le biom®t hane séi mpose progressivement comme une al
consommation reste élevée (en 2025, elle a atteint 46 000 TWh, en hausse de 1 % par rapport au record

de | 6ann®e Moin®énmetterirnde €EQPF. que le charbon ou le pétrole, le gaz naturel tend

not amment ~ remplacer |l e p®trole et l e charbon pour

selon | a Base Carbone de | 6Ademe, | e GNV ( GazdeNatur el
6% parrapportau di esel, tout en ®mettant moins dbéboxyde dbaz
Selon | 6Agence I nternationale de | 6£nergie (AIE), | a

va se maintenir ° un niveau ®l ev® jusquden 2030, avan
remplac® par | e biom®tbh®&®nergtedbenbuesl abbeses d

Le potentiel mondial de production du biométhane est estimé aplusde8000 TWh par | 6 Al E, en

en compte les solutions pyrogazéification et de gazeéification hydrothermale. La ressource est
géographiquement trés dispersée : les Etats-Un i s et eh @éétennerd ghacun 16 %, la Chine et
leBrésil12% et |1 %P.nde 8

Fig. 32: stabilité de la demande de gaz naturel et augmentation de la part du biométhane

Sustained high level of natural gas demand by 2050 (7 Strong global RNG demand by 2040 @

54500 Mtoe ®
4000 - 250

3500 -

P #a | . By2040,
200

share of RNG
o / in natural gas
consumption
100 | will increase

3000 -

2500

2000

1800
1000 50

500

2018 2025 2030 2035 2040

2000 2010 2020 2030 2040 2050

Power Buildings MIndustry B Other

19 Outlook for biogas and biomethane, IEA 2020
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Fig. 33: Demande énergétique primaire mondiale par combustible* (%)
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Le biom®t hane repr®sente une opportunit® majeure pou
terrestres, maritimes et aériens, qui demeurent largement dépendants des énergies fossiles. En 2025,

le secteur des transports continuait de dépendre a 90 % du pétrole. Les émissions de CO: liées aux

transports ont progressé a un rythme moyen annuel de 1,4 % entre 2010 et 2024, plus rapidement que

tout autre secteur, a I'exception de l'industrie qui a connu une évolution similaire.

En 2024, le transport est le troisieme émetteur de CO2 dans le monde (22 % des émissions), derriére
|l a product i on %dedb(@ %t trapiésernte é@alenentl40 % des émissions de CO: issues

de Il a consommati &&n finale doé®nergie

Face W cette situation, |l e | 6Agence internatNetonal e d
Zeroé publi® en 2021, une r®duction dbéun quart des ®n
transports doici h 2030, mald mgnode. Rb@ aitteidee et dhjestif, ler oi s s an
scénario prévoit une augmentation de 150 % de la part des biocarburants (dont le biométhane), qui

doivent atteindre 8,8 % de |l a consommation ®ner g®ti c

| 6hydr gg%)ne (1

Le biométhane apparait ainsi comme une solution immédiatement disponible pour décarboner les

transports, en compl ®ment de | 6®1 ectri ci bi@N\Wexs de | 6
(biométhane utilisé comme Gaz Naturel pour Véhicule) émet 80 % de CO2en moins qubdun v®h
diesel et ses ®missions de GES sont inf®rieufes ~ cel

20 Source : ministére de la Transition Ecologique
ZSource: Agence internationale de | 6®nergie (Al E)

2«Quelle motorisation choisir p ®wrCarbonedi(novembre 20®c ar boner | d6aut omobi l
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Fig.34: Empreinte carbone moyenne sur | a dur®e deisegment8pune voiture
gCO,e/km)
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Source : Carbone 4

Selon le Stated Policies Scenario (SPS, 2018-2040) de | 6Agence I nternationale
production mondiale de biométhane atteindra 527 TWh/an en 2030, puis 902 TWh/an en 2040. A cet
horizon, | 6 E u r%ode eettegpmoductionest les Etat3Unis 16 %.

Dans son scénario volontariste, le Sustainable Development Scenario (SDS), congu pour atteindre les
objectifs de | 6Accord de Paris sur Il e climat, I 6 Al
biométhane. Il devrait représenter 10 % du gaz acheminé dans les réseaux européens et 5 % du gaz
en Amérique du Nord. La production mondiale atteindrait 1 322 TWh en 2030 puis 2 392 TWh en 2040.

Cette progression permettrait do®vi t®rsoitled@nmsionssi on do

totales ddéun pays comme | 6l nde.

2 |nternational Energy Agency, Out | ook f or Biogas and Biomethaneo, | EA 2020
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Fig. 35: Consommation mondiale de biométhane dans le cadre du scénario SPS, 2018 -2040
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Source : | 6Agence internationale de | 6®nergie (Al E)

Le biom®t hane est au ciur des strat®gies ®nelag®t i que :
de son intérét environnemental, il répond a des enjeux géostratégiques majeurs : produit et consommé

|l ocalement, il renforce | 6ipti®p@®ddanhcke®ned®@Pendarcde
fossile.

Au niveau eur o Ga&dan Climate) portée tpar Beg principaux gestionnaires de réseaux

gaziers, vise 11 % de gaz renouvelable dans |l e r®seau
a accentu® | a volont® des Europ®ens de sbéaffranchir
Commission européenne a lancer en mai 2022 le plan REPowerEU. Celui-ci prévoit un investissement

de 37 milliards dbébeuros sur la fili re biogaz et un e
35milliards de m tres cubes (environ 370 TWh) do6i ci 2
Sous | 6administralniomn &Bvaieeint lpesurEtmbjsecti f de produi |

2030, et prévoyait de consacrer 369 milliards de dollars aux énergies renouvelables dans le cadre de

la | oi sur | a r ®dnflatidniRedoctiod Actd )6 i andd mptt®e ner( cao %t 2022. L
Trump a quant a elle positionné les biocarburants, dont le biométhane, dans la liste des énergies a

favoriser.

Plusieurs pays ont mis en place des mécanismes de soutien a la production de biométhane, pouvant
prendre différentes formes.

1 France
La Loi de Transition £nerg®tique pour | a Croissance V
déint ®§r ede 1lga z renouvel abl e dans | elsa Prog@@asnenationx fran-
Pluriannuel | (PPEBe If & &ree rl4g OMah jdeebiométhiine thjecté dans les réseaux de
gaz naturel doéi ci 2030 et 47 © 82 TWh doi ci 2035.

Pour soutenir cette dynamique, les pouvoirs publics ont instauré en 2011 un Tarif avec Obligation

ddAchat (TOA) pour |l e biom®thane inject® dans | es 1 ®:
prix fixé par arrété ministériel, indépendant des fluctuations du marché du gaz naturel, et accordé pour
une dur ®e de 15 ans, non renouvel abl e, " compter de
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seules |l es installations dont | a capacit® annuel l e
projets de plus grande envergure doivent participer
de R®gul ation de | 0£f£nergitar( CREY agdhart . b®Nn®f i ci er dobéun
En 2023, l e TOA du bi om®t hane produit sur | es sites
12004/ MWh , selon | a capacit® de | dinstallation (contre
méthaniseur).

Instaurée par la loi Climat et Résilience de 2021, la mise en place des Certificats de Production de
Biogaz (CPB) constitue une nouvelle étape dans le soutien a la filiere. Depuis juillet 2024, les
producteurs de biométhane qui injectent leur production dans le réseau sans recourir au TOA générent
des CPB, qudils peuvent vendre ind®pendamment de | a m
quant " e ux | 6obl i gation de restituer chaque ann®
proportionnellement aux volu mes de gaz quodils commercialisent. Pour
peuvent soit produire et injecter eux-mémes du biométhane, soit acheter des CPB auprés de
producteurs. Ce dispositif permet aux producteurs de biométhane de diversifier leur source de revenus
et déam®liorer |l a rentabilit® de |l eurs installations.

1 Royaume -Uni

Le Royaume-Uni soutient la production de biométhane a travers le programme Green Gas Support

Scheme (GGSS), qui attribue aux producteurs une subvention trimestrielle calculée sur le volume de

bi om®t hane inject®. Cette subvention sdajoute au pri
producteurs ®mettent en oRehawableGasGuataateesaf Origie),xdandlé Or i gi ne
cadre du dispositif GGCS, qui peuvent ensuite étre monétisées. Plusieurs systemes incitatifs permettent

de produire du biométhane pour la chaleur renouvelable via le RHI (Renewable Heat Incentive) et pour

le transport routier via le RTFO (Renewable Transport Fuel Obligation).

Fig. 36: Montant de la subvention attribuée aux producteurs de biométhane

‘ Production (MWh) Taux tarifaire
Catégorie 1 < 60 GWh/an 6,09 p/kWh
Catégorie 2 607 100 GWh/an 3,90 p /kWh
Catégorie 3 1007 250 GWh/an 3,45 p /kWh

Source : GGSS

79



WWQGG Document doEnUneasel225 e ment

T lalie

Dans le cadre de son Plan National pour la Reprise et la Résilience (Piano Nazionale di Ripresa e

Resilienzaou«PNRRé) , | e gouvernement italien soutient depui s
les réseaux de gaz viaun budgetde 1730 mi |l |l i ons dbéeuros, combinant sub
et tarif déachat gar an fanvier 2026 pacua douveau décrétPiRRm@ prédvatr ¢ ® e n
des programmes de subvention compl ®mentaires, une si |
des qualifications professionnelles dans la filiere. Le biométhane produit sur les sites de stockage de

d®chets nbdest pas ®ligible pour | 6heure " ces aides.
Par ailleurs, |l a Loi de finances 2ARERA) entamélidralest or i t ®

conditions de raccordement aux réseaux pour les producteurs (réduction des codts, maitrise des délais,
uniformisation des standards techniques).

Enfin, conformément a la Directive Européenne Energies Renouvelables (RED II), les producteurs de
biométhane peuvent émettre depuis 2 023 des Gar ant i eqgi pedverd étie galornsées ( GO) ,
dans |l e syst me do®c han Bmissidnse TrafingpSchermes dukc®hBi»s si ons (

1 Espagne
Depuis janvier 2023, Il e minist re de | 6f£rGaranjdse espag
déori g¢gbeg €@ont | a gesti on Emgas GT&.rLésierfireprises absGjedtietavepr i s e

systeme des quotas carbone sont incitées a acheter des GO sur le Systéme d'échange de quotas
d'émission de I'UE (European Union Emissions Trading System ou « ETS ») pour compenser leurs
émissions de gaz a effet de serre.

La transposition dans le droit espagnol de la directive RED lll, adoptée en 2023 pour accélérer la
transition ®nerg®tique au sein de | 6Union europ®enne
notamment dans le secteur du transport.

Léadoption prochaine ddébun nouveau m®cani sme de r®trib
la période 2027-2032, visant a réduire la part du gaz fossile, pourrait en outre simplifier et réduire le
codt du raccordement des producteurs de gaz renouvelable.

1 Canada
Au Canada, la production de biométhane est encouragée par des initiatives provinciales.

Au Qu®bec, | e minist re de | 6£conomie, de | 6l nnovatio
de Soutien a la Production de Gaz Naturel Renouvelable (PSPGNR), visant & soutenir les projets
déinjection de bi om®t hane ( aop9pG\R®). LEsasabveRtmris pauaient Reno uv e
couvr i r pPodesgaits liés abxlinstallations et du raccordement, avec un plafond de 15 millions

de doll ars canadiens par projet. Ce programme est ar |
renouvelé a la date de publication de ce document.

Par ailleurs, une réglementation adoptée en 2019 et renforcée en 2022 oblige Energir, le principal

distributeur de gaz naturel du Québec, aintégrer5% de bi om®t hane dans son r ®sea
alo% doi ci 2030. Pour atteibndries @es pdjcectuinfes, p oflnietrig
biométhane reposant sur la signature de contrats a long terme (20 ans) avec des tarifs fixes.

En Colombie-Britannique, dans le cadre de son programme « CleanBC », le gouvernement a demandé

au principal distributeurdegazFor t i s BC d & mecorpparoarnvelsm bl e dans son r
Pour y parvenir, FortisBC of f r e aux producteurs de biom®thane des
pouvant atteindre 20 ans.
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1 Etats-Unis

Le programme fédéral Renewable Fuels Standard (RFS), administré par I'Agence de Protection de
I'Environnement (EPA), impose aux raffineurs et importateurs de carburants l'obligation d'incorporer un

volume minimum de biocarburants dans les carburants fossiles. Cette obligation, appelée Renewable

Volume Obligation (RVO), est déterminée annuellement en fonction des prévisions de consommation

de carburants et des exigences | ®gislatives du progr.
importateurs de carburant doivent acheter des crédits nommés Renewable Identification Numbers

(RIN), chaque RIN correspondant a 1 gallon d'éthanol. Le biométhane est classé dans la catégorie des

biocarburants cellulosiques (D3-RIN). Le biométhane produit est destiné a alimenter le transport

(camions, bus et bennes a ordure roulant au gaz naturel).

Au cours des cing dernieres années, le prix des D3-RIN a fluctué entre 0,50 $ et 3,50 $ par gallon, avec

une moyenne d'environ 2,50 $ par gallon. Etant donné qu'un gallon de biocarburant équivaut a

0,022 MWh d'électricité, le prix moyen actuel du biocarburant renouvelable issu du quota peut étre

estim® " envirdmEP®4 a5 pu/bMW®. en mars 2026 | es RVO do®&
et 2027. Les RVO du RIN D3 ont [égérement augmenté par rapport a la proposition précédente (de 1,30

a 1,36 milliard de crédits en 2026 ; de 1,36 a 1,43 milliard de crédits en 2027).

Le dispositif des RIN avait ®t ® mis en place par | 6ad
bipartisan qui a été maintenu par différents gouvernements démocrates et républicains, y compris

pendant le premier mandat du président Trump. En outre ce dispositif soutient également la production

de biométhane a partir de méthaniseurs agricoles et la production de bioéthanol a partir de la culture

de mais, bénéficiant ainsi aux fermiers américains.

En Californie, le Low Carbon Fuel Standard (LCFS), administré par le California Air Resources Board
(CARB), vise a réduire l'intensité carbone des carburants utilisés dans les transports. Ce programme
attribue des crédits aux producteurs de biocarburants en fonction de la réduction des émissions de COF
qu'ils permettent, chaque crédit correspondant a une tonne métrique de COF évitée. Cependant, les
sites de stockage de déchets produisant du gaz peuvent rencontrer des difficultés a monétiser ces
crédits en raison d'une intensité carbone plus élevée par rapport a d'autres sources, selon la
méthodologie du CARB. La technologie WAGABOX®, en réduisant les émissions de méthane de ces
sites, pourrait contribuer a abaisser leur intensité carbone, dés lors que ces réductions pourront étre
mesurées et certifiées.

Les grandes compagnies pétrolieres mondiales integrent désormais le biométhane dans leur stratégie,
notamment TotalEnergies et Shell. Ces derniéres années, plusieurs initiatives et acquisitions ont été
annonceées sur ce marché :

1 Auvril 2024 : TotalEnergies a créé une coentreprise avec Vanguard Renewables pour développer
des projets de méthanisation aux Etats-Unis.

1 Novembre 2023 : Enbridge a acquis sept unités de production de Morrow Renewables pour 1,2
milliard de dollars US.

1 Février 2023 : Shell a racheté Nature Energy pour 1,9 milliard de dollars.
Décembre 2022 : BP a acquis Archaea Energy pour 3,8 milliards de dollars US.

=

Octobre 2022 : NextEra Energy a racheté les actifs d'Energy Power Partners Fund (EPP) pour
1,1 milliard de dollars US.

Septembre 2022 : CIM Group a acquis MAS CanAm, filiale de MAS Energy.
Juillet 2022 : Kinder Morgan a acheté trois sites de MasCanAm pour 355 millions de dollars.
Juillet 2022 : BlackRock a racheté Vanguard Renewables pour 700 millions de dollars US.

Avril 2022 : Archaea Energy a acquis Ingenco pour 215 millions de dollars US.

= =4 =4 a4 -

Juillet 2021 : Archaea Energy a racheté Aria pour 750 millions de dollars US.
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Le codt de production du biométhane est notablement plus élevé que celui du gaz naturel fossile - bien
que ce dernier ait considérablement augmenté en Europe depuis la guerre en Ukraine et connaisse

aujourdobéhui u n @ela feprésente urvfieih a $on dévelopement, en débit de ses atouts

environnement aux. La comp®titivit® du biom®t hane poul
des prix du carbone et | dapplication de taxes sur | es
En 2005, | 6Union europ®enne a mis en place u-bE)Syst me

également appelé Emissions Trading Schemes (EU-ETS), dans le cadre de la ratification du protocole
de Kyoto. Cette bourse européenne permet aux industriels de différents secteurs (électricité, sidérurgie,

cimenterie, etc.) dbébacheter et de vendre des quotas p
Depuis |l a cr®ation en 2017 par Résarve@mstabilitésds marché »e ur o p ®e
pour traiter | 6dexc®dent historique des quotas, et | 6.
réduction des émissionsdeCO2dans | a perspective ddune neutralit® ce

®volue entre 60 et 80 G par tonne. Y%ades&nssgonsdn@Sd' ®c han
de I'Union européenne. Les instruments de tarification du carbone ont généré 102 milliards de dollars

de revenus en 2024, contre 8 milliards en 2010, soit une multiplication par un peu plus de 12 en 14 ans.

En 2024, 68 % des revenus du carbone sont générés par des marchés de quotas, soit 69 milliards de

dollars, et 32 % par des taxes.?*

Léaugment ati on des pr i xUEdest decnaturd & renforcer la rcompédtivits & E
énergies renouvelables et particulierement du biométhane.

Fig. 37:  Evolution des prix du CO2 en Europe (crédit EU ETS)

t NANE Rdz ljd2il RIya 8§
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Source : ICE (Intercontinental Exchange)

24 Source : SDES, Chiffres clés du climat France, Europe et Monde édition 2025
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Dans plusieurs pays européens, la tracabilité du biométhane injecté dans le réseau de gaz est assurée
par |l e syst me des Garanties do6Origine (GO), d®f i ni
renouvelables (Directive RED II).

Concr tement, chaque m®gawattheure de biom®t hane i nj e
|l a forme ddédun document ®|l ectronique officiel certifie
que | didentit® de | 6 a difaleGeanéoanismé perchet desgarantir au cliehtifirmla t e u r

que | 6®nergi e qubi l C 0 ns oqtimproviento de saunces rempoaveldbles,d e cel |l

indépendamment de la localisation physique des installations de production.

Dans chaque pays concern®, un op®rateur est charg® de
France, cette mission est assurée depuis le 1°" octobre 2023 par la société EEX, qui a succédé a GRDF.

La cr®ation doéun registre e Huropga®Renewable Eas qRegistry ole nouv el ¢
« ERGaR ») en 2016 autorise désormais les transactions transfrontalieres entre pays européens.

ERGaR compt e amgmbresissudde wdiregidties nationaux. Plus de 7 TWh de biométhane

ont été transférés via sa plateforme.

Les producteurs de biométhane ont la possibilité de vendre les GO, en plus de la molécule, a des
acteurs souhaitant décarboner leur activité ou réduire leur empreinte environnementale. Depuis

novembre 2020, les projets bénéficiant en France du TarifavecOb |1 i gati on d&édAchat (voir
plus cette possibilit®, |l a propri® ® des GO ®tant al o
date et ceux financ®s dans |l e cadre ddédun <contrat BF
possibilité.

Fig. 38: Codts moyens de production du biométhane (avec coiit des matiéres premiéres)
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Source : AlE, 2018
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5.8  Structure Organisationnelle

5.8.1 Organigramme directionnel

et Directeur Général Adjoint Co-fondateur

(

| Nicolas PAGET Mathieu LEFEBVRE Jean-Michel Thibaud Guénaél PRINCE
I

! Co-fondateur

1

1

I I

Directeur Général Délégué Directeur Général ——————————————— Directeur Financier Groupe Directeur Etats-Unis |
I

1

Yann Pierre
—  Directeur Commercial
Groupe

Baptiste USQUIN e . . Alvaro FERREIRA .

Directeur Espagne — Exploitation |— Business Développement Finance et Financements
e Ingénierie Contrats Proj SR Ressources Humaines
Directeur ftalie [ [ i Directrice Canada w

= il LLEWELLYN & = . e Effectif Femmes
s e : |—  Systémes dinformation
% Directeur Royaume-Uni 31/12/2025 : 296 36%

|
!

|

| v
OEWSHFOS
it 33 6 0 3 1

Marketing et
Communication

L Juridique et Compliance T e

L Supply Chain
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5.8.2 Equipe dirigeante

Document

d 6 E nUnigegsel 2025 e me n t

Mat hi eu est ing®nieur dipl!?!m® de 1|6

Il détient une expertise unique sur le secteur du biométhane et le
développement de projets gaziers.

Il a débuté sa carriere chez Air Liquide et développé les premiers projets

®

Nicolas Paget

Co-fondateur
& Directeur Général Délégué

déinjection de bi om®t hane par m®t han
Mathieu Lefebvre
Co-Fondateur & Directeur
Général
Nicolas est ing®nieur en g®ni e m®can
Cbest un expert en gestion doéinstall
Apr s une exp®rience chez Technip, i
pour y diriger | 6industrialisation ¢
Pr®c®demment en charge du d®vel oppen

travaillé sur la premiére installation de méthanisation anaérobique de France
pour injection dans le réseau.

Guénaél est ingénieur Arts et Métiers Paritech

Jean-Michel Thibaud

Directeur Financier Groupe &
Directeur Général Adjoint

et dipl*m® de | 61 FP School

Spécialiste de la cryogénie et des technologies de filtration par membranes, il

a d®velopp® |l e proc®d® do®puration V
Il a travaillé pour Air Liquide, Sofregaz et Foster Wheeler.

Guénaél Prince
Cofondateur
& Directeur Général USA
Dipltm® de | 6®col e doing®nieurs Cent

Politiques de Paris, Jean-Michel Thibaud a démarré sa carriére en
financements structur®s ° | a Soci
Natixis).

®t

En 2001, il a rejoint le groupe Orange en tant que responsable puis directeur
des financements de projets, avant de devenir trésorier du groupe de 2008 a
2012. En 2013, il a rejoint la filiale Orange Business Services en qualité de
directeur financier et Directeur Général adjoint, stratégie, transformation et
services généraux.

De 2019 a 2023, il a été directeur financier adjoint du groupe Orange en
charge du contrdle de gestion, et a occupé la fonction de directeur financier du
groupe par intérim entre mars et septembre 2023.

@
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Guénaél est ingénieur Arts et Métiers Paritech
et dipl*m® de | 61 FP School

Spécialiste de la cryogénie et des technologies de filtration par membranes, il
a d®velopp® |l e proc®JI® do®puration

i) Il a travaillé pour Air Liquide, Sofregaz et Foster Wheeler.

Guénaél Prince
Cofondateur

& Directeur Général US

Dipl?m® en ing®nierie des syst mes n
sa carri re dans | 6i ndulniseni2@5, al®r pilaté& U
des projets liés a la supply chain et a la résolution de problématiques
techniques.

Il rejoint Waga Energy en 2021 et contribue au développement de projets de
production de biométhane.

Tanguy Largeau . N . .
Président I'l est aujourddhui Pr®sident de Wagsg

Waga Energy US

Julie est ing®nieur sp®cialis®e en ¢
de McGill University

Elle dirige la filiale canadienne de Waga Energy.

Elle a contribu® au d®vel oppement de
Air Liquide.

Julie Flynn
Directrice
Waga Energie Canada

Baptiste est diplomé de NEOMA Business School et de Universitat Politecnica
de Catalunya

Il dirige la filiale espagnole de Waga Energy.

Il a effectu® | dessenti el de sa carr
notamment au sein des groupes Suez et Engie.

Baptiste Usquin
Directeur
Waga Energy Espagne

Andr ®a est titul aire déun master ¢
déentreprise de | duniversit® de Parn

Il a débuté sa carriere le négoce international de biogaz et la séquestration des
®mi ssions polluantes, avant de rejo
sp®ci ali s®e dans |l a construction douy

Andréa Baldini Il dirige la filiale italienne de Waga Energy depuis 2023.

Directeur
Waga Energy ltalie
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Will est titulaire d'un Bachelor en biologie et en langue francaise
de l'université de Manchester.

Il a démarré sa carriere comme courtier maritime a Londres, spécialisé dans le
transport des produits pétroliers et des biocarburants dans toute I'Europe du
Nord-Ouest. Il travaille depuis 2009 dans le secteur du biogaz et de la
production de biométhane, et a occupé différentes fonctions techniques et
commerciales.

Il est charg® de d®vel opper | O6-Hrdaténvi
Will Llewelyn Irlande.

Directeur
Waga Energy Royaume-Uni

@

Alvaro contribue depuis prés de 30 ans au développement des marchés des
gaz industriels, du gaz naturel et des gaz renouvelables, dont le biométhane.

Il a dirigé des équipes et mené des projets au Brésil, en Amérique du Sud et
en Asie du Sud-Est. Il a occupé des postes de direction pour White Martins
(groupe Linde/Praxair) et GNLink (groupe Lorinvest) au Brésil et en Chine.

Alvaro Ferreira
Directeur Brésil

Les directeurs de services de la Société se réunissent mensuellement avec les membres du Comité
Exécutif et les directeurs de filiales étrangéres pour échanger sur les sujets transverses et structurants.
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5.9 Investissements

5.9.1 Investissements réalisés en 2025

Depuis sa c¢cr ®ation, |l es d®penses doéinvestissement du
réalisées dans le cadre du développement et de la construction des unités WAGABOX® détenues et

correspondent donc ° des immobilisations corporell ec
compte | a faisabilit® technique, | édanalyse ®conomi que
a améliorer la performance des projetsetpermet t ent dodéopti mi ser | es condition

Le tableau ci-dessous présente les investissements réalisés par le Groupe sur les exercices 2025 et
2024 :

Acqui sition doéi mmobilisation 3515 2997
Dont immobilisations en cours 630 564
Acquisition déi mmobilisation 114 684 58 458
Dont immobilisations en cours 74 764 45 261
TOTAL 118 198 61 454
Les investissements réalisés par le Groupe en 2025s 6 ® | ~ ¥188mi 'l i ons dobéeuros, soit
de56,7mi I Il i ons dbéeuros par rapport 4g8i4dmi hiiesnhs sdéememno s)
Cette acc®l ®ration sodéexplique principalement par | 6i

WAGABOX® de taille significativement supérieure aux unités francaises.

Ces investissements dans les unités WAGABOX® sont financés majoritairement par emprunt des lors
que les principaux risques de construction sont levés, avec un gearing pouvant aller jusqu'a 80%. Une
partie est financée par fonds propres, notamment dans la phase amont qui précéde le refinancement
bancaire. Dans certains pays, le Groupe bénéficie également de subventions permettant de financer

une partie des investissement s. Au cour s (begeles tirAgesxeectaés sue les h@uZeaux
financements de projets WAGABOX® s 6 ®1 ~ vl@/dmi T 1 i ons ddéeuros et | es sub
52mi I Il i ons dbéeur os.

Les modalités de financement de ces investissements sont détaillées au chapitre 8 « Trésorerie et
capitaux»duDocument d6éEnregistrement Universel

5.9.2 Investissement en cours

AladateduDocument dO6EnNnr egi siowurtésMAGABOXRI sune ananstruction en
Europe, au Canada et aux Etats-Unis, représentant une capacité installée de 1,8 TWh/an. Pour plus de
détails sur ces investissements et leurs modalités de financement, se référer a la partie 5.9.1 ci-dessus
et chapitre 8 « Trésorerie et capitaux » du présentDocument dd&dEnregi strement Uni v

5.9.3 Investissements futurs

Le Groupe entend poursuivre ses investissements dans le cadre de ses projets sur le territoire francais

ou ° l 6i nternational . Co mMerglancByodpyD® camenhapidbEnNne edDs t¢cr
Universel, ces investissements seront adapt®s “ | 6éambition
WAGABOX® (détenues et non détenues en propre) en exploitation et en construction représentaient au

31 décembre 2025 une capacité totale de 3,7 TWh/an.
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6. ORGANIGRAMME
6.1 Organisation du Groupe

Lédorgani gr ampraep rsismpplriGsieBntcei | 6organi sation juridique
au 31 décembre 2025.
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6.2

Filiales importantes de la Société
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Les principales filiales directes ou indirectes de la Société au 31 décembre 2025 sont décrites ci-

dessous :

Entité Iégale

Waga Energy Inc.
Siege social : 150 Monument Road

Forme juridique

Pays

Date de
création

% de

détention

Co-actionnaire

tiers

Siege social : R Bandeira Paulista
275, 04.532-010 Sao Paulo, Brésil

#300, Bala Cynwyd, PA 19004, Société de droit américain | Etats-Unis | 04/03/2019 100 %
Etats-Unis

Waga Energie Canada Inc.

(S;'geﬂe&?g,g&?ﬁg;ﬁ%&ggg'f“’ Société de droit canadien | Canada 10/10/2019 100 %
Canada

Waga Energy Espafa

Num®r o doéi dblRt i f

B16746091 Société de droit espagnol | Espagne | 26/07/2021 100 %
Siege social : Cale Valencia 48,

Bajo i 08015 Barcelona, Espagne

Waga Energy Limited

Num®r o doi d &nles f

98i7§ge social : 30 OId Bailey, Société de droit anglais Angleterre | 27/06/2022 100 %
Londres, Royaume-Uni, EC4M

7AU

Waga Energy Italia

Num®r o doéi ddirt i f

2701823 Société de droit italien Italie 21/07/2022 100 %
Siege social : Via Fara Gustavo 35

CAP 20124, Milano, Italie

Waga Energy Brasil

Num®r o dobi dent i f

59.223.507/0001-57 MATRIZ Société de droit brésilien | Brésil 31/01/2025 100 %

Siege social : 5 Av Raymond
Chanas 38320 Eybens

Sofiwaga 1

Num®r o doi d8326083f Société par actions

026 simplifiée (« SAS ») France 19/09/2017 49 % Les Saules
Siege social : Zone Industrielle A i

10 rue Lorival 59113 Seclin

Sofiwaga Infra

Num®r o doi d 840250 f

303 SAS France 11/06/2018 100 %
Siege social : 34 boulevard des

Italiens 75009 Paris

Waga Assets Véhicule 1

Num®r o doi d 89023 f

301 SAS France 21/10/2020 100 %
Siege social : 5 Av Raymond

Chanas 38320 Eybens

Waga Assets Véhicule 2

Num®r o doi d 89023 f

335 SAS France 21/10/2020 100 %
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Entité légale

Forme juridique

Document

Date de
création

d 6 E nUnieegsel 2025 e me n t

% de
détention

Co-actionnaire
tiers

Waga Assets Véhicule 3
Num®r o doi d 89023 f
350

Siege social : 5 Av Raymond
Chanas 38320 Eybens

SAS

France

21/10/2020

100 %

SP Waga 1
Num®r o
302

Siege social : 5 Av Raymond
Chanas 38320 Eybens

doi d89b36 f

SAS

France

30/11/2020

100 %

Waga Assets Véhicule 4
Num®r o doi d 89 04i f
382

Siege social : 5 Av Raymond
Chanas 38320 Eybens

SAS

France

10/03/2021

100 %

Sofiwaga Espafia 1

Num®r o dobi dblRt i f
B05438478

Siege social : Cale Valencia 48,
Bajo i 08015Barcelona, Espagne

Société de droit espagnol

Espagne

30/04/2021

100 %

Waga Assets Véhicule 5
Num®r o dobi deo287sf
967

Siege social : 5 Av Raymond
Chanas 38320 Eybens

SAS

France

06/09/2021

100 %

WB Steuben LLC

Siege social : 150 Monument Road
#300, Bala Cynwyd, PA 19004,,
Etats-Unis

Société de droit américain

Etats-Unis

27/09/2021

100 %

Waga Assets Véhicule 6
Num®r o doi del289il f
751

Siege social : 5 Av Raymond
Chanas 38320 Eybens

SAS

France

26/04/2022

100 %

Waga Assets Véhicule 19
Num®r o doi deldi7of
742

Siege social : 5 Av Raymond
Chanas 38320 Eybens

SAS

France

02/06/2022

100 %

Sofiwaga Espafia 2

Num®r o doi dblRt i f
B16746091

Siege social : Cale Valencia 48,
Bajo i 08015Barcelona, Espagne

Société de droit espagnol

Espagne

07/07/2022

100 %

Hartland Renewable Resources
Group
Num®r o
8

Siege social : 200-896, Cambie
Street Vancouver BC V6B 2P6
Canada

doi d &419829f

Société de droit canadien

Canada

11/07/2022

100 %

Waga Assets Véhicule 20
Num®r o doi deussssf
242

Siege social : 5 Av Raymond
Chanas 38320 Eybens

SAS

France

01/09/2022

100 %
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Waga Assets Véhicule 18
Num®r o doi d 861989l f
417

Siege social : 5 Av Raymond
Chanas 38320 Eybens

SAS

France

16/09/2022

100 %

Waga Assets Véhicule 24
(anciennement 21)

Num®r o doéi d 6209850 f
394

Siege social : 5 Av Raymond
Chanas 38320 Eybens

SAS

France

26/10/2022

100 %

Waga Assets Véhicule 22
Num®r o doéi d6e2ivoDf
936

Siege social : 5 Av Raymond
Chanas 38320 Eybens

SAS

France

24/11/2022

100 %

WBC2 SEC

Siege social : 1265 rue Trudel #4,
GO9N 8T3 Shawinigan, Québec,
Canada

Société de droit canadien

Canada

26/01/2023

100 %

WB Scott Area LLC
Siege social : 11555 110th Avenue,
Davenport, 1A 52804, Etats-Unis

Société de droit américain

Etats-Unis

24/04/2023

100 %

WB Lanchester LLC

Siege social : 7224 Division
Highway, Narvon, PA 17555, Etats-
Unis

Société de droit américain

Etats-Unis

24/04/2023

100 %

WB Chemung LLC
Siege social : 1488 County Rd 60,
Lowman, NY 14861, Etats-Unis

Société de droit américain

Etats-Unis

15/06/2023

100 %

WB Hyland LLC
Siege social : 6653 Herdman Rd,
Angelica, NY 14709, Etats-Unis

Société de droit américain

Etats-Unis

15/06/2023

100 %

WB McKean LLC

Siege social : 2482 Campbelltown
Rd, Kane, PA 16735-5348, Etats-
Unis

Société de droit américain

Etats-Unis

15/06/2023

100 %

WB Decatur LLC
Siege social : 2128 S Co Rd 280 E,
Greensburg, IN 47240, Etats-Unis

Société de droit américain

Etats-Unis

18/10/2023

100 %

WB Beaumont LLC
Siege social : 5895 Lafin Dr,
Beaumont, TX 77705, Etats-Unis

Société de droit américain

Etats-Unis

18/10/2023

100 %

Valtom Energie Biomethane
Num®r o doi d 880856 f
470

Siege social : 5 Av Raymond
Chanas 38320 Eybens

SAS

France

30/10/2023

51 %

Valtom

WB Rockingham LLC
Siege social : 281 Shuff Rd,
Madison, NC 27025, Etats-Unis

Société de droit américain

Etats-Unis

26/04/2024

100 %

WBC5 SEC

Siege social : 1265 rue Trudel #4,
G9N 8T3 Shawinigan, Québec,
Canada

Société de droit canadien

Canada

12/09/2024

100 %

WB Ostrom LLC
Siege social : 5900 Ostrom Rd,
Wheatland, CA 95692, Etats-Unis

Société de droit américain

Etats-Unis

14/11/2024

100 %
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WB Hay LLC
Siege social : 6426 Hay Rd,
Vacaville, CA 95687, Etats-Unis

Société de droit américain

Etats-Unis

14/11/2024

100 %

WB Kern LLC
Siege social : 2951 Neumarkel Rd,
Bakersfield, CA 93307, Etats-Unis

Société de droit américain

Etats-Unis

19/11/2024

100 %

WB SE Chester LLC
Siege social : 219 Street Rd, West
Grove, PA 19390, Etats-Unis

Société de droit américain

Etats-Unis

11/12/2024

100 %

Waga Assets Vehicule 25
Num®r o dobi dent i f
940 630 403

Siege social : 58 Rue Grignan
13001 Marseille

SAS

France

17/02/2025

100 %

WBC3 SEC

Siege social : 1265 rue Trudel #4,
G9N 8T3 Shawinigan, Québec,
Canada

Société de droit canadien

Canada

19/02/2025

100 %

WBC1 SEC

Siege social : 1265 rue Trudel #4,
GO9N 8T3 Shawinigan, Québec,
Canada

Société de droit canadien

Canada

20/02/2025

100 %

WAVE lItalia 1
Siege social : Via Gustavo Fara 35
CAP 20124, Milano, Italie

Société de droit italien

Italie

05/03/2025

100 %

WAVE ltalia 2
Siege social : Via Gustavo Fara 35
CAP 20124, Milano, ltalie

Société de droit italien

Italie

09/06/2025

100 %

WB Hillsborough, LLC
Siege social : 15960 Co Rd 672,
Lithia, FL 33547-1100, Etats-Unis

Société de droit américain

Etats-Unis

22/10/2025

100 %

WB Short Mountain, LLC

Siege social : 84777 Dillard Access
Rod, Eugene, OR 97405, Etats-
Unis

Société de droit américain

Etats-Unis

22/10/2025

100 %

WB Wicomico, LLC

Siege social : 6948 Brick Kiln Rd,
Salisbury, MD 21801-1779, Etats-
Unis

Société de droit américain

Etats-Unis

22/10/2025

100 %

WB Cape May, LLC

Siege social: 2050 Route 610,
Woodbine, NJ 08270-2429, Etats-
Unis

Société de droit américain

Etats-Unis

22/10/2025

100 %

WB Old Dixie, LLC
Siege social : 4189 Old Dixie Hwy
SE, Dalton, GA 30721, Etats-Unis

Société de droit américain

Etats-Unis

23/12/2025

100 %

Siege social : 5 Av Raymond
Chanas 38320 Eybens

Waga Assets

Num®r o doéi d 88452 f

954 SAS France 24/06/2020 100 %
Siege social : 5 Av Raymond

Chanas 38320 Eybens

Waga Assets 2

Num®r o doéi d6eld 89 f

050 SAS France 15/02/2022 100 %
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Wagarena

Num®r o doéi d 6209850 f
485

Siege social : 5 Av Raymond
Chanas 38320 Eybens

SAS

France

13/10/2022

100 %

CWAC Inc

Siege social : 1265 rue Trudel #4,
GO9N 8T3 Shawinigan, Québec,
Canada

Société de droit canadien

Canada

25/01/2023

100 %

Wagafi US 1 LLC

Siege social : 150 Monument Road
#300, Bala Cynwyd, PA 19004,
Etats-Unis

Société de droit américain

Etats-Unis

22/01/2024

100 %

9523-4480 Québec Inc

Siege social : 1265 rue Trudel #4,
GO9N 8T3 Shawinigan, Québec,
Canada

Société de droit canadien

Canada

23/08/2024

100 %

Waga Clean Energy Supply
Num®r o dodi d 637607 f
547

Siege social : 5 Av Raymond
Chanas 38320 Eybens

SAS

France

20/11/2024

100 %

Waga Assets 3

Num®r o doi d 637597 f
680

Siege social : 5 Av Raymond
Chanas 38320 Eybens

SAS

France

22/11/2024

100 %

Wagafi US 2 LLC

Siege social : 150 Monument Road
#300, Bala Cynwyd, PA 19004,
Etats-Unis

Société de droit américain

Etats-Unis

03/03/2025

100 %

CWAC1

Siege social : 1265 rue Trudel #4,
GO9N 8T3 Shawinigan, Québec,
Canada

Société de droit canadien

Canada

12/03/2025

100 %

CWAC3

Siege social : 1265 rue Trudel #4,
GI9N 8T3 Shawinigan, Québec,
Canada

Société de droit canadien

Canada

13/03/2025

100 %
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Les lecteurs sont invités a lire les informations relatives aux résultats du Groupe conjointement avec les

®t ats financiers consolid®s du Groupebiel siquei de 1ibeg
a la section 19.1 « Informations financiéres historiques auditées » du Do c u me n't dOEnregistr
Universel.

Les ®tats financiers consolid®s du Groupeboatététi tre ¢
pr ®par ®s confor mPment aux normes | FRS telles qubéadopt
Le rapport dodédaudit des commi ssaires aux comptes sur |
de | 6exercices c | obsfigureea la3sdctiod B @S « Adit des irfodntations financieres
annuelles historiques»duDocument dOEnregi strement Universel

7.1  Situation financiére du Groupe

7.1.1 Introduction

Le Groupe Waga Energy déploie la technologie WAGABOX® pour capter le méthane des sites de
stockage de déchets et produire du biométhane, réduisant ainsi les émissions de gaz a effet de serre.
Il finance, construit et exploite ces unités, générant des revenus par la vente de biométhane ou des
services d'épuration. Le Groupe mesure son impact par le volume de biométhane injecté, les émissions
de carbone évitées et la production d'énergie renouvelable.

Le Groupe assure |l a construction des unit®s h®ber g®es
ainsi que leur exploitation via un contrat long terme passé avec la société de projet, qui porte le contrat
de vente de bi om®t han eation. lLe fidamcementes ¢éaéralement porté @apune

filiale de financement inter m®di aire et couvre | es b
un objectif dobéoptimisation des co%ts de stimsegarur ati on
des |l ev®es de fonds, des partenariats e ter sdne s fina

développement international, notamment en Amérique du Nord, en Europe et en France (cf. § 5.4.2).

A fin 2025, le Groupe exploitait 32 unités de production, avec une capacité totale de 1,6 TWh/an, et a
signé six nouveaux contrats en 2025. Les effectifs ont également augmenté, atteignant 296 salariés fin
2025, dont 99 hors de France.

7.1.2 Segmentation

Confor m®dment ~ | a norme comptable | FRS 8, |l e Groupe
correspondant a la production de biométhane par épuration du biogaz issu des déchets. La technologie
d®vel opp®e pourrait ° moyen terme sb6bappliquer ° dbéau

cours do®tude.

Par ailleurs, la majorité de son activité a été réalisée sur le territoire frangais sur les exercices clos les

31 décembre 2025 et 2024, le reste sur le territoire Nord-Américain et en Europe. Trois axes
géographiques ont ainsi été retenus : France, Amérique du Nord et Europe (hors France). Cette
segmentation g®ographique pourra ®voluer ~° | davenir
| Gernatibnal.
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7.1.3 Base de préparation des états financiers consolidés

Les ®tats financiers consolid®s pburtdlébsexgudaiilce il 9w
section 19.1 « Informations financiéres historiques auditées» du Document d6éEnregistr
Universel, ont été établis en conformité avec les normes comptables internationales IFRS, telles
qubadopt ®es par | 6Union euxop®enne au 31 d®cembre 202
Les ®tats financiers consoli d®s c oubwnta&ta arrétésparteer ci ce
conseil déadministrati bMavilke26.1 a Soci ® ® en date du

7.1.4  Principaux facteurs ayant une incidence sur les résultats

Certains facteurs clés ainsi que certains événements passés et opérations ont eu, et pourraient
continuer a avoir, une incidence sur les activités et les résultats du Groupe présentés dans le présent
chapitre 7 « Examen de la situation financiére etdu résultat»duDoc ument d6 Enr egi str ement

Les facteurs de risque susceptibles dbdéavoir une i nci
chapitre 3 « Facteurs derisques»duDocument dO6Enregistrement Universel

Les principaux facteurs ayant une incidence sur les résultats du Groupe comprennent :

1 le prix de vente de la molécule de biométhane (variable selon les géographies et les
subventions étatiques) ;

1 le colt des matiéres premieres nécessaires a la fabrication des unités WAGABOX® ;

1 le volume de biogaz entrant a traiter ;

1 la capacité de production et la performance des unités WAGABOX® ;

T le d®l ai do6éinstall atti on des unit®s WAGABOX

T I 6®volution des effectifs not amment au ni veau d
techniciens, etc.) ; et

T I'dobtenti on de n o uv engpunts obligamiaes, c empreintst bancaires,
subventions) et le colt du financement.

7.1.5 Principaux postes du compte de résultat

Les principaux postes du compte de r®sultat, sur | esgq
ses résultats consolidés sont décrits ci-dessous :

Chiffre déaffaires (produits des activit®s ordinaires

Le Groupe op re dans 1 6ing®nierie du biogaz do6inst al
appel ®e d®charge) qubi l ®pur e, gr ©ce ° sa technol ogi
distillation cryogénique, et transforme ce biogaz en biométhane (m®t hane doéori gine bi osc
chiffre doéaffaires du Groupe est principal ement g®n®r
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debiogazou par |l a vente de .getd@dé&nenadsticauver paddr@pque «gtoduibsn
des activités ordinaires » du compte de résultat. Par exception au modele, et dans des cas tres
particuliers, le Groupe peut vendre des équipements.

Charges de personnel

Cette catégorie comprend principalement les rémunérations du personnel, charges sociales, autres
diverses charges de personnel, les rémunérations en actions (BSPCE, options de souscription
d 6 a c tetc.pehla dotation nette pour engagements de retraite.

Résultat opérationnel courant

Le résultat opérationnel courant représente le résultat issu des produits des activités courantes diminués
des charges dbéexploitation courantes, incluant not am
externes, les charges de personnel et les dotations nettes sur les immobilisations et provisions.

Résultat opérationnel

Le résultat opérationnel est le résultat opérationnel courant tel que défini ci-dessus ajusté des autres
produits et charges opérationnelsnon-c our ants et des d®pr ®ci ations dbacti

Résultat financier

Le r®sultat financier correspond " JIl:6densemble des ®l @

T | e c o %t de | 6endett ement financier, gui corresp
| 6endettement financier. Le co%t de | dendettement
liés aux financements obligataires, aux comptes courants et emprunts bancaires. Le colt de
| 6endettement couvre ®gal ement | e c o %t de | a de
« Trésorerie etcapitaux»duDocument d&éEnregiktrement Universel

1 les autres produits financiers et les autres charges financieres, qui ne sont pas de nature
opérationnelle et ne font pas partie du co(t de la dette hors IFRS 16, principalement, les
éventuels produits générés par latrésorerie,| es pertes de change et | 6ef fe

Impdt sur le résultat

L6i mptt sur | e r®sultat comprend | 86i mpltt exigible et
|l es bases sont constat®es en r®sultat. Le montant d
différences temporaires entre la valeur comptable des actifs et des dettes des sociétés consolidées et

|l eur valeur fiscale respective 7 wutiliser pour d®ter

déi mposition en Dogument "déBEnda g e sEdapplioagon des fimcipese r s e |
décrits ci-dessus et du mécanisme de plafonnement du report en avant des déficits, aucun imp6t différé

actif noda ®teld das enpaisndiffarés passifs dans les comptes consolidés du Groupe au

31 décembre 2024 et 31 décembre2025( voir | a note 7.5 de | dannexe aux ¢
au chapitre 19 « Informations financieres»duDocu ment dO6Enr egi sptrement Univer
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7.1.6  Principaux indicateurs de performance

Le Groupe wutilise comme principaux indicateurs de p
opérationnel courant. Ces indicateurs de performance sont suivis de maniéere réguliére par le Groupe

pour analyser et évaluer ses activités et leurs tendances, mesurer leur performance, préparer les

prévisions de résultats et procéder a des décisions stratégiques.

Par ailleurs, le Groupe présente, en complément des mesures IFRS, plusieurs indicateurs

supplémentaires : | 6EBI TDA et l e ratio dé©ge du parc doédunit®
contrats. Par conséquent, les définitions utilisées par le Groupe pourraient ne pas correspondre aux

d®f initions donn®es ~ c¢ces m°mes termes par dbdautres
mesures ne doivent pas °tre utilis®es " |l d&dexclusion o

ci-apres présentent ces indicateurs pour les périodes indiquées ainsi que leurs calculs. Le Groupe est
encore dans une phase dbdacc®l ®ration de son d®vel opy
exploitation ne peut couvrir les dépenses de développement des projets en cours.

- Chiffre doaffaires

Le tableau ci-dessous présente les produits des activités ordinaires pour les exercices clos les 31
décembre 2025 et 31 décembre 2024.

FRODUITS DES.ACTNITES ORDINAIRES 31 décembre 2025 31 décembre 2024
(en milliers d'euros)

Vente de Gaz et prestations d@puration 52 813 89% 42 834 7%

Vente d'équipements 5407 9% 12 134 22%

O&M et autres 1419 2% 693 1%

Total produit des activités ordinaires 59 639 100% 55 661 100%

Le chiffre dobd9feimail t eosnsdo@bevwueos pour | 6eXxcentr&e55,2e cl os
millions ddédeuros au titre de4, bodene progessiorede 4,0 oilkonsl e 31 d
déeuros, repr®sent &t une croissance de

En2025, |l e chiffre doaff ai89eéopariasgentedp BiomBthaRe etleslprastatioasur d e

dé®puration factur®es aux op®rateurs de S%gpaelesde stoc
ventesd 6 ®q u i p, ecalieérstas Canada et en France.

Le parc douni P ®isjectd/dVG@VBhQX biométhane en 2025 (+17 % par rapport a 2024),
dont 245 GWh | 8 i n(B680). Cetteé cralseaacke est due au démarrage ddune nouvell e un
WAGABOX® aux Etats-Uniset ~ | 6effet ann®e pleine des WHorst ®s mi s
vente do®qgai pkimkht génédparies umités imesnationales représente 28% du chiffre
déoaffaires Groupe provenant de |l a vente de bi om®t hane

Les ®quipes dbéexploitation de Waga Energy ont mai nt e
performance : le parc a atteint en 2025 une disponibilité moyenne de 95 % sur les unités exploitées
depuis plus de 12 mois.
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Le tablecaucidessous indique | e nombre dbéunit®s en exploite
| 6exercice et | eur capacit® de production.
31-déc-25 31-déc-24
Nombre Capacité Nombre Capacité
(TWh/an) (TWh/an)
Unités en exploitation 32 1,6 30 1,4
dont unités détenues en propre 28 1,0 27 0,9
dont unités non détenues en propre 4 0,6 3 0,5
Unités en construction 22 2,1 18 1,6
dont unités détenues en propre 21 2,1 16 1,5
dont unités non détenues en propre 1 0,0 2 0,1
Total 54 3,7 48 3,0
- EBITDA

L 6 EB I T Banings¢gBefore Interests, Taxes, Depreciation & Amortization ») est un indicateur de
mesure de la performance opérationnelle, défini comme le résultat opérationnel courant retraité des
dotations nettes aux amortissements et provisions sur les immobilisations, et des charges liées aux
rémunérations fondées sur les actions.

Letableaucirkd essous pr ®sente une r®conciliation du r®sultat
les exercices clos les 31 décembre 2025 et 31 décembre 2024.

Réconciliation EBITDA / résultat opérationnel courant
(en Kua)

31 décembre 2025 31 décembre 2024

| 6i mpact des am 9792 7576
Annul ation de | &6i mpact des <c¢h 3186 3290

EBITDA 1196 -2 578

EBI TDA &Dmill lvieorns d
euros au titre de |

Annul ati on de

euros pour | @25 eontre 26)amilionsos | e 3

L 0
0 2024 soit une agnéliorationsde 3,8emi 3 11 i do&cse ndbdreeu r o

d

o O

Cette ®vol utprirmcipaleménepardlaiuqguree nt at i on d e scroiseance duparc gr ©c e
en exploitatonetune ma’” tr i s e edeo(td opéRationriels ¢t dese coltdde structure.

- Age moyen du parc de WAGABOX® et durée résiduelle des contrats de vente de biométhane

Age moyen du parc 3,1 2,4

Durée résiduelle des contrats de vente de biométhane 12,2 12,7
*Données pondérées en fonction de la production et calculées uniquement sur les unités détenues en propre

L6©ge moyen du parc correspond © | a dur®e de fonctio
service pondéré de la production réelle de chaque WAGABOX® et montre a la cléture des exercices
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clos au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, que les installations sont récentes par rapport a la

durée des contrats.

La durée résiduelle des contrats de vente de biométhane est calculée entre la date de cl6ture des

comptes et la date de fin du contrat, pondérée de la production réelle des WAGABOX® S6agi ssant
cet indicateur
Groupe.

contrats |l ong
déaffaires

ter me,

7.1.7  Chiffres clefs

s®curis® pour | e

Le tableau ci-aprés présente les chiffres clefs pour les exercices 2025 et 2024.

En millions d'euros

31 décembre
2025

31 décembre
2024

per met

% Variation

Chi ffre

Charges d'exploitation
(hors amort. et prov. et charges IFRS 2)

déoaffaires

Charges IFRS 2 (rémunérations en actions)
Amortissements et provisions sur immobilisations

59,6

-58,4

-3,2
-9,8

55,7

-58,2

-3,3
-7,6

Autres prod. et charges opérat. non courants -7,1 0,3
Résultat opérationnel -18,9 -13,1
Résultat financier -9,7 -4,2 +133 %

+7 %

0%

-3 %
+29 %

Résultat net part du Groupe -30,3 -17,6

Capex -118,2 -61,5 +92 %
Trésorerie au 31 décembre 60,3 68,3 -12 %
Effectifs au 31 décembre 296 241 +6 %

WL6EBI TDA (¢ Earning

Before

I nt er e s)test un inflicateww de,meddre ger

doé®v al

la performance opérationnelle, défini comme le résultat opérationnel courant retraité des dotations nettes aux
amortissements et provisions sur les immobilisations ainsi que des charges liées aux rémunérations fondées
sur des actions (IFRS 2)

Le Groupe enregistre en 2025 une croissance de son c hi f f r e d76% yof) diiée pasuneg +

production de 674 GWh en croissance de +17 % yoy liée au démarrage dé u nneuvelle unité

WAGABOX®, larhé&efpleiretdes unités mises en services courant 2024 et au mai nti en di
disponibilité élevée (moyenne de 95 % sur les machines en exploitation depuis au moins 12 mois).

Porté parlacroissancedu chi ffre doéaffairekdEBIdIeR A rda 20R5réssos edes co
al2mi | |1 i on scontted(BB) miolsl i onsurd 6leueodr si ce 202
Cette performance illustre | a robustesse du mod | e d¢

éprouvée de sa solution.

e groupe disposai tb5dounae ftirn®sdoer d roiaen refREMi2kl02i e D @t dd & U 5 ¢
| aqguel | e90milieng dewédtte disponilile non tirée au 31 décembre 2025, soit une liquidité

otale de 250.EmR0ORSY, le@aoupe adigné denauvelles dettes a hauteur de 193 millions

Oeur oatiloe doesd®tanck ¥ la ¢loture (contre 46% au 31 décembre 2024).

i

o

100



WWC‘.GG Document doEnUnegsel225 e ment

7.1.8 Evolution future probable et activités en matiére de recherche et développement

Il convient de se reporter au chapitre 10. « Tendances ».

Activité en matiere de recherche et de développement

La Soci® ® a comptabilis® des frais de recherche
de 630 miliersdd®ur os au cours de | 6exer &.iCesdraixcbrespontieat a8 1

frais de développement liés a la conception et a la standardisation des unités WAGABOX®.

Par ailleurs, la Société a enregistré au compte de résultat des dépenses de recherche pour un montant
brut total de 990 miliersd®ur os au titre de | 6ex e r5cdéperses cetermuss
dans | e cadre du cr.®dit doéimp*t recherche

Léacti v-iPr®c®&8®s sO6est ©&euntmie axesmpepawexn 20 2

1T R&D : am®lioration continue des composants
nouvelles technologies permettant d'améliorer I'attractivité et la rentabilité des installations.

1 Support aux projets : développement des unités standards et élargissement de la gamme, pour
accompagner not amment |l e d®vel opp etrparticipatiod a &
nouvelle conception de Wagabox pour réduire le colt d'investissement.

1 Support aux opérations : fiabilisation des équipements, implémentation de nouvelles logiques de
régulation et résolution de problématiques spécifiques a certaines unitéts WAGABOX® dont

| 6am®lioration a pu profiter © | 6éensemble du
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7.2  Analyses des résultats consolidés pour les exercices clos les 31 décembre 2025
et 2024

Letableaucidessous pr®sente | e compte de r®sultat (en mil!l
exercices clos les 31 décembre 2025 et 31 décembre 2024.

COMPTE DE RESUL TAT 31 décembre 2025 31 décembre 2024
(en milliers d'euros)

Produits des activités ordinaires 59 639 55 662
Autres produits 420 498
Produits des activités courantes 60 059 56 160
Achat de marchandises et variation de stocks -27 283 -30 770
Charges externes -13 362 -11 150
Impots, taxes et versements assimilés -424 -265
Charges de personnel -20 446 -18 833
Autres produits et charges opérationnels courants -136 -24
Amortissements et provisions -10 190 -8 564
Résultat opérationnel courant -11 782 -13 444
Autres produits et charges opérationnels non courants -7 133 339
Dépréciations d'actifs non courants 0 0
Co(t de I'endettement financier -9 726 -4.177
Autres produits et charges financiers -156 1310

Impdts sur les résultats =737 -1 253
Imp6ts différés P&L 0 0
Résultat net - part du Groupe -30 322 -17 583
Résultat net - intéréts minoritaires 789 357
Résultat de base par action (en euros) -1,35 -0,74
Résultat par action - aprés dilution (en euros) -1,35 -0,74
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721 Chiffre dbéaffaires

Lbanal yse du chiffre diEsentdean seatian 7.8.6« Printipaxxendicategrede e s t
performance »duDocument d&éEnregi strement Universel

7.2.2 Achat de marchandises et variation de stocks

Les achats de marchandises et variation de stocks sont en baisse de 11 %, passant doéune <cha

308mi Il Il i ons déeuros au titre dedalRB3emiliensddbear oboaul €i 81
| 6exercice ¢l os B8 EettedbaissaleBtqrenadaleneent #é@ & la fin du contrat de vente

dé®qui pement de |l a filiale HRRG au Canada.

Le d®t ail des achats de marchandi ses et variation de

comptes consolidés présentée au chapitre 19 « Informations financiéres » du Document
déEnregistrement Universel

7.2.3 Charges externes

Les charges exterl3dmi cb®Poabl déeemnbs”  au titre de | 6ex
2025 contre un montantde 11,1 mi | | i ons ddéeuros au titre d024,d0bexercic
une haussede2,2mi | | i on ¢+20%).e ur os

Le do®t ail des charges externes se trouve ° |l a note 8.

au chapitre 19 « Informations financieres»duDocument dO6Enregistrement Univer

7.2.4 Charges de personnel

Les charges de per 204mielll isodnest adbdl eiusrsoesntau ti tre de | 6ex
2025 contre un montantde 188 mi | | i ons dbéeuros au titre de4,dobexercic
une haussede 1,6 mi | | i on g+868%)e ur os

Cett e haus s principéleamerp pai laycuossance des effectifs (296 a fin 2025 contre 241 a fin

2024), liée au développement des activités et a la croissance du parc en exploitation. Les charges de

personnel intégrent également une c har ge corresponddentBSPCEOGatt rdidlmypttii @n
souscripti.oQettedlames d ®INs3y2emi 1 1 i ons dbdeuros au titre de
décembre 2025 (contre 3,3 mi I | i ons dbéeuros au titre dedlCettexercice
charge reconnue selon la norme IFRS 2 ne se traduit pas par une sortie de trésorerie pour la Société.

7.2.5 Amortissements et provisions

Le montant des amortissements et provisions a5 augmen!
par rapport © | 6exerci4e pcalsssanlte ddB.6@d®cthimbmyge BER ur os
2024)a102mi I Il i ons dodé%uros (en 202

Les amortissements sont dir eWAGABDXNdn opérati®s compie temwo mbr e d ¢
du fait qudaucune unit ® n b e sunitéssontanorfies surunetdorédead 1& me nt a m
ans pour les dix premieres versions puis 25 ans pour les suivantes, aldex cegpé i bduni t ® de Se
Etienne-des-Grés au Canada qui est amortie sur 20 ans. Les subventions obtenues pour financer les

unités sontr econnues au m°me rythme que | es amilamstlisssement
« autres produits opérationnels non courants ».
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7.2.6 Résultat opérationnel courant

En raison des facteurs décrits ci-dessus, le résultat opérationnel courant est en hausse, passant de
(13,4) millions dbéeuros sur | 6exercice clos au 31 d®c
clos au 31 décembre 2025.

7.2.7 Autres produits et charges opérationnels non courants

Les autres produits et charges opérationnels non courants s ont en f orte augmentati on

produitde0, 3 mil |l ion dbéeuros au titre de | 6exnetedeirde <cl os
mi |l lions doéeur o<echule 3l décembre 2085. Lla hajeure pactie de ces charges est

Il i ®e " | 6op®ration de changement de contr!le de | a So
Le do®t ail des charges externes se trouve ° |l a note 8.

au chapitre 19 « Informations financiecreseé du Document d&6éEnregistrement Uni

7.2.8 Résultat opérationnel

En raison des facteurs décrits ci-dessus, le résultat opérationnel passe de (13,1) mi I I i ons dbéeur c
| 6exercice cl o8024ay188)1 mli®cleimbmrse ddeur os sur 12026.xer ci ce

729 Co%t de | 6endettement financier

Le co%t de | dendettement find@miiléi oast dpaus®sdawuneid¢dh
closle 31 décembre 2024 aunechargede 9,7mi I | i ons db6eur os au tdétcemwe de | 6 e
2025, soit une hausse de 5,6 milions d 6 e ur o s .haus€ees & e x p Ppringpalement par la

souscription de nouveaux emprunts pour 193 mi | | i ons dbéeurets panr Il daxemerntcat,
| 6encour squdie sdoe®lt ev,e 7 2 au23l aécemlre 2025 sontckd d 6r ons | | i ons dobe
au 31 décembre 2024.

Le r®sultat financier i nt figanaéres gbuar urt moetant dp rFOR dhilliont s et ¢

d 6 e u(cootre -1,3 milionsd 6 e uen2084),cor r espondant principal ement aux
les placements de trésorerie et aux écarts de change.
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7.3  Présentation des comptessociauxannuel s et m®t h o Résudtatd 6 ®v a l
des activités de la société WAGA ENERGY SA

La section ci-apres présente les résultats de la société mere Waga Energy SA.

Montants en millions d'euros Exercice 2025 Exercice 2024

Chiffres déaffaires 51,9 38,6
Autres produits 2,5 0,8
Charges doexploitation (64,5) (53,8)
R®sul tat doéexploitation (10,0) (14,4)
Résultat financier 2,4) 6,5
Résultat exceptionnel (7,0) 0,2)
Impdt sur les sociétés 1,0 0,8
Au cours de l'exercice clos le 31 décembre 2025, l e chiffre d'affaires9 de | a
milions déeur os cont r e de3B,6 milhionsf fd éee wréoasf faau rteist re de | 6dexel

une hausse annuellede35%. Le chi ffr e dridcdpbldment dedassente dbo®qgiueinptéament s

ses filiales et des prestations d 6 O &fthchées (environ80% du chi ffrebaeltbaddauntrres ROr
de la vente de biométhaneetdepr est at i ons @uétr® pniiés WAGABOX® (18%). Le reste

de son chiffre doaffairesdiestr sesmpod® eche ermebfl aec tdwr aGtrioa

Le total des produits d'exploitation, subventions comprises, s'éléve a 54,5 milions do6éeur 0394 contr e
millions dbéeuros au titre de | 6exercice pr®c®dent .

Les charges d'exploitation ont atteint au total 64,5 millions d 6 e u r 058,8 milllonst rded e utitre s a u
c

de | dexercice pr®c®dent . L a roi ssance des <cdearges s
|l activit® et |l a croissance des effectifs pour accomp
Le r®sultat d'exploitation estl0,0milionens®guendsd) o®garief
milions ddeuros au titre de | 6exercice pr®c®dent .

Le r®sultat fi(349 milioner d 6 é ®F oGbend d dtiroen saud Gteiurroes de | 6ex

précédent, pénalisé par la provision pour perte de change sur les comptes-courants de ses filiales,
compensée en partie par les intéréts percus sur ces mémes comptes-courants et sur les placements
de trésorerie.

Le résultat courant avant impdts s@tablit ainsi a (12,4) millions déeur os au titte de 1|0
31 décembre 2025, contre (7,9) millions dbéeur os au titre de | 6exercice pré¢

Le r®sultat excep)timininleilorss @ 6 evuer 6s,( 7contre (0,2) mil!]l
pr®c®dent. La majorit® des charges de | 6exercice est
Société.

Lébexercice cl os [5ee traduit ed Goosequénceepar 2rik Derte nette comptable de

(18,4) millions ddeuros, contre une pe3) midionsned d eurcoosmpaablte t
| 6exercice pr®c®dent , rapprro dsu ilta dormillieped deend recooli8 mitlimo ndt
déeuros au titre du Cr®dit Imptts Recherche.
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7.4  Activités et résultats des filiales et des sociétés controlées

Les éléments financiers, au 31 décembre 2025, (capi taux propres, chiffre do:
des titres) des filiales et participations sont présentés a la note « Tableau des filiales et participations »
des informations financiéres historiques auditées 2024, présentées en section 19.1.1. « Informations
financieres historiques auditées » du présentDoc ument dOEnr egi strement Univer s
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Le présent chapitre est consacré a la présentation des informations concernant les capitaux propres,

les liquidités et les sources de financement du Groupe. Les commentaires sur les capitaux propres, les

liquidités, les sources de financement et les flux de trésorerie présentés au présent chapitre du
Document dO6Enr egi s sontefanaulés suillla ibase rdes eiformations financieres

consolidées du Groupe et établies conformément aux normes comptables IFRS et doivent étre lus

conjointement avec les informations financiéres consolidées et notamment les notes aux comptes

consolidés présentées au chapitre 19 « Informations financiéres » du Do c u me n t d6Enregi str
Universel.

8.1  Capitaux propres consolidés et endettement du Groupe

Les principaux besoins de financement du Groupe se composent principalement de ses dépenses

déinvesti ssement et de ses besoins dbéexploitation da
savoir la fabrication et | 6 ébiogaz & des dirts ide produttbru dei t ®s d 6
biométhane.

Depuis sa création, le Groupe a principalement été financé par :

T labugment ati on de <capital de 124, 1 miidtrbductiom®&n ddeur o
bour se de I a Soci ®t ® sur | e march® r ®gl ement® d
labugment ati on de capital de 52 mi,l ldtonils6é adbEemea mtsa trid
capital de 13,3 millions dbéeuros r®alis®e en 2025

T 1 6®mi ssion de plusieurs emprunts obl i-agrasjdoritr es ( s €

| 6 en aésiduels 6 ®| 4%,2millionsd 6 e uau 81lsdécembre 2025 ;
T plusieurs emprunts bancaires, d o5rstd ®Il 61&8Wandlionss t ot al
ddeuros (se report-gpres)” |l a section 8.3.4 ci

La soci ® ® n6a vers® aucun dividende depuis sa cr ®at.i

Les |l ecteurs sont invit®s ° lire les informations afi
exercices 2024 et 2025, t el s qudéi |l s f i ginformeatiobs firranciéresh alyp Dotument 1 9 ¢
doENnregistremermmtyadni faridell dobj et -cdnimissaires aup pooptes d daudi
figurant au sein de ce chapitre 19.

8.2 Flux de trésorerie consolidés

Les lecteurs sont invités a lire les informations suivantes sur les flux de trésorerie du Groupe

conjointement avec |l es comptes consolid®s du %Sroupe a
tels qudils f i g unfoemationsdinanciérbsa»plu Xorceu mMedntc dOEnr egi str ement
ayant fait | 6obj et d écommissaieep pua rcdmpted Gigunard iau seir desce ¢ o
chapitre 19.

Les variations de trésorerie active du Groupe se sont élevées respectivementa (8,0)mi | | i ons ddeur o
296mi I 1 i ons dbéeuros, au titre dexetddéeambre2024s cl os | es :
Le Groupe utilise sa tr®sorerie pour financer ses
ddéexploitation courante. La tr®sorerie du Groupe est
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Le tableau ci-apres présente les différents flux de trésorerie au titre des exercices clos les 31 décembre
2025 et 31 décembre 2024 :

TABLEAU DES FLUXDE TRESORERIE Notes 31 décembre 2025 31 décembre 2024

(en milliers d'euros)

Résultat net -29534 -17 226
Amortissements et provisions 71.72.713 10 899 8 039
Elimination des plus ou moins value de cessions d'actifs 37 -1
Paiements fondés sur des actions 8.6 3186 3290
Autres produits et charges calculés -193 -32
Colt de I'endettement financier 8.9 9726 4177
Charge d'impét (v compris impdts différés) 8.10 737 1253
Capacité d'autofinancement 5142 -500
Impét décaissé -929 -294
Incidence de la variation des stocks 77 -8 664 -3 761
Incidence de la variation des créances clients et autre s débiteurs 78a7.10 -403 -9139
Incidence de la variation des dettes fournisseurs et autres créditeurs 18 686 3943
Flux de trésorerie liés aux activités opérationnelles 3548 -9752
Acquisition dimmobilisations corporelles et incorporelles 71.7.2 -118 198 51 454
Acquisition d'actifs financiers nets de remboursement T4 -1269 1621
Incidence de la variation des dettes fournisseurs d'immobilisations (a) 3503 55
Incidence de la variation des avances sur acquisitions d'immobilisations (a) 76 =227 -1316
Cessions, réductions dimmaobilisations 0 6
Subventions d'investissement recues 7181 5216 4 553
Flux de trésorerie liés aux activités d'investis sements -110 976 -56 535
Dividendes versés par les filiales aux minoritaires -255 -153
Incidence desvariations de périmétre (rachats de minoritaires) -2 480

Augmentation de capital (net des frais d'augmentation de capital) 7121 13 362 49 636
Cessions (acquisitions) nette d'actions propres -46 324
Emission d'emprunts & d'avances remboursables 714 107 052 65 611
Remboursements demprunts & d'avances remboursables 714 -8 618 -11 784
Colt de l'endettement (hors intéréts courus) (b) -8 401 -7 780
Flux de trésorerie liés aux activités de financement 100 615 95 854
Variation de change sur la trésorerie -1 141 79
Trésorerie d'ouverture 68 301 38 655
Trésorerie de cldture 60 337 68 301

8.2.1 Flux de trésorerie liés aux activités opérationnelles

Sur les exercices clos respectivement au 31 décembre 2025 et 31 décembre 2024, les flux de trésorerie

lies™ | 6 expl ointmdpectivemest dF5mivd i ons @8 millionsodsd,e uertos(. La vari.
sdbexplique pri hoé®p alaeorable de | ppaErBI TDA (s e r ®f ®r er " I a
« Principaux indicateurs de performance »), par la diminution des créances clientsetparl 6 augment at i on
des dettes fournisseurs et autres créditeurs.

822 Flux de tr®sorerie | i®s aux activit®s dobébinvestiss

Les flux de trésorerieliés™ | 6 i nv e st i sseneameenconsommationdel trésorerie respective

de1110mi I | i ons 5@ ®neiulrloisonest dd e ur osbet2024, pltineigaleraentliéeall 2 0 2
politigue doéinvestissement du Groupe d%em§&ranteecctad ®v el op |
I 6i nt er n ehausse mes linvestikssaments en 2025 s 6ex pl i bdaugpmentrmmdreon du

d 6 u n WAGABOX® en construction et par la taille des projets ~ I 6 i nt esigmfiaativieroenta | |,
supérieure a celle des unités frangaises. Pour plus de détails, se référer a la section 5.5 « Déploiement
international de la solution WAGABOX® »duDocument dO&Enregistrement Univer :

108



Document

W) waeaenercy

d 6 E nUnieggsel 2025 e me n t

8.2.3  Flux de trésorerie liés aux activités de financement

financement dnerespedtimementavlD06@i § @ ®lonwe dbdeur
ddéeur os 5=tu2024.1Ep 2025a Iasnfléxede tréddbedie proviennent

Les flux de trésorerie liés a u
et959 millions
principalement :

T Des ®mi ssi on pourd@/elmpt U hbs sdonl:deur os

- Des tirages sur le crédit corporate signé en 2024 a hauteur de 64 millions ;

- Des tirages sur des financements de projets a hauteur de 185mi | | i ons 0d@e ss@N t
des financements bancaires etde 24,3mi | | i o n poude’ Bnancements obligataires ;

- Des avances remboursables pour le solde ;

1 D6 aug me adeadpitalpour 134mi | | i ons d&éaisj;os (net de
T De rembour sement s 8@ndielnmpirounnst sd épeowrro s
T Duco3%t de | 6endepoudmminit | f o n ghargidtdéasrcausis).
1 De rachat déntéréts minoritaires et de versement de dividendes pour un total de 2,7 millions
dbéeuros
La capacit® du Groupe g®n®rer ° | davenir de |l a tr ®s
de ses performances opérationnelles futures, elles-mémes dépendantes, dans une certaine mesure, de
facteurs économiques, financiers, concurrentiels, de marchés, réglementaires et autres.
8.3 Informations sur les besoins de financement et la structure de financement de
la Société
Les principau besoins de financement du Groupe se co
de ses besoins dbéexploitation dans | e cadre du d®velo
| 6exploitation doéuni t ®snsdep®guctionade biométhatee bi ogaz des f
8.3.1 Endettement financier
Léoendettement financier du G22plumpiel Isido@n se Lisdlaniliongess pestc t i \
dbeur os aux 325etBRdEember2e24.2 0

6endet tfeam2O2bt i nanci ent

Nouveaux conftrats Intéréts Ecartsde 31 décembre 2025
IFRS 16 courns conversion

pr®ekot eoho®de

S m

Letableauci-apr s

EMPRUNT ET DETTES FINANCIERE S

{en milliers d'euros)

Emprunts bancaires 82 246 82 535 -7 726 2039 158574
Dettes associées 364 -4 361
Avances remboursables 1267 199 -265 59 1259
Emprunts obligataires 26 323 24 304 208 -3 637 47197
Obligations cormvertibles 0 0

Dettes financiéres IFRS 16 4398 -622 10 555 25 -438 14618
Autres dettes financiéres 37 15 52
ot | 115435 07052 8618 08550 2530 asu4f 292063
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La maturit® de | 6ensemble des dettes financi res so®t

EMPRUNTS ETDETTES . . : . .
Inférieur a un | Compris entre un | Supéreur acing

an et cinq ans ELE

FINANCIERES 31 décembre 2025
(en milliers deuros)

Emprunts bancaires 158 574 11 828 106 837 40 474
Deftes associées 361 361

Avances remboursables 1259 1205

Emprunts obligataires 47 197 2 46 912

Deftes financiéres IFRS 16 14 618 1281 5127 7 985
Autres dettes financiéres 52 52
total | 222063 13471 160081 48511

Les emprunts bancaires sont constituésd 6 une dett e c o-tepne etad fimancemems gee n
projets a moyen ou long-terme,c ont ract ®s ~ taux fixe ou " taux variab
le groupe couvre la majeure partie de sonrisquedet aux do6i nt ®r °t s &ptauxfixa.es couver

Le Groupe a également émis plusieurs emprunts obligataires a taux fixe, comptabilisés en dettes

financiéres. Le solde au 31 décembre 2025 s 6 ®1 472 mi | | i ons dob6euros et conc
Sofiwagal( 1, 6 mi | | i tesntiraged suule finasigementtde construction de 4 unités Wagabox®

aux Etats-Unis (455mi | | i ons dbéeur os)

Le Groupe bénéfice également d 6 a v a dedBpifsance, remboursablesau-d el © ddédun certain
rentabilit®. Ces avances r e mRimilionrdsdehlreos «d®I316.aMic eanb r te

Enfin, les dettes associées sont les comptes courants des associés concernant les filiales en co-
détention, et sont classés en dettes courantes.

8.3.2 Financement au travers des augmentations de capital

Les principales opérations sur capital réalisées par le Groupe au cours des exercices 2022 a 2025 sont
les suivantes :

T Au cours de | dexercice 2082actaoBsesce®t ®®muMEBTr at 66¢
19 % des titres de la société Waga Energy USA détenus antérieurement par Holweb SAS (un

des actionnaires minoritaires), soit une augmentation de capital de 6 560 0 et une pri me
do®mi ssiPh2 de4220. Cet apport nda g®nNn®r ® aucun fl ux
a ®galement proc®d® ° | 6®mi ssion de 74 938 actions
augment ation de capit all®ndies s7idom3® edit2 3urne pri me d

T Aucune | ev®e de fonds | Mexceptliioanu ders 223 ci ces de

1 Le 20 mars 2024, la Société a réalisé une augmentation de capital pour un montant brut total de
52 millions d'euros par I'émission de 3 939 394 nouvelles actions au prix de 13,20 euros par
action nouvelle. Cette op®ration, qui sdéinscrit da
sa croissance, notamment en Amérique du Nord, doit permettre au Groupe de financer la quote-
part en fonds propres des investissements de nouveaux projets ainsi que la préfabrication et la
fabricati on d oafinide sBgenildA cBolsBaark internationale. A l'issue de I'Offre,
le capital social de la Société s'éléve a 245 301,44 euros, correspondant a 24 503 144 actions
d'une valeur nominale de 0,01 euro chacune.

1 Aucunelevéedefonds nda eu 37 eludb eexnc e2t2i on des (&@msgonde ces de
1733 463 actions, soit une augmentationde capitalde17mi | | i erstudédepriome dO6®mi s s
de 13,3 mil)lions dbeuros
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8.3.3 Financement par les emprunts obligataires

Au 31 décembre 2025,lemont ant des emprunt s47@mli |l aoaisr dédesd ®s™ ve

Les emprunts obligataires existants a la cloture sont les suivants :

Emprunt obligataire non convertible (Sofiwagal)

Le 13 novembre 2017, un emprunt obligataire a ®t® ®mi
Saul es, pour un montant de 1 million déeud0®ao Cet e |
obligations ordinaires de valeur nominale de 1 euro chacune, dont la durée est de 7 ans, et porte intérét
a hauteur de 5 % pour la période courant du 13 novembre 2017 au 31 décembre 2018 puis 10 % a
compterdul®j anvier 2019 et ce, jusqud”™ |l a maturit®.

Cet emprunt a ®t ® i nt®gralement rembours® au cours de

Cet emprunt a été complété par un second emprunt obligataire émis le 13 novembre 2017 aupres de
Les Saules pour un montant de 1,6 millions600608uros. C
obligations ordinaires de valeur nominale de 1 euro chacune, dont la durée est de 12 ans, et porte
intérét a hauteur de 5 % pour la période courant du 13 novembre 2017 au 31 décembre 2018 puis 10%
" compter du ler janvier. 2019 et ce, jusqubd’ maturit @

Au 31 décembre 2025, le montant restant di au titre de cet empruntsé ® | ~ M6emilions ddeur os .

Financement Eiffel (Wagafi US 1)

En février 2024, le Groupe, via sa filiale américaine Wagafi US 1 (elle-méme filiale de Waga Energy

Inc)) a conclu un financement de 60 millions de doll ar:
Group pour financer la construction de quatre unités de production de biométhane aux Etats-Unis. Cet
emprunt , débune maturit® de 3 ans, porte int®r°t 7 un

de 15% pour la 3¢me année.

Au 31 décembre 2025, le montantde | 6 encour s sWRl e &3dintlions de doltars
(45,5mi | | i on $ et tkdnendantadss tirages disponibles a 6,6 millions de dollars (5,6 millions
dbéeyros
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8.3.4 Financement par les emprunts bancaires et avances remboursables

Les financements par emprunt bancaire ou avances remboursables ont évolué comme suit :

Emprunts bancaires

Dans le cadre du financement de ses investissements et de son exploitation, le Groupe a souscrit a
plusieurs emprunts bancaires aupr s de banques ou dbo
Bpi france, Bangque Popul air e, isSeDegasdms, Gré&diEAgacolgiiSBC CI C, A
Asset Management. Ces emprunts bancaild8émi slbi®bnyeddeamnvosoamal 31
2025.

Les principaux emprunts bancaires et avances remboursables sont décrits ci-dessous :

Financements de projets Wagabox®

Le Groupe a souscrit en octobre 2021, via sa filiale Sofiwaga Infra (détenue a 49 %), un financement

bancaire ddébun montant de 8,3 millions dbdeuros, avec
ddorgani smes bancaires. L e @Gecemantpbancaire de méme ®pek@oursa un autr
filiale SP WAGA 1 en 2022. Cela a permis de rembour :
aupres de Meridiam (actionnaire a hauteur de 51 % de Sofiwaga Infra) et de couvrir le financement de

trois projets en exploitation et un projet en construction. Au 31 décembre 2025, le montantd e | 6 encour s

sur ces deux empruntss 6 ® 1 e®3amitl |i ons dbdeur os.

Fin 2021, le Groupe a conclu, par le biais de sa filiale Waga Energie Canada, un financement bancaire

pour un projet WAGABOX® au Canada pour un montant total de 7,1 millions de dollars canadiens dont

1 million de dollars canadiens de prét relais destiné a préfinancer une partie de la subvention de 3,2

millions de dollars canadiens obtenue auprés de Transition Energie Québec. Ala ¢l *ture de | dex
2025, cet emprunt a été totalement remboursé grace au financement de 25 millions de dollars canadiens

(15,6 mi | 1 i o n scomtld enyuina282b par le Groupe auprés des sociétés de service financiers

Equitable® et Empire Life, basées en Ontario (Canada). Ce pr °t débune maturit® de
refinancer les trois unités WAGABOX® en service a Saint-Etienne-des-Grés, Chicoutimi et Cowansville

( Qu®bec, Canada) a servi “ rembourser | es dettes de
millionsdedo | | ars canadiens (3,7 millions dbéeuros) et ~ re
soutenir le développement de nouveaux projets de production de biométhane au Canada et a

|l 6international. Ce refinancement a ®t ® pr®sent® dans
net (11,9 millions dbéeuros).

En juillet 2022, le Groupe a conclu un financement bancaire long-terme (maturité 31 décembre 2036)

déun montant maximum de 23 millions dbdeuros pour sa |
Cette op®ration, qui concerne un pcd®enkaheempdmiissdede 6 pr
refinancer une partie des apports en comptes courant
étant destiné a financer les projets en cours de construction. En juin 2023, le Groupe a signé un avenant
acecontratafin dé®tendre de 12 mois | a p®riode de tirage
Léemprunt a ®t® conclu 7 taux vari able¢auxenoyeraaprésai t | 0
couverture est deéudJdldéocembre 2025dlemoBtanddb &utitre de ce pr°t sO®
197mi I ' i ons dbéeur os

En mars 2023, le Groupe a conclu un financement bancaire long-terme (maturité 30 septembre 2031)

déun mootatda I mi | | i ons dbébeuros avec Bpifranceortgnour sa
intérét a un taux fixe de 3,07%. Cette opération a permis de refinancer une partie des apports effectués

par le Groupe pendant la phase de construction du projet Can Mata, dont la mise en exploitation a eu

lieu en juin 2023. Au 31 décembre 2025, le montant dd au titre de ce préts 6 ® | eAQanillit ofis ddeur os.
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En janvier 2024, le Groupe a conclu un financement de projet long-terme (maturité 31 mars 2034) de

2,7 millions déeuros avec | e Cr®dit Agricole Centre |
portant intérét a un taux fixe de 4,13%. Ce financement a ®t ® sui vi par | e
participatif de Des2 rmdmHdd wrnsse ndedretusr ossnt eu | i eu pour (
tirages pour 0,5 millions dbéeuros. Au 3al3,0dndlliones mbr e 20

dbébeur os.

En décembre 2024, le Groupe a conclu un financement de projet long-terme (maturité 13,5 ans) de 12

millions d 6 e u Panilsas ed due groupB ICédit Agricole pour refinancer quatre unités

WAGABOX® en exploitation en France. Ce prét sans recours a été souscrit par la filiale Waga Assets

2, filiale " 100 % de Waga Energy. Loint®graviat® du |
rembourser la dette obligataire de construction (OCA2021 Tranche 2) pour 5, 3 mi laindions doe
qubé” r eatesorere durGroupe.Au 31 d®cembre 2025, | e montant d3% a
" 11,0 millions dbdeuros.

En novembre 2025, Waga Energy, au travers de sa filiale Wagafi US 2, a signé un emprunt de 180
millions de dollars US sur 4 ans avec Crédit Agricole Corporate and Investment Bank (Crédit Agricole
CIB) et HSBC Asset Management en tant que préteur et agent préteur pour financer ou refinancer des
unités WAGABOX® aux Etats-Unis. C e t emprunt est C 0 n gdnstructioP» dk®@W ne tr ar

millions de dol | ar sexplbBatioa$ dedZOumiliens derdallars U résgrvée aux
proets dont | 6expl o iAt 3 dédcambre 2025¢ l© momtanh tcé&ur ce nouvel emprunt
(tranche « exploitaton »)s 6 ® evait ° 11,7 millions de doll ars US (¢

Crédit corporate

En date du 5 juillet 2024, Waga Energy a signé un crédit corporate syndiqué inaugural de 100 millions

d 6 e u labelis¢ comme « prétvert », aupr s doéun consortium constitu® de
cr®dit syndi gu®, déune mat usiet ® odne oStarchkbs teenddare»n s i bl e
amortissablede 20 millions dbéeur omvoleigdeé o6 Be miiil d nporradte ddé e @d io

intérét a taux variable.

En avril 2025, ce crédit corporate a été augmentéde 23, 8 mi I | i ons dbéeuros, portal
maxi mum ° pr s de 124 millions dbéeuros, © et condit
extension a été souscrite auprés de 4 institutions financieres.L.a Soci ®t ® a par aill eurs
la maturité de la tranche « Revolving Credit Facility » pour la porter a juillet 2028. Au 31 décembre 2025,

Il e montant total tir® sur cet emprunt sO®l evai't - 84
cours de | 6exercice.

Prét Bpifrance

Le Groupe sbdbest vu accorder en 2 R8hercheakrDévBlpppemenance un
débun montant de 3 millions dbéeuros, $degranddcapadité®dv el op p e
a Claye-Souilly. Ce prét, amortissable sur 31 trimestres entre le 31 mars 2025 et le 31 décembre 2029,

porte intérét a un taux fixe de 1,46 % par an. Au 31 décembre 2025, le montant d( au titre de ce prét

s6®l evait © 2,4 millions dbdeuros.

Prét immobilier

Afin de financer | 6acqui sition et | 6am®nagement de
Grenobloise), le Groupe, au travers de sa filiale Wagarena, a conclu en novembre 2022 quatre (4)
emprunts bancaires de 2 milliomendadetr ootmaxidmud ohat

aupres des banques BNP Paribas, Crédit Agricole Sud Rhone-Al p e s, Cai sse dApeEspargne |
et Banque Populaire Auvergne Rhone-Alpes. Ces emprunts portent intéréts a taux fixe entre 3,80 % et

4,10 %, et ont une maturité de 15 ans. Au 31 décembre 2024, |l e montant tir® sur | 6
pr°ts s @@l ¢V aiomn sAu8lodécembee®025,1 e mont ant d¥% au titre de
73mi I Il i ons dobéeuros.
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Avances remboursables

Dans le cadre des développements de projets internationaux aux Etats-Unis et Canada, le Groupe a
obtenu en 2019 deux avances remboursables dits « Prospection » auprés de Bpifrance Financement
pour des montants respectifsde 0, 4 6 mi | Is,iversabled éne2ufaisole remboursement de ces
avances est prévu entre 2025 et 2028.

La Soci ®® ® a ®gal ement obtenu en 2023 une avance ¢ Pr
millions dbdédeuros pour financer |l a prospection de | 6a
cours de | bexercice 2023.

Au 31 décembre 2025, le montanttotald es avances rembourmbabl esenso®bebt bs

8.3.5 Financement par compte courantd 6 associ ®s

Dans le cadre du financement de ses activités, le Groupe a eu recours a des financements par comptes-
courants r ®mu n ®r ®s aupr s dbactionnaires hi storiques com
L6 e n s e mbds eomptes-caurants ont été remboursés alacléturede | 6 exerci ce pr ®c ®den

Au cours de | @&6&mupeaciéé une filidle2Valtom Energie Biométhane, détenue a 51%
par le Groupe et 49% par le Valtom, chacun des co-associés financant sa part en compte-courant. Au
31 décembre 2025, le montant du compte-courant correspondant a la part financée par le Valtom
sO®tea0dlmi it | i on ddeuros

836 Financement par |l es subventions et cr®dits doi mp?

Subventions

Waga Energy a finalis® |e 14 octobre 2025 | a premi
(Investment Tax Credit 1 ITC) pour le projet WAGABOX® du comté de Steuben (Etat de New York),

mis en service en mars 2024. Ceias®diur ®d diampt it e” cladir x
Reduction Act (I RA) , est une aide f®d®rale visant '
infrastructures do6®nergie renouvel abl e. Le produit de
dedollarsUS( 4, 2 millions dbéeuros) et |l es frais associ ®s ~
juridiques et fiscaux) " 0,6 millions de dollars US
comptabilis® en subventi on s(epaompies 2025 de WagasBnergy®ceal 6 avanc e

sera étalé sur une duréede 20 ans. Laquote-part de subvention reconnue dans
2025 au titre de |1 061 TC Bed®lowwel | s 4s urh M d nitoino ndsd edu&riorsv.
accordées pour des projets au Canada, en Espagne et en France pour un montant total de 1 million
ddeuros. Ces subventions sont reprises au compte de r
WAGABOX® concernées a partir de leur mise en service.

Cr®dits déimptt recherche

Le Groupe b®n®ficie du cr ®dit do

i mp?tt recherche en
s 6®] 08miliond 6 eur os5(@3millbO26 eur os4).en 202
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(@)

84 Restriction " | utilisation des capitaux

Prét Bpifrance Financement

Les emprunts contractés par le Groupe auprées de Bpifrance Financement en 2019 et en 2022 doivent
faire |1 06o0objet déun rembour sement anticip® int®gral
événement s, tels qudun changement de contrtle de |l a So

Financements de projets

Dans le cadre des financements bancaires destinés a financer des projets Wagabox® (mentionnés a la
section 8.3.4 « Financement par les emprunts bancaires et avances remboursables », rubrique
« financements de projets WAGABOX® »), les contrats conclus contiennent certains engagements a
respecter (covenants), dont des covenants financiers tel que le ratio de gearing ou le ratio de taux de
couverture de la dette. lls sont par ailleurs assortis de s(retés réelles telles que nantissements, gages
sans dépossession, ou « cession Dailly », et sont sans recours ou avec un recours limité sur la maison
meére Waga Energy SA.

Dette corporate

Le crédit syndiqué contracté par le Groupe en date du 5 juillet 2024 contient des covenants financiers
et des clauses de remboursement anticipé obligatoire en cas de survenance de certains événements.

Financement immobilier

Le pr°t immobilier accord® “ Wagarena pour | 6acqui si't
hypothéque sur le bien immobilier.

(@)}
Q
<

8.5 Sources de financement n®cessaires 7 I

Le Groupe a procédé a une revue spécifique de son risque de liquidité et estime, a la date du Document
dOEnr egi st r e mpavoir colnr seg lesomsesir les 12 prochains mois, a savoir fin avril 2027.

Lohypoth se de | a continuit® de |
en compte :

exploitation a ®t®

91 De latrésorerie disponible au 31 décembre 2025 a hauteur de 60 millions d'euros et des préts
sign®s non tir®s 7 hauteur de 190 millions dobéeur
ddéeuros au 31 ;d®cembre 2025

91 Du prévisionnel de trésorerie du Groupe intégrant les investissements prévus sur les projets
signés et les financements sécurisés™ | a date ddar.r°t® des comptes

Le Groupe a démontré sa capacité a lever les financements nécessaires aux nouveaux projets de

WAGABOXE pr®vus dans son pl an déaffaires. Toutefoi:
financement s, | e Groupe di spose de ma r glee sertaidse mani u
investissements.

Par aill eurs, |l a pr®sence dOEQT comme actionnaire ma

acteur de référence dans le secteur de la transition énergétique pour accompagner la Société dans la
prochaine étape de sa croissance, tant sur le plan commercial que financier.

Le management et | e conseil déadministration esti men
couvrir ses besoins sur les 12 prochains mois, a savoir fin avril 2027.
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De maniere générale, la réglementation applicable a la production de biométhane issu du gaz de
d®charge est d®pendante des politiques publiques rela
ces politigqgues. DOune p®gt endedtbaince O ®jr @rtii dinc diecn gl EE h
en décharge sur un site de stockage ou les déchets se décomposent en générant du biométhane.

Déautre part, l es obligations i mpos®es aux installat
suivantlesj uri di cti ons concernant | 6obligation de captage
décomposition des déchets stockés.

9.1 Cadre réglementaire applicable en France

9.1.1 Installations de stockage de déchets

En France, les installations de stockage de déchets non dangereux, qui sont soumises a la
r ®gl ementation sur | es installations clCkPEs @ovent pour | &
°tre ®qui p®es doéun di sposi t defmanéee adnutérlesémissionsdlifusese f f | uen
issues de la dégradation des déchets, notamment dans la mesure ou le gaz généré est un gaz a effet

de serre dont il convient de | imiter | e rejet dans |
| 6examltoide |1 dinstallation de stockage, soit ®l i mi n®
réglementation privilégie cette seconde solution, en cohérence avec la hiérarchie des modes de

traitement des d®chets i mpos®e par | e code de | 6envir
Lbune des solutions de valorisation pr®vue par |l a r ®q
d®chets consiste ° ®purer |l e gaz afin de | d6injecter c
comme carburant de substitution pour les véhicules, notamment les poids lourds (camions, camion-

bennes, bus) . Cbest cette®meltuenohugque. | 6unit® WAGABC

Les prescriptions relatives aux opérations de captage du biogaz et a la valorisation du biométhane, qui

s6i mposent ° | 6dexploitant dbébun site de stockage de d®
par | 6arr°t® pr ®f ect ourles hrrétdsdmanistériels dpgicablds aux sitdsisoumis & e
enregistrement ou a déclaration pour la rubrique ICPE concernée, en application de la réglementation

sur les ICPE.

En compl ®ment de | 6aut or i s adiiemcuant é&&dment unéverduelarsétél ar g e,
débenregistrement ou -ampeo di®tcil am at i d®@c Idaer antoinon) , l a con
de captage et de valorisation de biométhane est soumise a permis de construire ou a déclaration de
travaux, en fonction not amment de s a | ocalisation
I

r
6autorisation doéurbani sme requise est n®cessaire ava

Des autorisations complémentaires, comme par exemple des autorisations de défrichement, des
autorisations environnementales fond®es sur | a | ®g
de destruction dobéesp ces puehté@ggewstétre nécedsaires selonrlas  h a
configuration de chaque installation.

i s |
bit

La production de biogaz nbest cependant pas soumi se

Enfin, depuis le 1° juillet 2021, les installations injectant du biogaz dans les réseaux dont la capacité
maximale de production est supérieure a 200Nm3/h ou qui produisent plus de 19,5 GWh/an doivent
respecter des critéres de durabilité et de réduction de gaz a effet de serre (article L. 446-27 du code de

| 6®nergie). D s | or s, préseaterunpotentiebde iedudtiondas émissionsdegazt ¢
oo effet de s er Poepardapport awmémissions dé Gaz a effet de serre résultant de
|l 6utilisation de combustibles dbéorigine fossile | orsgq
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en service du ler janvier 2021 au 31 décembre 2025 » (article L. 281-6 du code de | 6®ner ¢
pourcentage est porté a 80 % pour les installations mises en service aprés le 1¢' janvier 2026. A la date
duDocument d6Enr egi sle Geupe estime kespectee aes aitbres (voir également

8344«Ri sque | i® " | 6obtention des permis, l icences et
activit®s ou © | 6i mpl adutDatciuone nde ddd&Exnriemgs fsdlrleanteindn dJni \

9.1.2 Raccordement et injection sur le réseau de gaz

Le biométhane épuré peut étre injecté dans le réseau de transport ou de distribution de gaz naturel, aux
termes ddédun contrat de raccordement et doéunl3dwontrat
code de | 6®nergi e.

Le contrat de raccordement est une convention passée entre le producteur de biométhane et le

gestionnaire du r®seau public concern®. Le raccor de me
demandeur, et nécessite généralement plusieurs mois avantlav al i dati on de | 6option t e
du raccordement de | dinstallation de production de b
producteur de biométhane. Toutefois, celui-ci peut b®n®f i cier dbdbune prise en
de raccordement par le gestionnaire de réseau, actuellement dans la limite de 40 % des colts et de

400000 eur os. La mise en service de | 6installation es

public concerné.

Un nouvel arrété a été publié le 3 septembre 2025 concernant toutes les installations de production de
biométhane. En plus des obligations citées plus haut, des vérifications par une tierce partie seront

r ®al i s®es pour sbdassur erlatishe Cdttea confoanitd serma ratiesté® pad ans | nst a
certificat de conformit®. Léarr°t® entre en vigueur |
Le contrat doéinjection, ®gal ement pass® entre |l e prod
publ i c, d®f init |l es conditions de | 6injection et comp
de biométhane injecté.

913 Contrat débachataudu abiid m&JItélhoabn e gat i on ddachat, gar

Purchase Agreements (« BPA ») et certificats de production de biogaz

Contrat déachat du biom®thane au tarif dbéobligation d

Le producteur de biométhane injecté sur le réseau de transport ou de distribution de gaz naturel est

®ligible 7 une obligation dbachat du gaz inject®, a
déobtention de | 6attestati @ac hoautvr pat de oiptr ®f etl 6adb | ic
| 6install ation et de | 6identification de | &installati
| Energi e (ADEME) qui d®l i vre alors au producteur wun
Le contrat dbébachat doit °tre sign® dans |l es trois moi

défaut, ce dernier devient caduc et une nouvelle demande doit étre effectuée auprés du préfet.

Le contrat dbachat est conclu avec un fournisseur d e
approvisionnent plus de 10 % du march® national fran-
de biométhane avec tout producteur qui en fait la demande.

Le tarif dbéachat du biom®thane, qui doit °tre re
minist®riel fixant | es tarifs applicables, en fo
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A ce jour, il existe deux arrétés tarifaires en France encadrant la vente de biogaz :

(i) le premier du 23 novembre 2011 applicable aux contrats signés avant le 25 novembre
2020, et ;

(i) le second du 23 novembre 2020, pour les contrats signés aprés cette date, qui a été révisé le
13 décembre 2021 puis le 20 septembre 2022 et enfin le 10 juin 2023.

Le contrat dbébachat est bas® sur un mod |l e de contrat
des finances. Le tarif doach atlacagagté magimateldeproductores cont r
qui peut étre adapté en cours de contrat dans une plage définie par décret du 23 novembre 2020. Enfin,

l darr°t® du 10 juin 2023 biométlmneii fnj®@wcxt ® @andinttiromdauido adah
des tarifs une composante couts de | 6®nergie,squi per
couts de | 6®nergie de 2021 et 2022. Les producteurs
de vente.

Le contrat dbéachat est -dbupeudut®eede®dbi nessi Cedi est
service dans les 3 ans a compter de la signature dudit contrat.

Pour les contrats conclus & compter du 13 décembre 2021,1 6 obl i gati on déachat nbest
|l es installations de production de biom®t hane dbune
25GWh/ an. Les installations déune taille sup®rieure
desappelsd 6of fres organi s®s par | es pouvoirsenpédmbrecs. Lor
2023, | 6Etat a de®€ogp®eunevmeuldouaer ®at s fai ble souscrt
pour | e bi om®t hane issu doél SDND) et de Il a finalisation
production de biogaz (CPB), | 6éappel dbéoffres ne sera
Enfin, Il " Arr°t® du 3 sept e mbrcadredetionnal detcentrlea desi se en
installations b®n®ficiant du tarif dbdbachat ou valoris
Garanties doéorigine
Deux textes concernant | dusage des garanties dbéorigin
- le d®cret du 7 avril 2022 concernant | '"usage des

subventionn® pour d®carbonner des consommations
réseau (GNL) ;

- Il e d®cret du 8 d®cembre 2022, concernant | dusage
(Emissions Trading Schemes), subventionné et non subventionné.

Ces di spositions permettront une meil |l eure val ori s
consommateurs finaux.

BPAs et certificats de production de biogaz

La loi n°2021-1104 du 22 ao(t 2021 portant lutte contre le déréglement climatique et renforcement de
la résilience face a ses effets a créé un dispositif de certificats de production de biogaz (« CPB ») injecté
dans les réseaux de gaz naturel codifié aux articles L. 446-3 1 et suivants du code de
certificats sont délivrés par les producteurs qui en font la demande et peuvent étre revendus aux

fournisseurs ~° qui | 6obl i gation de restitut itiona I 6 Et
peut °tre cumul ®, pour une m°me quantit® de biogaz,
2022-640 du 25 avril 2022, le décret2024-7 18 du 06 juill et 2024 et | édarr°te
dispositif de certificats de production de bi ogaz ont d®f i ni Il es modalit®s d
Débapr s ces textes, Il e bi om®t hane pr oCPB/MWh etlespartir
fourni sseurs dbé®nergie qui ne livreraient pasittr | 6Et a
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i donne au biom®t hane issu d

800/ MWh quand |l e prix prop
abl e au d @uvctdndebpreéthaned de nou
|l e sup®rieure ° 25

del00u/ CPB manquant, ce qu
prix du gaz natur el pl us
6504/ MWh, ce qui est favor
partir doél SDND d&éun &Wh/am.i |

Concernant ®galement | a commercialisation aupr s des
l a production do®ner g-178 du 10 mans2028 mddifiebplusiesrs dispoitibi2s lu
code de I'énergie relatives a la commercialisation du gaz pour y intégrer le contrat de vente directe a
long terme de biogaz, de gaz renouvelable et de gaz bas-carbone par un producteur a un consommateur
final, sans qudil soit n®cessaire pour |l e preducteur

Le Groupe estime que compte tenu de la taille des unités restant & construire et du déséquilibre entre

of fre de biom®t hane et demande des grands clients sol
part prépondérante de ses projets a signerenFrancepour | e futur feront | 6objet
contrats dodédachat du bi om®t hane au tarif doéobligation

9.2  Cadre réglementaire applicable aux Etats-Unis

Les gouvernements des municipalités ou des comtés sont les principaux responsables de la gestion
des déchets solides non dangereux aux Etats-U n i sEnvirdnréemental Protection Agency (« EPA »),

|l 6agence f®d®rale pour | a protection de | denvironneme
et |l a conception de tous |l es sites doédenfoui ssement d
gestion des déchets solidesnondangereu x se | i mite ° | 6®t ablissement de |
pansde gestion des d®chets solides; " | 6interdiction
ddéenfoui ssement qui ne satisfont "palséoctcreorit aden ege rnnoir

ddéenfoui ssement d;etaladégenteration dwistrarspord desdéchets solides dans les
eaux cétiéres.

€ ce titre, |l 6dadministration Obama Neavsouicesperformanoeur en 2
standards («NSPSé) de 1996 visant au traitement des ®mi ssi ol
Ainsi | a | oi N S P S Gasm@pllecioa and GontrolsSyster {(« SECSw)) afin de collecter

|l e gaz des cellules des d®charges et | 6amener vers u

bien dirigé vers un systéme de traitement pour étre ensuite valorisé et utilisé comme énergie.

L'Inflation Reduction Act (« IRA ») qui avait été voté par I'administration Biden en aolt 2022 comportait
un volet concernant le biogaz. L'IRA proposait ainsi de subventionner l'investissement (section 48 ITC
pour Investment Tax Credit) ou la production (section 45Z PTC pour Production Tax Credit) de biogaz,
ces deux dispositifs pouvant étre cumulés.

Laloi«kOne Big Beautiful Bill Act (OBBBA)O sign®e en Juil
doi mptts dont 161 TC, de mani re phas®e. Ainseiales pr
partir de 2025 ne b®n®ficieront pas de ce cr®dit dbéin

Concernant |l e PTC, | 60OBBBA a ®tendu | a p®riode dur an
cr®dit déimprt |i® ©~ | a production de bi om®t hane i ss!
déi mptt est d®pendant de plroidnutignsiLto® RSarabome sdu ®lrie aonfme
2026, les régles pour bénéficier du PTC.
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9.2.1 Cadre fédéral

Le programme Renewable Fuel Standard (« RFS»)-c r ® ® &nengysPolicydAct (« EPAct ») en 2005

(signé par George W. Bush), qui amendait le Clean Air Act (« CAA ») est une politique nationale ayant

pour objectif de remplacer un certain volume de carburants extraits du pétrole, par du carburant
renouvel able biosourc®. Un amendement t echlabiogaze du RF
généré parlescentres ddédenfoui ssement s, |l es stations do®pur
comme carburant renouvelable de type cellulosique (D-code 3), et génere donc des Renewable

Identifications Numbers (« RINs ») i ce sont des crédits que les acteurs utilisent pour démontrer la
conformit® © | a norme RFS). En Septembre 2023, | 6EPA
Biogas Regulatory Reform Rule (« BRRR ») pour renforcer la réglementation applicable sur la

production, distribution et utilisation du biogaz pour le transport. Les acteurs concernés par le RFS sont

les raffineurs et les importateurs de gaso i | ou dbébessence. En revanche un
développe actuellement avec des acteurs institutionnels (comme les universités) ou privés (de grandes

soci ® ®s comme Google ou Amazon) soucieux de diminuer
a acheter du gaz renouvelable sur des contrat long terme de gré a gré (ou « Power Purchase

Agreement »).

LOEPA a r®cemment exclu du RFS | a production de RI Ns
(AeRI NO) .

Il est a noter que les biofuels font partie du mix énergétique retenu par la nouvelle administration Trump
dans sa stratégie de politique énergétique.

9.2.2 Cadre spécifigue aux états

Certains états ont développé des programmes spécifiques visant a promouvoir la production de
carburants © faible emprunte carbone (CI pour ACar boi
Carbon Fuel Standardo) per me ten@aliforvesur i marché detramspatm®t han e
californien, et récupérer un crédit supplémentaire calculé sur la base des émissions de carbone

associées a la production et au transport du biométhane du lieu de production, au lieu de consommation.
L60Oreg®mnaetdédWashington ont aussi mis en place de t el
' | 6i mpl ®ment ati on de m®cani smes similaires. LO6®tat d
mi s en place un programme drelacbilestedesdéohats. Ge@rogratnime gani q U e
encourage la digestion anaérobique des déchets organiques dont le digesteur peut étre placé sur les

sites de décharge. Cette activité peut étre complétée et valorisée par le biais de la technologie
WAGABOX®encompl®ment de | 6®puration du gaz de d®charge.

923 Raccordement et i njection dans | e r®seau, tari fs

I nbexi ste pas de tarif de vente subventi-Onsn® sp®c
dOAM®ri que et |l e prix -dnui 9§ acCogtdepmentnanuxplfuatsubvent
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9.3 Cadre réglementaire applicable au Canada

9.3.1 Cadre réglementaire fédéral

Engagement sur les réglementations visant a réduire les émissions de méthane des sites
déenf oui:ssement

Afin de compenser le manque de réglementation spécifique pour certaines provinces du Canada, un
cadre réglementaire fédéral a été proposé en avril 2023 pour réduire les émissions de méthane dans
les sites d'enfouissement. Ce cadre a été développé en vertu de la Loi canadienne sur la protection de
I'environnement de 1999 et vise a imposer des exigences aux sites d'enfouissement pour réduire leurs
émissions de méthane.

La réglementation, initialement prévue pour 2024, a été formellement adoptée en décembre 2025 sous
le nom de Landfill Methane Regulations (SOR/2025-279).

Cette réglementation constitue la premiere norme fédérale contraignante pour les sites
déenfoui ssement. Les obligations incluent

- Interdiction du venting de méthane,

- Mise en place obligatoire de systémes de récupération du gaz,
- Suivi des émissions de surface et détection des fuites,

- Rapports annuels obligatoires.

Les dispositions sbdappliquent progressivement
notamment : échéances 2028, 2029 et 2035 selon les volumes.

Tarification de la pollution par le carbone :

La tarification de la pollution par le carbone provient du Plan climat renforcé du Canada, un
environnement sain et une économie saine et du Cadre pancanadien sur la croissance propre et les
changements climatiques de 2016.

Depuis 2019, chaque juridiction au Canada a mis en place un prix sur la pollution par le carbone. Chaque
province ou territoire peut avoir son propre systéme de tarification s'il est compatible avec le systéme
fédéral. Ces normes ont été publiées en 2021 et sont valables pour la période 2023-2030.

Le systeme fédéral de tarification comprend deux parties : une taxe réglementaire sur les combustibles
fossiles, appelée la taxe sur les carburants, et un systéme basé sur les performances pour les industries,
appelé : systeme de tarification axé sur la production. Une ou les deux parties peuvent s'appliquer dans
une juridiction. Le prix national minimal du Canada sur la pollution par le carbone pour les systémes a
prix explicite en 2024 est de 80 $/tonne de CO2e et augmente de 15 $ par an jusqu'en 2030.

Le Canada a mis en place également un systeme de compensation des émissions de gaz a effet de
serre pour réduire la pollution par le carbone. Les provinces et les territoires peuvent choisir de
reconnaitre les crédits du systéme fédéral de compensation comme option de conformité dans leurs
systemes de tarification du carbone.

Le syst me f ®d®r al demeure structur® autour dbé

ajustements réglementaires ont été approuvés pour harmoniser certaines composantes du systéeme
avec la réglementation américaine (interim orders).
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Réglement sur les combustibles propres (RCP / Clean Fuel Regulations i CFR) :

Le 6 juillet 2022, le gouvernement du Canada a publié la version finale du Réglement sur les
combustibles propres (le « RCP »). Aux termes de ce dernier, les producteurs et importateurs de

combustibles fossiles | iqui desttenus delré&uirgprogreseiemesits ence e
| 6i ntensit ® I@x» dexesrcdmbustibles(dépbissdécembre 2023. Le gouvernement fédéral
sbattend © ce que ces r®ducti &@ngsensr Aesemi veae xdidmi 0
des combustibles li qui des doi ci 2030. Les exigences annuell es
satisfaites de diverses fa-ons, notamment au moyen dbo
mis en place. Le gouvernement fédéral a annoncé que celle-ci augmentera progress i vement ~ 170
doéi ci 2030 et contribuera ° r®duir eMtdn@®l8 ROAMeni ons de
2030. Dans |l e projet de r gl ement, l e prix doéune uni
serait ®tabli ° 383®I¥Cén 2022 (rajust® °

En septembre 2025, le gouvernement a annoncé des amendements ciblés au CFR, visant a :

1 renforcer la résilience de la filiére bas carbone,
1 maintenir les trajectoires de réduction des intensités carbone,

9 adapter certaines exigences aux réalités de production.

Le CFR demeure un pilier de | a politique climatique
carbone des carburants jusquben 2030.

Programme f ®d®r al de financement des r®ductions doé®mi
é partir du ler janvier 2024, |l es fournisseurs de con
obligations en contribuant a un programme de financement.

9.3.2 Cadre réglementaire au Québec

Au Qu®bec, |l es sites déenf oui ssemebit euxe ddéRecnhfeotusi,s sa&y

techniques (LET) de matiéres résiduelles », ont une obligation de collecte du biogaz inscrite dans les

permis environnementaux («Cer t i fi cat x»dcttoy ®er paat il en Minist re de |
de la Lutte contre les changements climatiques, de la Faune et des Parcs (« MELCCFP ») pour chaque

site. Les obligations trés strictes de collecte et de torchage du biogaz laissent néanmoins la faculté pour

lesexploi t ants de LET de chercher des solutions de valor|
inject® est, dans un march® 0% | 6®l ectricit® dobéori gir
solution la plus rentable.

En mars 2019, le réglement concernant la quantité de gaz naturel renouvelable (« GNR ») devant étre
livrée par un distributeur est entré en vigueur au Québec. Ce reglement a pour but de favoriser une
utilisation accrue de GNR en précisant la quantité minimale de gaz que les distributeurs de gaz naturel
devront livrer annuellement dans leur réseau, soit de 1 % a compter de 2020, de 2 % a compter de 2023
et de 5 % a compter de 2025. Ce réglement a été modifié le 22 juin 2022 (entrée en vigueur le 1°" janvier
2023). Cette nouvelle exigence constitue une mesure phare de la stratégie québécoise sur I'hydrogéne
vert et les bioénergies d'injecter 10 % de gaz de source renouvelable dans le réseau de gaz naturel a
I'norizon 2030. Elle s'inscrit aussi dans la mesure 182 du Plan directeur en transition, innovation et
efficacité énergétiques du Québec - Mise a niveau 2026 qui consiste a adapter le cadre réglementaire
afin d'exiger des contenus renouvelables minimaux (ou un indice d'intensité carbone maximal) dans les
carburants et les combustibles fossiles.
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Le minist re de | d6£conomie, de I 6l nnovation et de | 0f
Programme de soutien a la production de gaz naturel renouvelable (« PSPGNR »)) qui permet
| attribution de montants ddissemers) afin denfavariser la néadisatiors u bv ent i
de projets de production de GNR et son injection dans le réseau de distribution de gaz naturel ou de
projets de connexion a ce réseau vers des sites de production de GNR. Ces subventions pouvaient aller
j us qu®% du moiitant des investissements.
En février 2025, le Québec a officialisé :

1 I interdiction dL installer des systémes au gaz fossile dans les batiments neufs < 600 ma et

U 3 étages ;

T Il 6obligation do6éalimenter | e r®seau exclusivement e

En mai 2025, le Québec a publié des projets de reglements modernisant le Chapitre Il i Gaz du Code
de construction et le Chapitre Ill i Gaz du Code de sécurité :

1 remplacement de normes désuétes ;
9 adoption de nouvelles normes ;

T reconnai ssance dobéborgani smes dodéinspection en gaz ;

T int®gration du Code dainstallation de | 6hydrog ne
Léop®rateur du r®seau ENERGI R, dans |l e cadre de son o
une politique dbaccomp a pmjetmde praductibre de GNR afin deufaverised e
| 6®cl osion et | e d®vel oppement du march®.

Le gouvernement, avec | 6ai de du%kRStRh@adkRle radcarderaentc e h a
dans le cadre des demandes de subventions des producteurs et propose a tout promoteur qui en fait la
demande des contrats dbdéachat aR@anGNR ddédune dur ®e all an

Unenouvell e d®cisi on deestlinerveRu® gn 2024 (De2024-018)n soutign ae gaz
de source renouvelable (GSR) qui inclut la refonte du tarif de réception pour les projets de GSR, ou les
colts de renforcement du réseau gazier et des conduites de raccordement seront partagés entre les
producteurs de GSRclientelel 6ensembl e de
1 Capex pour le projet de raccordementréduitju s qu 6~ 1 M$
1 OPEX pour la distribution pré-établi a environ 92K$ (2024) peu importe ou est situé le projet, et
les quantités.

La régie a approuvé également une caractéristique de colts en deux composants dans le cadre de

| 6®t ape D, | 6une rel at il*we taow rceo wWte mcyaeggmu ei mhex®® aswe |l on
l a consommation inf®rieur ~ 20%$/2826. jusqud”™ 2023 et 25

La seconde composante est un prix maximal pour un contrat de GSR, pour un contrat ayant un volume
inf®rieur © 5Mm3, un prix jusqud” 45%$/ GJ ou jusqud"”
5Mma3.
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TABLEAU 7%

CoU0T MOYEN D’ ACQUISITION ET COUT MAXIMAL PROPOSES

Ajustement actuel et proposé 2021-2022 : 2022-2023 @ 2023-2024 : 2024-2025 | 2025-2026
IPC préwu au dossier tarifaire 2,48 2,53 2,10 2,02
Co(it moyen d'acquisition autorisé (s/a) * 25,00 25,62 26,27 26,82 27,36
IPC-Québec (%) 2 6,36 513 2,53 2,10 2,02
Co Ut moyen d'acquisition proposé (5/GJ) 25,00 26,58 27,95 28,66 29,26
Coiit maximal proposé; projet = 5 Mm? (5/G1) 35,00 37,23 3514 40,13 40,97
Coiit maximal proposé; projet <5 Mm? (5/G) 45,00 47,86 50,32 51,58 52,67

* Pour les années 2024-2025 et 2025-2026, le codt moyen d'acquisition autorisé dans la décision D-2023-022 est de 25 Saes/Gl.

2 Energ.ir propose d'ajuster avec linflation réelle lorsque disponible et d'utiliser I'\PC prévu au dossier tarifaire pour les années futures.

Le 6 juillet 2022, le gouvernementdu Canada a publié la version finale du Réglement sur les
combustibles propres (le « RCP »). Le Réglement sur les combustibles propres prend une approche
fondée sur le rendement pour réduire les émissions de gaz a effet de serre au Canada. Il vise a
encourager l'innovation et I'adoption de technologies propres et a étendre l'utilisation de combustibles
a faible intensité en carbone a I'ensemble de I'économie.

Le Réglement offre aux fournisseurs de combustibles la flexibilité nécessaire pour satisfaire aux
exigences de la maniére la plus rentable et la plus efficace. Le réglement prévoit également des
mesures incitatives afin que les industries innovent et adoptent des technologies plus propres pour ainsi
réduire leurs codts de mise en conformité.

Ce Réglement met en place un marché d'unités de conformité, ot chaque unité représente une
réduction des émissions d'une tonne d'éq. CO:2 sur I'ensemble du cycle de vie d'un combustible. Pour
chaque période de conformité (généralement une année civile), un fournisseur principal démontrera
qu'il se conforme a son exigence de réduction en créant des unités de conformité ou en acquérant des
unités de conformité auprés d'autres créateurs, puis en utilisant la quantité requise d'unités pour la
conformité.

Les unités de conformité peuvent étre créées de trois manieres :

1 Catégorie de conformité 1 : entreprendre des projets qui réduisent l'intensité en carbone des
combustibles fossiles liquides tout au long de leur cycle de vie (p. ex. le captage et le stockage
du carbone, I'électricité renouvelable);

1 Catégorie de conformité 2 : fournir des combustibles a faible intensité en carbone i comme
I'éthanol dans I'essence ou le biodiesel dans le diesel;

i Catégorie de conformité 3 : fournir des combustibles ou de I'énergie pour des véhicules a
technologie de pointe, comme I'électricité ou I'nydrogéne dans les véhicules.

Le Réglement vient renforcer d'autres politiques et investissements en matiere de climat, notamment la
tarification de la pollution par le carbone, le réglement sur le méthane, le plafond d'émissions de pétrole
et de gaz, et le crédit d'imp6t a l'investissement récemment annoncé pour la capture, l'utilisation et le
stockage du carbone (CCUS).

Laversion3.0desSp®ci fi cations pour | e calcul de | 61(s au moye
Spécifications) et celle du Classeur des données du RCP ont été publiées le 28 juin 2024 dans le

Catalogue des donn®es dOEnvironnement et Changement
utilis®es pour toute demande dobéapprobation de | 6inter
ettout rapport surles fili res do6l C transmis ° partimad@da ler |
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apportée au Classeur des données supplémentaires du RCP : outil pour le méthane des sites
ddéenfoui.ssement

TABLEAU

Limites d’'intensité en carbone des combustibles

Colonne 1 Colonne 2

Limite pour chague période de conformite (gCOze/MJ)
Combustibles fossiles

Article liquides 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 et aprés
1 Essence 915 90,0 885 87,0 855 84,0 825 81,0
2 Diesel 895 88.0 865 85,0 235 22,0 805 79.0

A partir du ler janvier 2024, les fournisseurs principaux peuvent choisir de contribuer & un programme
enregistré de financement des réductions des émissions en vertu du Réglement sur les combustibles

propres afin de satisfaire jusqu'a 10 % de leurs exigences annuel l es de r®duction
carbone. Le prix déune unit® de conformit® dans | e ca
a350% en 2022 (ajust® © 1 06indice de prix “ la consomr

créées par ces contributions ne peuvent étre échangeées et expireront si elles ne sont pas utilisées pour

la période de conformité donnée a laquelle la contribution se rapporte. Les fournisseurs principaux

peuvent créer des unités de conformité en contribuant & un programme enregistré de financement entre

le ler janvier et le 31 juillet, et entre le 15 octobre etle 30novembr e sui vant la fin d
conformité au besoin.

™

9.3.3 Cadre réglementaire en Colombie Britannique

Capture du biogaz des sites dbéenfoui ssement

Le Reglement sur la gestion du gaz produit par les décharges de la Colombie-Britannique entré en
vigueur le ler janvier 2016 établit des criteres pour la capture du biogaz provenant des décharges
municipales. Selon ce réglement, toute décharge estimée générer plus de 1 000 tonnes de CH4 par an
est tenue d'installer un systéme de capture du biogaz. Un objectif de performance de capture de 75 %
est fixé. Ce reglement encourage la valorisation du biogaz. Les exploitants de décharges peuvent étre
tenus de démontrer des réductions mesurables des émissions de méthane ou d'autres gaz a effet de
serre grace a leurs installations de valorisation du biogaz.

Réglement sur la réduction des gaz a effet de serre (Clean Enerqgy) :

En 2021, la province a modifié le Réglement sur la réduction des gaz a effet de serre afin d'augmenter

la production et I'utilisation de gaz renouvelable ainsi que d'hydrogéne vert et de déchets. Ce reéglement

permet au gouvernement de définir des engagements prescrits que les services publics (comme

FortisBC) peuvent choisir de mettre en T u v paur réduire les émissions de gaz a effet de serre tout

en récupérant les colts dans les tarifs.Cet t e nouvell e | oi a permis dbéaugme
$ par GJ que les services publics peuvent payer pour acquérir ces carburants, un prix qui sera indexé

sur l'inflation. De plus, la loi a augmenté la quantité de gaz renouvelable que les services publics peuvent

acquérir et fournir, passant de 5 % a 15 % de leur approvisionnement annuel total en gaz naturel. Enfin,

cette loi autorise également les services publics a acquérir et a fournir de I'hydrogene vert, des déchets,

du gaz de synthese et de la lignine.
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Les modifications apportées au RRGE contribueront a atteindre les objectifs de CleanBC, qui prévoient
un contenu en gaz renouvelable de 15 % dans le systéme de gaz naturel d'ici 2030.

Loi sur les carburants a faible teneur en carbone (Low Carbon Fuel Act) :

Depuis le ler janvier 2024, le nouveau Low Carbon Fuel Act est entré en vigueur en Colombie
Britannique. ! sbagit dbébune politigue r®gl ementaire
carburants en promouvant | éteneurénicasbarte.iLeraglechentcongortb ur ant s
des implications indirectes avec le biogaz de décharge : les entreprises qui extraient, traitent et utilisent

le biogaz de décharge comme carburant peuvent potentiellement bénéficier de crédits de carbone en

vertu du LCFS.

Normes techniques i Mise a jour de la série CSA B149 (2025)

En mars 2025, le Groupe CSA a publié une mise a jour majeure des normes B149, couvrant le gaz
naturel, le biogaz et le propane. Nouveautés :

- exigences modernisées de mise a la terre ;

- regles pour raccords a sertir ;

- intégration des mélanges hydrogéne-gaz naturel ;

-hnouvelles exigences dbéodorisation.

9.4  Cadre réglementaire applicable en Espagne

En Espagne, |l e d®cret royal 646/ 2020 du 7 juillet 202
en décharge vise a stimuler la transition vers une économie circulaire, en donnant la priorité a la
prévention des déchets et au recyclage. Ainsi les autorités compétentes, dans leurs domaines

respecti f s, veillent N ce que, l orsque | a valorisati
déoop®rations do®limination s%res en adoptant des mes
humaineetde | 6 envi ronnement .

A ce titre, les principaux objectifs de ce décret sont les suivants

9 réduction du poids des déchets produits a hauteur de 15 % en 2030 (par comparaison avec ceux
générés en 2010) ; et

i préparation a la réutilisation et au recyclage des déchets municipaux a hauteurde65% doéi ci 2035
des déchets municipaux générés.

Le 8 avril 2022 a été promulguée la loi 7/2022 sur les déchets et les sols contaminés afin de développer
une économie circulaire. Dans ce cadre, un nouvel imp6t sur les volumes de déchets envoyés en ISDND
ou incinérés a été établis qui est entré en vigueur au ler janvier 2023.

Le 24 janvier 2023 a ® ® mis en service | e Registre d
mandatée parlemi ni st r e dspagrioldEhagasrGds) e Pour | e moment, | 6enre
sites de production de biom®t hane nobest pas obligatoc
| 6A0Oficina del Cambio Climaticoo (Bureau du changemen
invittesa utiliser | es Garanties do6Origine pour justifier | es a
En date du 7 juillet 2023 a ® ® promul gu® | 60rdre Min

calcul sur les émissions de gaz a effet de serre des ISDND. Cette méthodologie de calcul se base sur

les déchets entrants, les solutions de captage du biogaz mises en place et la valorisation du biogaz si

elle existe. Sur la base de cette méthodologie de calcul, un prix associé aux Tonnes de CO2 émis est
calcul ® et oblige au paiement dbune taxe. Leszi fonds
améliorent le captage ou la valorisation des gaz a effet de serre des ISDND.
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Le 19 avril 2024, la Commission nationale des marchés et de la concurrence (CNMC) a établi la
procédure de gestion des raccordements des installations de production de biométhane au réseau de
transport ou de distribution.

A noter, la parution le 27 février 2025 de la nouvelle norme NGTS (Ordre 181/2025, normes de gestion
techniques du systéme gazier) qui établit les caractéristiques de qualité de biométhane qui peut étre
injecté dans les réseaux de Transport ou de Distribution.

Dans ce contexte, la stratégie de Waga Energy en Espagne se focalise sur la signature de BPA privés
au niveau espagnol ou européen. Des textes de loi sont attendus en Espagne (transposition RED Il1),
notamment pour booster la demande de biométhane pour les transports et qui pourraient générer une
demande et des prix compétitifs de la part des off-takers espagnols.

En 2026, une nouvelle norme de rétribution des actifs gaziers sera promulguée pour la période 2027-
2032 avec les objectifs suivants :

- Décarbonation du systeme gazier,
- Réduire les colits de connexion pour les producteurs,
- Assurer la viabilité économique du réseau en contexte post-gaz fossile.

9.5 Cadre réglementaire applicable en Italie

9.5.1 Installations de stockage des déchets

En ltalie, la gestion des déchets est régie par le Testo Unico Ambientale (décret Iégislatif 152/2006), qui
réglemente les activités de gestion, d'élimination et de traitement des déchets. Les installations de
stockage des déchets non dangereux doivent comprendre des systémes de collecte du biogaz produit
par la décomposition des déchets, afin d'éviter I'émission de gaz a effet de serre tels que le méthane.

Ce décret établit un cadre réglementaire complet qui coordonne les politiques environnementales
italiennes avec les objectifs fixés au niveau européen.

Grace au Testo Unico Ambientale, I'ltalie a adopté des instruments conformes a la réglementation
européenne, tels que :

1 Garanties d'origine (GO) pour le biométhane et d'autres énergies renouvelables, permettant
aux producteurs de certifier I'origine verte du gaz injecté dans le réseau.

1 Les certificats de réduction des émissions et les crédits carbone, conformément au systéme
européen d'échange de quotas d'émission (ETS), qui incite les opérateurs a réduire les
émissions de gaz a effet de serre.

9.5.2 Collecte et valorisation du biogaz

En Italie, la valorisation du biogaz peut se faire selon différentes modalités :

1 Cogénération : production d'énergie électrique et thermique.

§  Epuration et injection dans le réseau : le biométhane peut étre injecté dans le réseau de gaz
naturel, conformément aux réglementations techniques et environnementales.

9 Utilisation comme carburant pour les transports : le biométhane peut étre utilisé comme
carburant alternatif pour les véhicules, en particulier les véhicules lourds.
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Le biométhane produit peut étre injecté dans le réseau de distribution ou de transport de gaz naturel
par le biais d'un contrat de raccordement avec le prestataire de services (par exemple, SNAM Rete
Gas).

Les spécifications techniques relatives a la qualité du biométhane injecté doivent étre conformes aux
normes fixées par | Autorita di Regolazione per Energia Reti e Ambiente (ARERA) et au Codice
Rete, la réglementation qui définit les regles techniques pour la gestion du systéme de transport et de
distribution du gaz naturel en Italie. Ces normes garantissent que le biométhane injecté dans le réseau
est de qualité adéquate et compatible avec le gaz naturel déja présent dans le réseau, en respectant
les paramétres de sécurité, de pureté et de pouvoir calorifique.

En outre, le biométhane doit répondre a des exigences concernant la teneur en impuretés, en soufre et
en autres gaz traceurs qui pourraient compromettre la sécurité et l'intégrité du réseau de distribution.
Les contrbles de la qualité du gaz font partie intégrante du processus de raccordement et les
producteurs sont responsables de la conformité du biométhane a ces exigences.

Les colts de raccordement au réseau de distribution ou de transport de gaz sont généralement a la
charge du producteur de biométhane, bien que certaines mesures incitatives puissent réduire
partiellement ces co(ts, notamment pour les installations favorisant [I'utilisation d'énergies
renouvelables. Le temps nécessaire pour obtenir le raccordement et réaliser les études techniques peut
varier, mais il faut généralement compter plusieurs mois pour I'évaluation et l'approbation par le
gestionnaire de réseau.

9.5.3 Mécanismes d'incitation et vente de biométhane

Le décret Iégislatif 28/2011 et ses mises a jour ultérieures, y compris celles du Décret Biométhane 2024,
encouragent la production et l'injection de biométhane provenant de diverses sources, a l'exception du
biogaz de décharge.

Le biogaz de décharge, une fois purifié et transformé en biométhane, peut étre injecté dans le réseau
de gaz naturel. Les producteurs de ce biométhane peuvent bénéficier de la fourniture de certificats
d'origine par le GSE. La législation mise a jour en 2024 inclut le systéme de garantie d'origine (GO), qui
certifie l'origine renouvelable du biométhane produit et injecté dans le réseau, en mettant I'accent sur la
durabilité environnementale. Ces certificats sont délivrés sur la base de la quantité de biométhane
injectée dans le réseau et peuvent étre vendus aux fournisseurs de gaz, qui les utilisent pour satisfaire
aux obligations de durabilité imposées par la Iégislation européenne et italienne. Ces certificats ne
peuvent pas étre cumulés avec d'autres régimes de soutien tels que les incitations a la production
d'électricité & partir de sources renouvelables. Le décret de 2024 a mis a jour la fagcon dont les garanties
d'origine sont traitées, facilitant une meilleure tracabilité et valorisation du biométhane de décharge pour
le marché, et permettant aux producteurs de vendre ces certificats directement aux fournisseurs de gaz
ou aux grands consommateurs finaux.

En vertu de la Iégislation actuelle, les fournisseurs de gaz naturel sont tenus de conclure des contrats
d'achat de biométhane avec les producteurs, conformément aux articles du Décret Biométhane 2024.
Ces contrats garantissent l'achat de biométhane a des prix fixés et réglementés par des décrets
ministériels, avec des tarifs qui peuvent varier en fonction de la capacité de production de l'installation
et des caractéristiques du gaz.

Cette mise a jour vise a augmenter la part de gaz renouvelable dans le mix énergétique national en
promouvant le biométhane issu de la gestion des déchets solides et en réduisant l'utilisation des
combustibles fossiles.

Ce cadre est complété hors du contexte ISDND par le Décret du 15 septembre 2022 qui soutient la
production de biom®t hane inject® dans | e r®seau, Vi a
tarification incitative appliquée a la production nette. Les aides sont accessibles aux nouveaux sites
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(agricoles ou issus de d®chets organiques) ainsi quba
procédures compétitives publiques.

9.5.4 Permis et autorisations

En ltalie, les installations de production de biogaz a partir de déchets sont soumises au régime des
Autorizzazioni Integrate Ambientali (AIA), conformément au décret législatif 152/2006 et au Piano
Nazionale Integrato per I'Energia e il Clima (PNIEC). Les autorisations environnementales et
urbanistiques dépendent de I'emplacement de I'usine et de sa taille. Des autorisations supplémentaires
peuvent étre nécessaires, telles que des permis de construire, des évaluations des incidences sur
I'environnement (valutazioni di impatto ambientale - VIA) et le respect de la Directive Habitat pour la
protection de la biodiversité dans le cas d'un environnement certifié Natura 2020.

Dans ce contexte, la stratégie de Waga Energy en Italie se focalise sur la signature de BPA privés.
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10.1 Evolutions récentes

Une description détaillée des résultats du Groupe pour les exercices clos les 31 décembre 2024 et 31
décembre 2025 figure au chapitre 7 « Examen de la situation financiére et du résultat » du Document
déEnregistrement Universel

102 Perspectives doavenir et objectifs

Les objectifs et les tendances présentés ci-dessous sont fondés sur des données, des hypotheses et
des estimations, notamment en matiere de perspectives économiques, considérées comme
raisonnables par le Groupe aladateduDocument dO6Enregistrement Universel

Ces perspectives dbavenir et ces objectifs, qui r ®su
constituent pas des données prévisionnelles ou des estimations de bénéfice du Groupe. Les chiffres,
données, hypothéses, estimations et objectifs présentés ci-kd e s sous sont susceptibles

dé°tre modifi®s de fa-on impr®visible, en fonction,
®conomique, financier, concurrentiel, | ®gal, rr®gl emer
facteurs dont | e Groupe ndauraitDpasmeohndibEsarge striemedad

En outre, la matérialisation de certains risques décrits au chapitre 3 « Facteurs de risque » du Document
dOEnNnr egi st r e npeunrait avdinun vmpactsnégatif sur les activités, la situation financiére, la
situation de marché, les résultats ou les perspectives du Groupe et donc remettre en cause sa capacité
a réaliser les objectifs présentés ci-dessous.

Par ailleurs, la réalisation de ces objectifs suppose le succés de la stratégie du Groupe et de sa mise
en Tuvr e.

Par conséquent, le Groupe ne prend aucun engagement ni ne donne aucune garantie quant a la
réalisation des objectifs figurant & la présente section.

10.2.1 Contexte

Le climat ds6biemscteenti t®@deur | es march®s internationaux.
du conflit au Moyen-Orientont entra” n® | a f er matgravoqeé untk hauss@drutalei t d 6 Or
des pri x dCesténdioRngeopdiitiques et économiques viennents 6 a j aeellegprovoquées

parl i nvasi on de | 6Ukr ai paela gtaation dudProdhel et Maoyen Oeemt epar2 2 ,

| i nst dewnois deidauane supplémentaires sur les exportations vers les Etats-Unis depuis 2025.

Ce contexte international troublé pése lourdement sur le commerce mondial et la dynamique de la
mondialisation,c r ®a n t un c | i paagropice@u déewelompdment detp® oj et s doéi nfrast
nécessitant un engagement a long terme, comme ceux portés par Waga Energy.

Aux Etats-Unis, marché stratégique pour Waga Energy, le développement du biométhane reste porté
par la demande en carburants renouvelables, soutenue au niveau fédéral par le programme Renewable
Fuel Standard (RFS). Bi e n gubel l e soit peu favor ablneuvelleu x ®ner
administration n 6 a pas r e micedispositif, oi &urga@nisme des Renewable Identification
Numbers (RINS), qui joue un rdle central dans la valorisation environnementale du gaz renouvelable.

Le Groupe conbaddor dudRRSa instaur® sous | dadministr
reste peu probable. Ce programme b®n®ficie en effet
not amment de | a part des agriculteurs am®ricains et d

Par ailleurs, le marché du biométhane est également porté par la demande des énergéticiens, désireux
de proposer du gaz renouvelable a leurs clients, ainsi que des entreprises engagées dans une
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trajectoire de décarbonation pour répondre aux attentes de leurs parties prenantes (marché
« volontaire »).

Grace a sa technologie propriétaire et a sa capacité a produire du biométhane a des colts trés
COcompétitifs, Waga Energy estime étre en position de résilience face a un éventuel ralentissement de
|l a demande r ®gl ement ®e sur | e march® am®ricain, et p
consolidation du march® au d®t sadeefédéraled.6act eurs plus d

Par ailleurs, bien que la nouvelle administration ait annoncé sa volonté de mettre un terme a la « loi sur

l a r®ducti on thitation Reductfon Act)i oand ot Pe par | 6admini strat:i
prévoyait de consacrer 369 milliards de dollars aux énergies renouvelables, le Groupe en bénéficie a
travers |1 6obtent i iTCx gnvestmestdax tcredit) dsdr ison puhiteé de production
démarrée en mars 2024 a Bath (Steuben County, NY), et devrait également en bénéficier pour les
projets suffisamment engagés avant le 31 décembre 2024. A ce dispositfs 6 aj out e, sui te 7~ de

clarifications de la Iégislation américaine, le fait que Waga Energy devraient étre éligible aux crédits
déi mptt ¢ PTC & (Production Tax CPECdiépendranofamangeqtu den 20
des volumes de biométhane produits.

En Europe, les prix du gaz naturel se maintiennent a des niveaux élevés depuis la guerre en Ukraine,
du fait dédune d®pendance accrue aux i mportCaprikans de ¢
connu en mars 2026 une nouvelle hausse avec la guerre en Iran.

Le Groupe bénéficie également du plan REPowerEU, lancé en 2022 par la Commission européenne,

qui pr®voit déinvestir 37 milliards dbéeuros sur | a fi
de 35 milliards de m tres cubes doéi ci 2030. Dans cac
France adti el, 6lont ddéores et d® " fix® des objectifs de

ddéaction nationaux.

Bi en gue |l es tensions g®opolitiques international es
médiatique et que les considérations environnementales se sont réduites dans la politique de plusieurs
gouvernements dans le monde, la multiplication des événements climatiques extrémes ces derniéres

ann®es a profond®ment ancr ®, N | 6®chell e mondi al e, I
aux ®nergies fossiles. Cette prise de cothagecinence dur
solution concr te et efficace pour d®carboner | 6indus

Ainsi, au niveau mondial, la production de biométhane a progressé de 20 % en 2024 pour dépasser 10
milliards de m tres cubes (~110 TWh), selon | 6Agence
tirée par les Etats-Uni s et | Eur ope qui c% de dcagpmductienmiondiale®®ele x s eul s
marché du biométhane se développe également au Brésil, en Chine et en Inde.

Enfin, |l e Groupe devrait ®gal ement b®n®f i ci er ddédune
émissions de méthane issues des sites de stockage de déchets sur le réchauffement climatique. A
|l 6occasion de |l a Conf ®rence des clvatgueo(@GP28) tehued s ur | €

Dubai fin 2023, les dirigeants mondiaux ont réaffirmé la priorité accordée a la réduction des émissions
de méthane et renouvelé leur engagement, pris initialement lors de la COP26 a Glasgow, de réduire les
émissions anthropiques de 30 % do6éici 2030 dans |l e cadre du Gl ob

Dans ce contexte, le Groupe constate que la solution WAGABOX® suscite un intérét accru tant de la
part des exploitants de sites de stockage que des

| 6opportunit® doéam®liorer | a performance environnemert
additionnels, etlesseconds un moyen dbéacc®der 7 déi mportants vo
compétitif, stable, et garanti dans la durée. Dans un contexte de tensions géopolitiques et de crise

énergétique mondiale, le biométhane apparait en outre commeunmoyen de renforcer | 6in

% Gas Market Report, Q1-2025
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énergétique des états. Cette situation parait de nature a accélérer le déploiement de la solution
WAGABOX®en Europe, en Am®rique du Nord, mais aussi dans

10.2.2 Objectifs a moyen terme

Dans un marché incertain (incluant des incertitudes politiques internationales et nationales, des délais
plus I ongs de mise en service des unit®s am®ricaines
aux Etats-Unis) :

1 Waga Energy a d®pass® son objectif dbéatteindre | 8¢«
un EBI TDA positif sur | densemble de | 6exercice.

T Les objectifs dbébenviron 200 MO de chiffre doéaffair
et~660ktCOFe g d6®mi ssions ®vit®es en 2026 devreaivémbn®tr
18 mois.

T Ldbatteinte de | d6objectif de plus de 400 MU de reve
doéi ci fin 2026 d®pendra de | a signature de- portef
Unis.

Pour atteindre <ces 0 b jieeac duri Unspjpeline eobusta deu23& progetd &m p u
développement commercial & la date de publication de ce document (hors portefeuilles de projets en
développement), représentant un potentiel de capacité installé de 18,8 TWh/an, soit +12 % sur un an.

Ce pipeline inclut 2,5 TWh/an de projets en Phase 3 (négociations contractuelles, +86 % sur un an), 6
TWh/an de projets en Phase 2 (offre soumise, -3 % sur un an) et 10,3 TWh/an de projets en Phase 1
(étude de faisabilité, +11 % sur un an).

Le Groupe constate que |l a croissance de son parc doéun
une acc®l ®r ati on pr olgmnowEes creissants dedapgution WAGABGX? dans les

pays <cibl ®s. Ainsi, |l es premi res uni t ®s mises en ¢
technol ogique et commerciale, facilitant |l a signatur e

des unités démarrées aux Etats-Unis en mars 2024 a Bath (Steuben County, NY) et en octobre 2025 a
Davenport (Scott County, lowa), et de celle démarrée en 2023 a Els Hostalets de Pierola (Catalogne,
Espagne).

Les investissements n®cessaires ~ | b6atteinte de ces o
unités WAGABOX® et des zones géographiques ou elles seront installées. Le Groupe estime que la

part déendettement des punedfqurehette deo6d Yorar8m %,tle radid powant j us qu o
varier en fonction des types de projet, des géographies, des flux de trésorerie issus des unités en

exploitation et de la proportion entre prix fixe et variable des contrats de vente. Par ailleurs, Waga

Energyvi se une mar ge 2%cooEnBplrTiDsAe Pernotjreet 30 % et 50 % du <ch
projet WAGABOX® « type » (1 500m3/h).

%L06EBI TDA (¢ Earning Before Interests, Taxes, Depreciation
de la performance opérationnelle, défini comme le résultat opérationnel courant retraité des dotations sur les
immobilisations incorporelles, corporelles et sur les provisions ainsi que des charges liées aux rémunérations

fond®es sur des actions, calcul ® par projet. Contrairement
certaines charges fixes (loyers hors contrats dans le champ de la norme IFRS 16, codlts liés aux fonctions
administratif et finance, etc..) et frais g®n®raux courant

chiffres doéaffaires dodéun projet sp®cifique par | 6EBI TDA Pr
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11.PREVISIONS OU ESTIMATIONS DU BENEFICE

La Soci ® ® ndbentend pas faire de pr®visions ou dbdesti
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12.1 Informations générales

Préparation du rapport RSE

Depuis 2022, le Groupe poursuit le renforcement du contenu de son rapport RSE (Responsabilité

Sociétale des Entreprises) et en 2023, ilaréalisél es travaux dobébanalyse de doubl e
m° me si |l e Groupe, au regard doamsis atlerggliementatianpGSRD c ab |l e s,
(Corporate Sustainability Reporting Directive), il souhaite communiquer, sur une base volontaire, a ses

parties prenantes, son engagement RSE en donnant les informations sur ses politiques, ses actions et

ses impacts, dans les domaines sociaux, de gouvernance et environnementaux.

Ce chapitre présente les 3 piliers de la politique RSE du Groupe qui integrent les enjeux matériels issus

de | danal yse de $aofunditadon ocoattai®ylé pétimetreRdes informations et des
indicateurs dans ce rapport porte sSAsulrdil Pa®@i®el I2t0@ ¢
§6.1).

La Gouvernance face aux enjeux RSE

Waga Energy a été fondée avec la conviction profonde que préserver le bien commun et agir
collectivement pour un avenir durable sont des impératifs absolus.

«Notre mantra O6Le Bi om®t hane pour tousd, de®finit | a m
de Waga Energy : transformer, aux c6tés de nos partenaires, les émissions de méthane issues des

déchets en gaz naturel renouvelable, pour lutter collectivement contre le réchauffement climatique et

accélérer la transition énergétique mondiale.

Convaincus que le biométhane est un pilier essentiel du mix énergétique futur, nous rendons accessible
a tous depuis 2015, cette énergie propre, locale et renouvelable.

La lutte contre le réchauffement climatique doit &tre complémentaire a la souveraineté énergétique des
Etats : en participant au développement des économies locales, en réduisant massivement les
émissions de gaz a effet de serre et en substituant le gaz naturel fossile.

Notre ambition de développer la production du biométhane sur le plus grand nombre de sites, symbolise

notre volont® doéagir d s ° pr®sent pour construire ur
frontiéres et dans lequel nous nous engageons pour un avenir désirable pour les générations futures et

respectueux de notre planéte ».

Mathieu Lefebvre, Nicolas Paget et Guénaél Prince, Co-fondateurs de Waga Energy

- o

organi sation du Groupe ainsi gue sa gouvernance SO
nal i t® de r®pondre =~ eedatfcdnposéenotanimnent de€ Dralatdurs lee Co mi t
aga Energy, qui est le garant de la prise en compte des sujets de durabilité dans la stratégie et le

od Il e déaffaires du Groupe.

3sTC

La Direction Juridique et Compliance, en charge du rapport RSE, anime et coordonne les politiques et
actions RSE menées par les collaborateurs. Elle rend compte au Comité exécutifd e | 6avancement
projets et lui soumet le présent rapport.

Les dirigeants de chacune des filiales du Groupe sont responsables de la gouvernance de leur entité
en lien avec la politique RSE du Groupe.
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Enfin | e Conseil déadministration et ses Comit®s pr
décisions.
Les informations sur | a composition et sur |l es exper:!

de la Direction Générale (exécutif/non exécutif, représentation des salariés, diversité et parité,
indépendance, expertise en matiére de durabilité) sont présentées au chapitre 13.1.

Certains membres du Conseil déadministration disposer
dans le domaine de la durabilité, permettant d'analyser les enjeux matériels et les IRO (Impacts, Risques
et Opportunit®s) arr°t@®s mho®si déit®anauysegaedddebl 6a

Le Conseil déadministration du 8 octobre 2021 a val:i
Comité RSE qui participent a la gouvernance en lamatiere. UnComi t ® str at ®gi quae et do
par ailleurs ®t® mis en place par |l e Conseil déadmi i
Pr®sident du Conseil déadministration.

Le Comit® dbéaudit suit | 6efficacit® du syst me de co
| 6i nformation comptable financi re et extra financi r

chapitre 15.3.1.

Le Comit® RSE est | 6organe du Conseil déadministrati
en compte dans la stratégie du Groupe. Sa composition et ses missions sont décrites au chapitre 15.3.3.

I'l a notamment sui vi e matériaitk étdsRen thargeavialiges le raghert R&B. u b | e

I'l pr®sente au Conseil déadministration ses travaux (¢
compliance et du rapport RSE.

leComit® strat ®gi q uétudiechaquk prejet gtratggaume @aout le Groupe et fonde ses
décisions notamment en prenant en compte les impacts et risques RSE des projets. Sa composition et
ses missions sont décrites au chapitre 15.3.4.

Gestion des risques et contr6le interne

La gouvernance, la procédure de gestion des risques et le contréle interne sont présentés aux chapitres
3 et 15.5. La gestion des risques extra-financiers est assurée par la Direction Générale, la Direction
Juridique et Compliance et la Direction Financiére pour renforcer et assurer le suivi des actions en lien
avec la RSE. Le Groupe a identifié les risques RSE suivants dans sa cartographie des risques, qui sont
décrits au chapitre 3 :

- Risques liés a la sécurité du personnel

- Risques |li®s © | 6®t hique et ~ |l a corruption
- Risques liés aux compétences clés
- Risques |1 i®s aux fluctuations climatiques, m®t ®or

pour le Groupe)
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12.2 Stratégie et politique RSE

1221 Mod 1l e dbéaffaires du Groupe Waga Energy

100 % de | dactivit® de Waga Energy est d®di ®e ~ | a su
et a la lutte contre le changement climatique.

La Responsabilit® Soci ® ale des Entreprises (RSE) d e
stratégie, elle incarne la volonté profonde de préserver le bien commun et de fagconner un avenir
durable.

Waga Energy place la durabilité au centre de son modele de développement et de son ambition

industrielle. Grace a une technologie unique de valorisation du biogaz issu des déchets pour produire

un bi om®t hane comp®titif et adt®snantdlotramition énérgétiquaet pr i se cC
“ la r®duction des ®mi ssions de gaz = effet de serre.
bO©tir une <croissance responsable, transparente et b @
parties prenantes ou le Groupe opere.
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MODELE DE CREATION DE VALEUR 2025 W) wacaenercy

Données monde au 31 décembre 2025

VALEURS SITUATION GEOGRAPHIQUE

Un orodu onins

23 France, 1 Espagne, 4 Canada, 4 Etats-Unis

on
alie, 1 Canada, 14 Etats-Unis

trois valeurs portées
par l'engagement

des collaborateurs

Economique
199 M€ de financements levés
118,2 M€ d’investissements corporels

Energéticiens et utilisateurs finaux Opérateurs de sites

et incorporels non amortis Opérateurs de sites de stockage de déchets de stockage de déchets
32 unités de production installées
89% 9%
du CA du CA
Sociétés de projet (SPV)
- 2%
du CA
Environnement
100 % du CA éligible ENFOUISSEMENT

4 la Taxonomie Européenne SN R DANS UNE ISDND
99 % des CAPEX éligibles © O =
a la Taxonomie Européenne PRODUCTION 3

72,7 % délectricité bas carbone DEDEGHETE
directement achetée

par Waga Energy en Europe

CAPTAGE DU BIOGAZ
NU PAR

@ ovreny
’

FERMENTATION

PARTIES PRENANTES

* Collaborateurs
¢ Fournisseurs
* Opérateurs de sites
de stockage de déchets

* Investisseurs

* Acheteurs de biométhane @ Eeuration
* Pairs |r1d\.Jstne|s CONSONRATION g e i

* Associations DU BIOMETHANE RSO G SiBETARRE . pur & 98%

* Médias & ONGs DANS LES RESEAUX DE GAZ NATUREL

* Collectivités locales

.

Pouvoirs publics

LE BIOMETHANE POUR TOUS

Economique Environnement

59,6 M€ de chiffre d’affaires 310 932 tonnes d’EqCO; évitées
7% de croissance par rapport a 2024 671 GWh de biométhane injecté
Marge d’EBITDA Projet entre 30 % et 50 % (+17% V'S 2024)

du CA par projet WAGABOX?®

Dans un contexte doéurgence climatique, |l e mod | e dbéaf
est profitable tous. Le d®t ail des activit®s du Gro
danslasecton«5. 3 Mod | e».ddbaffaires

En 2024, Waga Energy a formalisé son modéle de création de valeur, qui intégre a la fois sa chaine de
val eur et son mod | e doaffaires.

En conciliant performance économique et impact environnemental, Waga Energy se positionne comme
un acteur incontournable de la transition énergétique. La durabilité du modeéle économique de Waga
Energy est ®troitement | i ®e & differants prajgtsaadraver®le mdohdenv e st i s ¢
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En effet, chaque projet développé par Waga Energy nécessite un investissement de plusieurs millions
ddeuros indispensable " la construction, | 6expl oitat
biométhane (cf. §5.4.2).

La vente de bi om®thane et prestation doé®puration de I
Groupe et génére des revenus prévisibles sur du long terme (durée de contrats entre 10 et 20 ans) dont
b®n®f i cient | densemblck8@®8)s parties prenantes (

Le mod | e de Waga Energy per met déinjecter de grande
existant tout en évitant les émissions de carbone liées au stockage des déchets et a la distribution du
gaz fossile. Sa valeur ajoutée est donc double : en plus de produire une énergie renouvelable et

accessibl e, Waga Energy r®duit, ddune part, |l a d®pe
émissions de gaz a effet de serre (cf. 8 5.7.1 Impact climatique du stockage des déchets). Ainsi son
mod | e d o arfetfumeicréatian degpvaleur notamment en matiere environnementale. Son impact

positif dans la lutte contre le réchauffement climatique grandit & mesure que le Groupe développe de
nouveaux projets, notamment dans le cadre de son expansion internationale.

La stratégie de durabilité du Groupe traduit un engagement clair : créer une valeur durable pour les
collaborateurs, les clients, les partenaires industriels et les collectivités locales. A travers cette stratégie,
Waga Energy r ®af fir mactew smdustrizllexempla®e, abritribtant @ une transition
écologique juste et efficace, tout en développant un modele résilient et porteur de sens pour la société.

12.2.2 La Politique RSE repose sur trois piliers fondateurs

LaRSEfaitparti e i nt®grante de | 6ADN de Waga Energy depui
des coll aborateurs sb6ébengagent au quotidien pour | a pr
respect des droits humains.

Le Groupe a engagé en 2022 une démarche volontaire et active de structuration de sa politique RSE,

afin de d®vel opper et formaliser une strat®gie RSE re
concrétes.
Waga Energy, sous | 6i mpulsion de ses dirigeants a ide

un diagnostic de maturité de ses pratiques et enfin, élaboré, avec le groupe de travail dédié, la politique
RSE présentée ci-apres.

La politique RSE de Waga Energy sbéarticule autour de
(résumés dans le schémaci-d essous) . Cette feuille de route engage
continue de ses pratiques.

FAVORISER
L'EPANOUISSEMENT
DES COLLABORATEURS

SE DEVELOPPER AVEC
ETHIQUE

AGIR POUR LA TRANSITION
ENERGETIQUE

Promouvoir le biométhane Garantir la sécurité des Diffuser une culture
comme alternative aux conditions de travail et des de I'éthique et de la
énergies fossiles installations gestion des risques

Réduire impact Agir pour la qualité de vie
au travail et le dialogue

L social en développant les

activites compétences et la diversité

Travailler avec des
partenaires
responsables

environnemental des
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Pilier 1 - Agir pour la transition énergétique c¢c 6 est aulgbmemptaecrt environnement al
en déployant la solution WAGABOX® a grande échelle.

En développant massivement la filiere biométhane,le Gr o u p e duxicdtésale ses partenaires pour
la préservation des ressources de la planéte et la réduction des émissions de gaz a effet de serre.

La priorité est de contribuer activement a la transition énergétique en réduisant les émissions de gaz a
effet de serre et en remplacant le recours au gaz naturel fossile par le biométhane, son équivalence
propre, locale et renouvelable.

En sbébappuyant sur des partenariats durables et de co|
leaders internationaux du traitement des déchets, le Groupe développe un modeéle industriel coopératif,
inscrit dans wun pr oc e svertusux al céRtevn de valelur @ourclas termitailesa i r e

Chaque projet réalisé collaborativement avec des partenaires internationaux est en effet un pas de plus

vers un mix énergétique durable : en valorisant un sous-produit du traitement des déchets, le biogaz

capté par les sites de stockage des déchets, WagaEner gy est en mesure de prodtdu
volumes de biométhane a un prix compétitif et garanti a long terme.

Une attention particuli re est port®e ~ Ehegyetalati on de
préservation de la biodiversité.

Waga Energy affiche un bilan positif en ®mettant moi
ne sobdarr°te pas |- : l e Groupe Vvise une <croissance

rapidement la solution WAGABOX® a travers le monde et en rendant le biométhane accessible au plus
grand nombre. Dans cette démarche, WagaEner gy sb6ef force de rester exem
sobriété et efficacité dans son développement.

Waga Energy amplifie cette d®mar che enBilanCarbomesunent al e
les Scopes 1, 2 et 3, pr®al able " | 6identification dbéaxes de pr o
un peu plus son empreinte carbone.

L 6 e n g a g e me n EnerdygpoutNatramsition énergétique est également renforcé via un processus
de certification ISCC (International Sustainability and Carbon Certification) : cette norme européenne
garantit la qualité du biométhane produit par les unités WAGABOX®, en garantissant sa tracabilité et
sa conformité a la réglementation sur les biocarburants.
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Pilier2-Favori ser | 6®panoui ssemeddstdegarcadtliarb olr eaxéitne us&c ur i |

WagaEner gy sb6bengage ~ offrir ° ses coll aborateurs un ¢
bienveillant, ou chaque collaborateur peut exprimer son potentiel et sa singularité, et devenir acteur de
la transition énergétique.

En pleine croissance, Waga Energy renforce ses équipes mondiales avec des talents aux compétences
et expériences diverses.

La priorit® est donn®e ~ | 6int®gration, |l a formation
en capitalisant sur des expertises variées pour mener a bien des projets industriels complexes dans le
secteur de | d6ing®nierie du gaz.

Lo6®quili br e vivepgsonodleans que la paeité hommes-f e mmes sont au ciur
culture dbéentreprise.

La politique qualité, hygiene, sécurité et environnement (QHSE) fait partie intégrante de la culture de
WagaEner gy et guide | 6int®gralit® des activit®s.

Certifiée ISO 9001 (gestion de la qualité) et 14001 (gestion environnementale), Waga Energy maintien
des normes strictes de sant®, s®curit® et environneme
du travail |l es plus bas du secteur de | 6®nergi e.

Pr®venant ainsi l es risques humains et industriels, |
travail sOr pour les collaborateurs et les partenaires.

L6®qui pe dob6ing®nieurs experts QHSE pilote cette d®mar
la sécurité occupe une place centrale dans toutes les opérations et prises de décision. Cette approche

proactive en matiére de gestion des risques, ttmoighe de | dengagement " op®r e
responsable, en accord avec les missions, la vision et les valeurs du Groupe.

Pilier 3 T Se développer avec éthique c 6est assurer | 6 ®tptatiquesic Geupe.l 6i nt ®gr

En impliquant activement les partenaires, collaborateurs, investisseurs, clients et fournisseurs dans sa
démarche RSE, Waga Energy créé un écosystéme de partenaires engagés sur la durée, qui contribuent
ensemble © |l a construction déun avenir d®sirable et

Le Groupe favorise des partenariats de confiance, basés sur la transparence et le partage de valeurs
communes, encadrés par des contrats a long terme (de 10 & 20 ans).

Cet environnement de coopération et de confiance offre un socle solide pour des collaborations
pérennes qui enrichissent les expertises et renforcent la performance collective.

Cotée sur le marché Euronext depuis 2021, Waga Energy adopte un mode de gouvernance conforme
au Code Middlenext.

Ses comit®s ddaudit, strat ®gi que et ddengagement , de
comité RSE assurent une gestion responsable des risques et de la conformité.

Un Code de Conduite ainsi g u 6 u n guidenhlesrcollaborateeirs et ®o nt ol o
administrateurs dans le respect des lois et réglementations en vigueur. Et pour les partenaires, un code
de conduite leur est dédié.

Un por t arehforacd égalémemt la ttansparence, complété par des formations anti-corruption ainsi
gue des audits internes et externes qui garantissent
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Cette politique est d®pl oy®e en interne de fa-on ° ce que
des collaborateurs et dirigeants du Groupe. Vis-a-vis des partenaires extérieurs, cette politique est un
gage des efforts déployés par le Groupe pour rester exemplaire a tous niveaux.

Les impacts positifs de | dactivit® du Groupe sur
de sa stratégie RSE contribuent directement a 10 des 17 objectifs de développement durable adoptés
par | 80ONU en 2015.

Depuis 2023, le Groupe participe aux campagnes de notation de EthiFinance ESG Ratings. Alors que
le Groupe connait une forte croissance, la Société améliore son score. En 2025, EthiFinance ESG
Ratings a modifié son référentiel. Le tableau ci-dessous présente la notation par pilier ESG a référentiel
équivalent, soit sous le référentiel EthiFinance ESG Ratings 2025 pour les trois derniéres années. Les
notes vont de 0 a 100, ou 100 est la meilleure.

Gouvernan 73 78 8 4 /
Soci al 88 8 6 87 /

Environne 6 6 59 6 6 /

Parties pr 62 65 69 /
externes

Légende : ol L'entreprise surperforme par rapport au benchmark
Le benchmark utilisé regroupe toutes les sociétés du secteur "Energie et Services Publics" notées
pendant la campagne EthiFinance ESG Ratings 2025, a savoir 33 entreprises.
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12.3 Analyse de double matérialité

1231 Processus doéidentification et do®val uati on des en

En 2023, accompagnée par un cabinet externe spécialisé, | Care by Bearing Point, Waga Energy a
construit sa matrice de double matérialité sur la base des éléments déja existants (cartographie des
risques, analyse de maturité ESG) et la consultation des parties prenantes. Waga Energy a adopté une
démarche collective interne, avec un groupe de travail réunissant les compétences et les connaissances
de la Direction Générale et des métiers (juridique, RSE, stratégie, ressources humaines, finance,
QHSE).

Ce processus sb6best d®roul ® en trois ®tapes structuran

1. Le cadrage amont

Waga Energy a identifi® 17 enjeux de durabilit® " pa
risques déja identifiés par le Groupe (hotamment dans le chapitre 3 Facteurs de risques du Document
déEnregistrement Universel) et des enjeux identifi ®s

Chaque enjeu a ensuite été analysé selon une double perspective :

- Une perspect:i viempdacitnmsp acceds activit®s et de | 6organ
personnes, la société et I'environnement. Waga Energy a considéré les impacts positifs et
négatifs, réels ou potentiels de ses activités directes et de sa chaine de valeur amont et aval
sur les 17 enjeux de durabilitt. Des seuil s de mat®rialit® ont ®&t® fi
et |l e caract re irr®m®di able (et |l a probabilit® d

- Une perspective financiére : risques et opportunités associés a ces enjeux de durabilité pouvant

avoir une i ncidence positive ou n®gative sur I e
performance et la position de Waga Energy, a court, moyen ou long terme et, par conséquent,

créer ou éroder la valeur du Groupe. Des seuils de mat®rialit® ont ®
(financier ou r®putationnel) et | doccurrence (fr®

2. Laconsultation des parties prenantes en 2023

Apr s avoir d®termin® les seuils de mat®rialit®, | 0d®v
|l i®s aux 17 enjeux de durabilit® sbéest faite ~ |l a fo
prenantes internes (dont deux ateliers avec le Comité de Direction et un atelier avec la Direction

Financiére), maisaussi®™ | 6 ai de d e decpartes prdndni@d extermes via des questionnaires

en l'igne et des entretiens qualitatifs. Lorsqudun

opportunités, la note la plus élevée a été retenue pour évaluer la matérialité dudit enjeu.

- Parties prenantes externes : Waga Energy a consulté ses parties prenantes externes au travers
déun questionnaire en |igne compl ® ® par des ent
contactées dans le cadre de la consultation incluent des opérateurs de sites de stockage de
déchets, des membres de la communauté financiére, des fournisseurs technologiques, des
gestionnaires de réseaux de transport de gaz, des acheteurs, et des pairs industriels.

- Parties prenantes internes : Waga Energy a consulté les membres du Comité de Direction sur

l es mat®rialit®s doéi mpact et financi re wvia wun q
décisionnel visant a finaliser la matrice de double matérialité.

142



WWC‘.GG Document doEnUnegsel225 e ment

3. Laconsolidation des travaux

Cette analyse, toujours valide en2025,a per mi s dobéi dentifier 8 enjeux mat ®i
mat ®ri alit® doi mp a adn-matéricloprésehtésrialessous dangld magrite d®@double
matérialité :
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Lutte contre le changement climatique
Promotion et fourniture d’une énergie par captation du méthane
renouvelable, accessible et utile
([ ]
.Santé et sécurité des
Loyauté des pratiques et collaborateurs et QVT
éthique des affaires

Attractivité, gestion des compétences

Diminution des émissions de o L o i R
GES des activités @ Réglementation sur le
. ) 2 e A
Lutte contre la pollution de I"air marché de I'énergie
locale liée aux ISDND
Sélection et traitement responsable des ® Stiretés et lité d
uretes et qualite des

fournisseurs et partenaires

° Dialogue social et égalité de T
Ancrage et traitement
. développement territorial
Accés aux déchets et
réglementation afférente
Adaptation des installations Acces aux composants pour
aux risques climatiques les WAGABOX
Gestion des déchets générés
par I'entreprise
@ Erosion de la biodiversité
15 2 2,5 3 35 4 4,5 5

Impact de I’environnement et des humains sur la réussite économique de I'entreprise

Ainsi, sont matériels les enjeux suivants :

Lutte contre le changement climatique par captation du méthane

Diminution des émissions de GES des activités

R®gl ementation sur | e march® de | 6®nergi e
Promotion et fourniture dbdbune ®nergie reno
Sdreté et qualité des WAGABOX® et prévention des incidents

Attractivité, gestion des compétences et rétention des talents

Santé et sécurité des collaborateurs et qualité de vie au travall

Loyauté des pratiques et éthique des affaires
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12.3.2 Lien entre les Enjeux Matériels i IRO et la stratégie RSE du Groupe

ESRS
E17

Changement
climatigue

ELli
Changement
climatique

E17
Changement
climatique

E17
Changement
climatigue

S11 Personnel
de | 6ent

de | 6ent

S1 71 Personnel
dent

de |

Enjeux Matériels et IRO liés

Lutte contre le changement climatique par captation du
méthane

I+ : Participation a la lutte contre le changement climatique via
captation du méthane

O : Modele d'affaires fondé sur la lutte contre le changement
climatique

Diminution des émissions de GES des activités

|- : Emissions de GES sur la chaine de valeur.

R : Risque réglementaire (taxe carbone, budget carbone)

mar c h®
gaz)

sur |
t® et

R®gl ement ati on e
de | 6®l ectrici du
I+ : Actions concertées pour influencer la réglementation sur le
marché de I'énergie

RO : Réglementations a venir sur le biométhane, le gaz ayant
été qualifié par I'UE d'énergie de transition

RO : Evolution a la baisse/hausse du prix de I'électricité et du
Promotion et fourniture

accessible et utile

I+ : Fourniture de biométhane dans le réseau
Slreté et qualité des WAGABOX ® et prévention des

incidents
R : Accident industriel causant des dommages humains

S11 Personnel

R : Risque réputationnel a la suite d'un accident lié aux
WAGABOX®

Attractiv
talents
I+ : Amélioration du bien-étre grace a la création de perspectives
pour les collaborateurs adaptées a leurs profils et envies

gestion des compétences et rétention des

I+ : Création d'emplois, recrutement et épanouissement des
employés favorisant leur rétention

RO : Attractivité pour le recrutement et rétention des talents

Santé et sécurité des collaborateurs et qualité de vie au
EVEL

I+ : Environnement de travail qualitatif pour les employés (lutte
contre les risques psycho-sociaux)

Piliers de la Politique RSE

Agir pour la transition
énergétique

Promouvoir le biométhane
comme alternative aux
énergies fossiles

Agir pour la transition
énergétique

R®duire | 06i
environnemental de nos
activités

mp a

Agir pour la transition
énergétique

Promouvoir le biométhane
comme alternative aux
énergies fossiles

Agir pour la transition
énergétique

Promouvoir le biométhane
comme alternative aux
énergies fossiles

Favoriser I'épanouissement
des collaborateurs

Garantir la sécurité des
conditions de travail et des
installations

Favoriser I'épanouissement

des collaborateurs

Agir pour la qualité de vie au
travail et le dialogue social en
développant les compétences
et la diversité

Favoriser I'épanouissement
des collaborateurs

Agir pour la qualité de vie au
travail et le dialogue social en
développant les compétences
et la diversité
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ESRS Enjeux Matériels et IRO liés Piliers de la Politique RSE
I+ : Infrastructures sres pour les employés (lutte contre les
accidents du travail) Garantir la sécurité des
conditions de travail et des
installations

RO : (In)Satisfaction des collaborateurs

R : Accident du travail (risque humain, juridique et réputationnel)

ESRS Enjeux Matériels et IRO liés Piliers de la Politique RSE
G111 Conduite | Loyauté des pratiques et éthique des affaires Se développer avec éthique
des affaires
I+ : Relations d'affaires éthiques pour lI'ensemble des parties | Travailler avec des
prenantes externes partenaires responsables
R : Risque éthique et de corruption Diffuser une culture de
| 6®t hi que et d
risques

I+ : Impact positif
I- : Impact négatif
R : Risque

O : Opportunités

12.4 Environnement - Agir pour la transition énergétique

Lébanalyse de double mat®rialit® a fait ressortir quat

Changement Lutte contre le changement climatique par captation du méthane
climatique

Diminution des émissions de GES des activités

R®gl ement ati on sur | e march® de
| 6®l ectricit® et du gaz)
Promotion et fourniture ddédune ®
utile

12.4.1 Promouvoir le biométhane comme alternative aux énergies fossiles

G
Contribue aux ODD suivants :

i Lutte contre le changement climatique par captation du méthane

La lutte contre | e changement c¢limatiqgque est | 6ensemb
de la température moyenne mondiale en dessous de 2°C et a poursuivre les efforts visant a la limiter a

1,5 °C au-dessus des niveaux préindustriels,commel e pr ®voit | 6 Accord de Pari s.
Waga Energy participe " r®duire |l es ®missions de m®th
a effet de serre dont le pouvoir de réchauffement est 84 fois supérieur a celui du CO:2 (sur une période

de 20 ans). 100 % de | dactivit® de Waga Energy est

biométhane et a la lutte contre le changement climatique, faisant de cet enjeu une opportunité majeure
pour le Groupe.
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T R®gl ementation sur | e march® de | 6®nergie (notamm
WagaEnergy,en t ant que constructeur, fournisseur, et exploc
inject® dans | e r®seau de gaz, doit se soumettre ° | ¢

normes de qualité.

Le prix auquel Waga Energy peut vendre son biométhane est étroitement lié a la réglementation sur le

march® de | 6®nergi e, gue ce soient l es r®gl ementatic
déobligation dbéachat ou | iegazen Erantejldsréglaneatiotsliéepauw duct i on
énergies renouvelables ou décarbonées comme le Renewable Fuel Standard (RFS) aux Etats Unis,

|l 6ETS (Emission Trading System) en Europe ou m°me | es
fossile.

Le prix auquel Waga Energy produit du biométhane peut également, dans une plus faible mesure, étre

i mpact® par |l a r®glementation du march® de | 6®nergi e
contenu calorifique du biométhane injecté dans un réseau de transport ou de distribution de gaz et les

modalités de raccordement peuvent impacter le colt de production.

T Promotion et fourniture dbébune ®nergie renouvel abl

Pour garantir |l a s®curit® ®nerg®tiqgue au niveau dobéun
tous et © toutes un acc s ~ | 6®nergie renouvel abl e,
En France, l a promotion et l a fourniture do6®nergies I

combinaison de mécanismes réglementaires (ex : loi Transition Energétique pour la Croissance Verte),

de soutiens financi er s, s{bwentions), deagagefment ddsdoaraisseuts (eg:ar ant i s
fournisseurs verts, certificats doé®nergie verte) et
durable et accessible pour les consommateurs.

La Programmation Pl ur i ad38),npubéée erefévrite2026,00fvokk unghbjestif deP P E
biométhane injecté de 44 T Wh ~ | 6 h3®.r Surzla base2dd scénario volontariste du bilan
prévisionnel pluriannuel gaz 2017-2 0 3 5, GRDF estime possible dbéatteindr

dans les réseaux en 2030.

Au niveau européen, la production de biométhane constitue un levier majeur de réduction de la

dépendance aux énergies fossiles. Dans le cadre du plan REPowerEU, présenté en 2022 et mis en

Tfuvre progressivement depui s, | 6 Weindre 3b méliardsdeggn®@teea ne Vvi s e
cubes de bi om®t hane produits annuell ement dbéici 2030,
la filiere biogaz et biométhane.

Le Canada et les Etats-Unis affichent également de fortes ambitions. Au Canada, les distributeurs de
gaz visentdésormaiscommeo b j ecti f national doéint®grer 10 % de ga:
2030. Objectif soutenu par une forte croissance des capacités de production. Aux Etats-Unis, la filiere
RNG connait une expansion trés rapide, portée par le Renewable Fuel Standard et une augmentation
marquée des capacités, +35 % de capacité entre 2023 et 202527, Depuis son arrivée au pouvoir,

|l 6admi ni stration Trump a r®duit certaines politiques
la fili re biom®thane reste majoritairement pr®ser v ®e
45Z mis en place dans le cadrede| a | oi sur | a r®duction de | 6inflati
adoptée en aolt 2022.

Waga Energy, en tant que développeur i investisseur - e x pl oi t ant déinstallations
bi om®t hane, est concern®e par | es enjeux de promotio
accessible et utile. Son activité a un effet direct sur ces enjeux et est pareillement impactée par les

”Green gains: inside the rise of North American renewable natural
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mécanismes réglementaires, le soutien financier, les efforts de fournisseurs et les efforts de
sensibilisation qui en découlent.

Politique de promotion du biométhane et en particulier le biométhane issu de sites de stockage
de déchets comme alternative aux énergies fossiles

Promouvoir le biométhane et en particulier le biométhane issu de sites de stockage de déchets comme
alternative aux énergies fossiles aupres des législateurs ou des institutions qui créent les normes permet
de mettre en place un cadre réglementaire favorable au développement des projets du Groupe. Ce

cadre favorable peut se mat®rialiser par |l a mise en p
de quotas de production ou de consommation de biométhane dans certains secteurs comme le
transport, mais aussi par des proc®dures dbéobtention de per mi

et de distribution de gaz adaptées a la production de biométhane.

Promouvoir le biométhane et en particulier le biométhane issu de sites de stockage de déchets comme
alternative aux énergies fossiles auprés des clients consommateurs de gaz permet de trouver la
meilleure valeur pour le biométhane du Groupe.

La promotion du biom®t hane est donc c¢cl ® pour | e Grou|j
| e C 0 %t ddédinvesti ssement (en r®dui sant I e C 0 %t de
d®vel oppement des projets (en r@duipammi d)e,s d&aowgRdairr
nombre et de mieux rémunérer les opérateurs des sites de stockage de déchets pour le biogaz collecté,

ce qui représente une incitation pour ces opérateurs a capter ou a améliorer le captage du biogaz produit
surleurssites.Plus de biogaz capt® signifie moins de m®t hane
de biométhane produit et consommé en substitution a du gaz naturel fossile.

Afin de promouvoir le biométhane issu de sites de stockage de déchets comme alternative aux énergies
fossiles, le Groupe amisenplacelesuivid 6i ndi cat eurs chiffr®s repr®sentat
projets sur |ndtammmentr onnement

- Les émissions de gaz a effet de serre réduites ou évitées par la production de biométhane. Le
Groupe estime que sa production de biométhane pour 2025 a per mi s doé®viter
db6envieer6®rn onnes do®QRuWianmasl dtat@®@@®sph re du fait d
naturel. Par ailleurs, | 6install ation dbéune unit® WAGABOX
efficacement | e m®t hane ®mis par |l eur site de
par la vente de ce gaz brut. En outre, les revenus générés les aident & entretenir et & améliorer
leurs réseaux de captage, réduisant ainsi les émissions fugitives de méthane dans
| 6 at mo sUpehaugmentation de la capture des gaz d'enfouissement a été observée avant
et apr s la mise en Tuvre déune WAGABOXE dans | e
Waga Energy disposait de données de référence. Une hypotheése d'augmentation de 10 % de
la capture historique des gaz d'enfouissement sur I'ensemble des projets du Groupe est prise
et per met does44i2588C02€q les émissiannénitées associées.

|
e |
E i
St

- Léestimation du nombre de foyers aliment®s par I
consommation moyenne de gaz des foyers respectant la Réglementation Thermique 2012
(RT2012) . Cette r ®gl eme n-tomlitéidesbatimenta gopt leipgrmiede™ | a qu
construire a été déposé en France a partir du ler janvier 2013, et limite la consommation
do®nergi e primaire ° une moyenne annuel l e de 5 (
distributeur de gaz en France, un foyer respectant la norme RT2012 consomme en moyenne
6. 000 KWh/ an. Sur cette base, |l e Groupe estime qu

une quantité de biométhane équivalente a la consommation de 111 000 foyers en France au
cours de I56ann®e 202

Afin de promouvoir le biométhane et en particulier le biométhane issu de sites de stockage de déchets,
|l e Groupe se donne pour objectif doé°tre actif dans | e
dans les pays ou il a des filiales et de participer notamment a travers des prises de paroles a des salons
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et ®v nements organi s®s autour du th me du bi5 m®t hane
le Groupe a activement participé a différents groupes de travail de la European Biogas Association et
de la RNG Coalition aux Etats-Unis.

Par ailleurs, de maniére a prouver la qualité de son biométhane de maniére objective auprés de ses
clients, le Groupe a entamé en 2021 une démarche de certification de la durabilité de ses sites de
production. Une certification ISCC (International Sustainability and Carbon certification) garantissant le
caractere renouvelable du biométhane produit, conformément a la directive (UE) 2018/2001 du 11
décembre 2018, dite « RED Il » (Renewable Energy Directive), a été obtenue sur la premiére unité
WAGABOX® installée en Espagne en 2023. En 2025, le Groupe a obtenu cette certification pour toutes
ses unit®s doune taill ellunites®ri eure ~ 25GWh/ an, soit

Indicateurs

2023 2024 2025

Données Groupe

Convertir une source majeure de pollution atmosphérique en énergie renouvelable
facilement accessible

Production de biométhane en GWh 336 576 671

Données Groupe 2024 ‘ 2025
Capacité des unités de production en TWh/an 1,7 3 3,8
dont en exploitation 0,7 1,4 1,9
dont en construction 1 1,6 1,9
Nombr e ddé productio®sn exploitation 20 30 35
Emissions de gaz a effet de serre évitées par la production de
biométhane (T eqCO2) 2 74 217 142 286 166 680
1242 R®duire | 6i mpact environnement al des activit®s

S
] ) m CLUNATIOUES
Contribue aux ODD suivants : <

I Diminution des émissions de Gaz a Effet de Serre (GES) des activités

Un GES est un gaz pr®sent dans | 6atmosph re qui reti
sol aires. Ce ph®nom ne, | 6effet de serre, est nat ur e
activités humaines émettent des quantités importantes de GES, perturbant I'équilibre naturel et
contribuant au réchauffement climatique. Il est important de réduire leur émission pour lutter contre le
changement climatique. Au niveau européen, les Etats membres - dont la France - doivent réduire leurs
émissionsde 55% doi ci 2030 par r apipfar 65»). @es séductiong sedontd de 199

#%O00Ei AOETT O AAOi A0 000 1 A0 AAAOAOOO Adi i EOOEIT AiibDAOT O At
j)1 OAOT ACEI T Al 300O0AET AAEI EOU Q #AOAIT #/KOGREEEpKRET T q DI 00
Etats-Unis et par le gestionaire de réseau Energir pour le Canada.
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travers différents leviers, dont certains peuvent affecter les activités des acteurs privés (réduction
imposée, quotas, sanctions).

Waga Energy, comme tout acteur industriel, émet des GES du fait de son activité. Cet enjeu,
directement | i® " |l dédactivit® du Groupe, est un des ax

1242.Pol itique de r®duction de | 6i mpact enviro

L'activité méme du Groupe permet a ses partenaires, exploitants de sites de stockage de déchets et
consommateurs de biométhane, de réduire significativement leur impact sur I'environnement a travers
la captation du méthane contenu dans le biogaz et la substitution de gaz naturel.

R®duire son propre impact sur | 6environnement est un
propres ®missions de GES, l e Groupe peut r®duire 1| e
ainsi mieux le vendre et développer plus de projets vertueuxpour | 6environnement

1 Emissions de gaz a effet de serre

Afin de r®duire son i mpact, |l e Groupe sbdbest dbébabord ¢
atravers un bilan carbone quiinclut les 3 scopes (scope 1, scope 2 et scope 3). Le premier bilan carbone

complet a été réalisé en 2023. Le Groupe calcule le contenu carbone du biométhane produit sur ses

sites en utilisant la méthodologie adaptée en fonction des géographies. Par exemple, en Europe, le

Groupe calcule le contenu carbone de son biométhane avec la méthodologie ISCC.

"B W R L SF R AR B B A GF IR B R O T ORI W SU R Br B 9 BT G T UF LU GR S BT Le RE N MR BT W It W EX NE N B ST W M I 0 I ® B N

: : Scope 1-2 C et
Basi i’ = -~

Déplacements domicile-travail
Déplacements des visiteurs

Pour chacun des sites Déplacements
professionnels

L ,\

W, 1
Collecte et traitement
des déchets produits .

=0

Achats de biens et services
(matieres premiéres, produits
intermediaires, consommables, services..)

s .

fnl] ¥ & —n ;

’ Consommations des Distribution des produits .
Sous-traitance - L2, EER batiments : énergies, : Findevie
Transport entrant froid des produits

Gaz de procédés

Eqwm 0§ ki 6o Changement d'usage des
o &
|
Amortissements o
(batiments, vehicules, Fret entre les sites Utilisation des produits

matériel informatique, )

Pour permettre une comparaison a meéthodologie constante, nous communiquons ci-dessous les
informations 2025 selon la méme approche que les années passées. Mais désormais le Groupe, dans un
souci de rigueur et de transparence a modifié sa méthodologie pour les scopes 1 et 3 et a intégré une
estimation des émissions évitées paruncaptageaccr u du biogaz sur |l es sites d
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Donn®es °~ m®t hodologie constante, ~ titre doéinformati
Emissions de Gaz a Effet de Serre 2023 2025
(scopes 1, 2 et 3)
o 1017 2878 5162

Scope 1 émissions (t eqCO2)

. 1734 4 251 3582
Scope 2 Location-based (t eqCO2)

) 6741 7 585 11 301
Scope 3 location-based (t eqCO2)

Total émissions GHG location-based (t eqCO2) 9492 14 714 20 045

Emissions évitées par la par la substitution de combustible fossile 74217 142 286 -166 680
(t eqCO2) 2

Ratio émissions scope 1+2+3 / émissions évitées par substitution 12,8% 10,3% 12,0%

Des changements m®t hodol ogi ques au profit dbéune p

Au vu de la spécificité de son activité, Waga Energy, en 2025, a développé avec un tiers certificateur
son propre outil pour déterminer son empreinte carbone suivant les regles du GHG Protocol.

De cette initiative découlent plusieurs évolutions méthodologiquesay a n t un i mpact sur I
carbone 2025.Ces ajustements m®t hodol ogi ques r®pondent ~ | a
|l a pr®cision et |l a robustesse de | 6®valuation de son
finement gr©ce © une m®t hodol ogienplg®enex®geamar I dexn

et par la chaine de valeur, notamment lors des phases amont de fabrication et de construction. En
renforcant la transparence de la comptabilisation carbone, Waga anticipe également les nouvelles
attentes r®gl ementaires et sectorielles, tout en disp

T Int®gration dé®mi ssions de m®t hane biog®nique | or
si ces émissions sont suivies de prés et minimisées au maximum, elles sont inhérentes a
|l 6activit® doé®puration du biogaz.

T Les ®missions |i®es ° |l a fabrication, l e transpor
amorties sur l eur dur ®e de vi e, comme cO®tait [
comptabilisées I'année de construction de celle-ci, suivant les directives du GHG Protocol.

1 Les émissions du scope 2 sont présentées en « MarketBasedé afin de refl ®ter |0

strat®gi e ddachat doé®l ectricit® renouvel abl e.

PVpOO0EI AGET T O AAGI AOG 000 1 A0 ZAAOADBOO ABi 1 EOOEIT AT I PAOT O At
j)1T OAOT AGET T Al 30O00AET AAEI EOQU O #AOAT 1T # KAGREEEpKREI T q BT OO
Etats-Unis et par le gestionaire de réseau Energir pour le Canada.
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Emissions de Gaz a Effet de Serre

(scopes 1, 2 et 3) 2025
21 836
Scope 1 émissions (t eqCO 2) *Dont 16 674 lié au changement

méthodologique

Scope 2 Market -based (t eqCO 2) 2 264
Scope 2 Location -based (t eqCO 2) 3582

21 301*
Scope 3 Market -based (t eqCO 2) *Dont ~10 000 lié au

changement méthodologique

Total émissions Market -based (t eqCO 2)

Emissions évitées par la substitution de combustible fossile
(teqCO2)2° - 166 680

Estimation des émissions évitées par augmentation de captage de
biogaz (t eqCO 2)%° - 144 252

Estimation des émissions évitées totales (t egCO  2) -310 932

Répartition par filiale 2025

795 2% - 0%

37%
19%

35%

= USA = France = Canada Espagne = ltalie UK

La filiale américaine a émis davantagede gaz =~ ef fet de serCetedfifrece | 6ent it
sdbexplique par | e poids de son scope 3, | i® au nombre
en construction en Amérique du Nord. Les phases de fabrication, de transport des équipements et de

chantier représentent en effet la majeure partie des émissions amont du Groupe.

30 Estimation basée sur une hypothése d'augmentation de 10 % de la capture historique des gaz d'enfouissement sur
I'ensemble des projets du groupe (cf. supra Politique de promotion du biométhane).
30 Estimation basée sur une hypothése d'augmentation de 10 % de la capture historique des gaz d'enfouissement sur
I'ensemble des projets du groupe (cf. supra Politique de promotion du biométhane).
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Par ailleurs, les filiales américaine et canadienne utilisent du gaz naturel pour alimenter leurs oxydateurs

thermiques, alors que les entités européennes n 6y ont pas recour s. Cette di
di ff®rences techniques et r®glementaires : en Am®ri gl
déoxydateurs thermi ques ali ment ®s au gaz naturel. é
technologies utilisées permette | 6ut i | i sati on dubothermed»a forctionngnt shmst (o

consommation de gaz naturel fossile.

Ces facteurs combinés expliquent pourquoi les émissions des filiales nord-américaines apparaissent
plus élevées que celles des entités européennes.

Actions de réduction des émissions

Comme indiqué sur le tableau qui présente les émissions de 2023, 2024 et 2025 a méthodologie

constante, |l 6actien202 peée mdvaga 6®uetgy | 6®mi saparon de 8
substitution de combustible fossile quece que repr ®sentent | es ®midssi ons |
Groupe. Ce ratio est légérement dégradé par rapport aux deux exercices précédents. Celas 6 ex pl i qu e

parl 6augmentation de | a product i o &neffet subdetterpdgrdphiey e en No
| 6®l ectricit® cons o mlaReaydaesrs thepniques soatalimbntés a gaz aaturel.

Les 5 161 t eqCO2 du scope 1 sont essentiellement liées a la consommation de gaz naturel des
oxydateurs.L e n o mb r e WAGABOX® én@mérique du Nord augmentant, le poids du gaz naturel
est donc de plus en plus important (cf. Oxydateurs fonctionnant au gaz naturel). Un travail de recherche
et de développement est en cours pour réduire ces consommations grace a une optimisation du
processus.

Les ®mi ssions du scope 2 correspondent ~ | a consommat
Energy travaille ~© r®duire ces ®missions en augment
carbone : 60% de | 6®l ectricit® rdoupeec teemelBur apre e®t®ai tpad 6 d 1
carbone en 2024. Ce chiffre est monté a 72,7% en 2025. Le groupe souhaite porter cette proportion a

90% d s 2026 et sben est donn® | es moyens en signhant
renouvelablecouvrant | a consommati on de 7 WAGABOXE fran-aises.

d & Aen Rrovence qui sera mise en service par le Groupe en 2026 sera alimentée en électricité par une
centrale photovoltapgque dbdéune pui s s aroostuitedetexploitéem®g awat t

pour | es besoins doéexploitation de | 6unit® WAGABOXE.
Outre | 6actualisation m®t hodol ogi que, gui entra’ne 1
scope 3, | augment ati on observ®e r®sulte surtout du
fabrication, leur transport, leur construction, ainsi que la hausse corrélée de la consommation de
charbons actifs, contribuent directement ~ | 06®I ®vatio
interprétée avec recul : le développement accéléré des unités WAGABOX® constitue un levier majeur

de réduction des émissions l ong ter me. N®anmoi ns, cette dynami
Groupe de poursuivre ses efforts pour limiter les impacts amont de ces constructions, notamment en
optimisant |l es proc®d®s industriels, uUuees choix de mat

Le Groupe a entam® des actions dobéefficacit® et de sot
scope 3, notamment :

- Recours a des partenaires locaux dés que cela est possible. Le Groupe travaille ainsi avec des
chaudronniers, intégrateurs et électriciens implantés en région Auvergne Rhéne-Alpes pour son
marché ouest-européen. Le Groupe a ainsi construit a Eybens (France) un atelier dédié aux
phases finales dbéassemblage et au stockage des mo

- Approvisionnement des consommables en circuit court dans la mesure du possible, utilisation
de produits pl us respect ue ucharbane actifsdrecycles eton n e me n t
biosourcés).
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- Am®nagement du nouveau si ge soci al déEybens pen:
®nerg®tiques (optimisation des syst mes do®cl air
détecteurs de présence), et pour recycler une partie des matériaux déja présents dans le
batiment.

Waga Energy réalise une cartographie des risques climatiques applicables a ses unités WAGABOX®

selon leur emplacement géographique. Une analyse des risques environnementaux incluant les risques

pour l a biodiversit®, la pollution de | 6air et du s
également systématiquement faite pour chacune des unités WAGABOX®.

T Qualit® de | d6air

Lors de | 6analyse de double mat®rialit® r®alis®e par
ISDND a été analysé et jugé comme non matériel. En effet, la solution de Waga Energy permet de
capter les effluents gazeux des ISDND et donc de limiter | es ®mi ssi ons de polluants

de sources canalisées ainsi que les nuisances olfactives provoquées par ceux-ci. La captation des H2S
et COV permet de limiter les nuisances olfactives des ISDND et prodigue un impact positif important
aupres des populations locales.

Les polluants atmosph®riques g®n®r ®s par | bdactivit® p

1. Les fluides frigorigenes ou caloporteurs utilisés dans les procédés de production, notamment pour

la r®frig®ration et |l a cryog®nisation. Ces fluides
2. Les gaz pauvres, non valorisés en injection et traités par un oxydateur thermique. En France, ce

traitement par combustion g®n re des fum®es qui f o

préfectoral pris au titre de la législation sur les installations classées pour la protection de

| 6environnement (I CPE) et contr®*l ® par |l a direction

et du logement (DREAL).

Ces deux sources de pollution atmosphérique potentielles sont soumises a réglementation. Des

contrdles réguliers sont effectués conformément a la réglementation en vigueur et adressés a la DREAL

par | 6interm®di aire de | 6ex pheta Le canéchéahtudarsiles autred e st oc k
régions du monde, un tel suivi peut également étre imposé et controlé par les autorités
environnementales compétentes, selon la reglementation locale applicable. Ce suivi garantit le respect

de la réglementation et laqual it ® de | 6air envi r onToues fes unigs uni t ®:
WAGABOX® sont soumises a des reéglementations strictes concernant les rejets atmosphériques.

1 Déchets et économie circulaire

Lors de | danalyse de double mat®rialit® r®alis®e par
par le Groupe a été analysé et jugé comme non matériel. Le Groupe attache la plus grande importance
“ la gestion des d®chets issus de | a fabrication ou d

consommation de matiéres premiéres non renouvelables.

Lors des phases de chantier, les déchets sont triés et évacués. Tout le matériel pouvant étre ré-utilisé

est conserv® pour | imiter | e gaspillage. Tous | es d®
unités sont listés, suivis et traités selon la réglementation en vigueur en France et en Europe. Lors de
la production ddéun d®chet, son mode de traitement e:

recyclage, valorisation, élimination.

Tout au |l ong du cycle de vie du d®chet, | e bordereau
des parties impliquées : producteur, transporteur, entreprise de traitement, puis archivé par la Société.
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Depuis le ler janvier 2022 (décret 2021-321 du 25 mars 2021), les déchets dangereux sont enregistrés
sur un Registre national en ligne (Trackdéchets) . Le Groupe a choi si déutiliser
assurer |l e suivi et le traitement de | a tdangardux.t ® de s

Le tonnage de déchets est lié a la croissance du Groupe. Plus il y a de chantiers en cours et plus le
volume de déchets augmentemai s tout est mis en Tuvre pour en | i mi
En Europe, en 2025 la quantité de déchets est en baisse par rapport aux années précédentes, du fait
d 6 u nmanutin du nombre de chantiers ainsi qu'une gestion optimisée du suivi de certaines charges.

Le taux de recyclage France diminue légerement car, suite a la baisse du nombre de chantiers en
France et a l'optimisation de la gestion des charbons, les déchets recyclés diminuent alors que les
guelques déchets non recyclés, principalement liés au changement régulier des charges comme la
zéolithe des équipements sous pression, sont restés les mémes.

 Eau
La fabrication et | 6exploitation des unit®s industri
g®n rent donc pas Adeuoaonkjet dgueageincluant | es d®v

des matiéres ou polluants, n'est non plus a relever. Aucune arrivée d'eau n'est présente sur les unités
d'épuration. Cette absence d'impact sur la consommation d'eau ou sur les rejets aqueux est inclue dans
tous les dossiers d'autorisations de Waga Energy. Ces dossiers sont directement validés par l'autorité
gouvernementale associée qui rédige l'autorisation mentionnant cette absence d'impact. L'autorité
réalise des contrdles réguliers sur les installations afin de vérifier le respect de ces autorisations.

Les deux r®seaux dbobeau glycol ®e permettant de fair
refroidi ssement du gaz) fonctionnent en circuit fe
nettoyage des ouvr ages deeutlis$amas ercties/faible quantie. Ehfid,édea u peut
condensats rejet®s par |l es unit®s WAGABOXE sont i sSsus
trait®s par | 6exploitant du site de stockage de d®che

e
rm

Y Biodiversité

Lors de | danalyse de double mat®rialit® r®alis®e par
®t ® analys® et jug® comme non mat®riel. En effet, cet
sur des ISDND qui sont déja soumises a des arrétés préfectoraux prenant en considération la faune et

la flore locale. En effet, ces arr °t ®s auxquels sont soumis |l es site
Il 6dinstallation déune unit® WAGABOXE int grent syst ®ma
et 7 | 6impact de | 6unit® sur | e milieu naturel

Dans les pays ou le Groupe opere, 16i nst all ati on et | 6exploitation doéun:
de stockage de déchets ne générent pas de nuisance pour la biodiversité. Lors de la mise en place

d'une unité industrielle, un dossier est déposé et validé par l'autorité gouvernementale. Ce dossier

comporte notamment le recensement de tous les impacts environnementaux de l'unité industrielle. Dans

ce dossier, et ce pour toutes les unités, Waga Energy confirme I'absence d'impact de l'unité sur le

périmétre extérieur au site. L'autorité gouvernementale prend connaissance de ce dossier et délivre

ensuite une autorisation attestant de cette absence d'impact selon la réglementation applicable. Une

fois | 6unit® en activit®, | "autorit® gouvernementale
conformit® de | 6unit® ° cette autorisation. ' uni t ®
selon la reglementation applicable.

Aucune unit® WAGABOXE ~ ce jour se situe sur ou ~ pro
Léutilisation de machines t ouengeadnehtere nuisantelsensreppwre | es ¢
le milieu naturel. Le Groupe a ainsi pensé ses unités WAGABOX® de maniére a limiter cette nuisance

en concevant des containers avec des épaisseurs de parois atténuant le bruit. Pour les autres
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équipements, les niveaux de bruit respectent les normes en vigueur et la mise en service des nouvelles
machines sbaccompagne syst®mati guement de mesures de

Enfin, afin de v®rifier | 6absence de pollution du 0
au

d®chets et des rejets sont ®gal ement int®gr®es ~° |
initiales sont réalisées.

o wn

Indicateur s sur les déchets

Données France 2023 ‘ 2024 2025
Déchets non dangereux (tonnes)* 740 537 417

Déchets dangereux (tonnes)** 15 19 15.84
Total des déchets recyclés (%) 99 % 97 % 94%

Déchets France émis par Waga Energy et ses fournisseurs lors des chantiersetdel 6 expl oi t at i on
des WAGABOX® ; et déchets du siége social.

*Déchets non dangereux : Charbons usagés / filtres mobiles de charbons / cartons et emballages

**Déchets dangereux : huiles minérales usagées / charbons chargés H2S / zéolithes usagées /

déchets souillés

I ndi cateurs sur | es consommations do6®nergi e

Consommati on do6®nergi e

Consommation de combustible provenant du 490 587

pétrole brut et de produits pétroliers (en MWh) 914
Consommation de combustible provenant du gaz 24 697
naturel (en MWh) 23 120
Consommation d'électricité (en MWh) 38 753 54 337 62 283
dont électricité bas carbone (MWh) 0 8 500 9661

Consommation totale d'énergie (en MWh)
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125 Social-Favoriser | 6®panoui ssement des col |

Le Groupe veille a offrir & ses collaborateurs un environnement de travail en adéquation avec ses
val eurs humaines et sa culture doéentreprise.

Dans le Code de conduite adressé aux salariés, Waga Energy s'engage a traiter ses collaborateurs
avec dignit® et respect. Cela signifie qubils
respecter toutes les lois applicables en matiere d'emploi et de conditions de travail. Waga Energy
prohibe le travail des enfants, le travail forcé ou obligatoire qui désigne tout travail ou service exigé
d'une personne sous la menace d'une peine quelconque et pour lequel elle ne s'est pas proposée de
plein greé.

Dans une dynamique de croissance rapide et de renforcement des équipes en France et a
I 6i nt er n a t-8treautdvail (laldeershié, l& santé et la formation) et la sécurité des salariés sont
traités avec la plus grande attention.

Cartographie des travailleurs de Waga Energy

Au 31 décembre 2025, le Groupe comptait 296 collaborateurs répartis dans 6 pays (66,6% en France,
11,2 % au Canada, 18,9% aux Etats-Unis, 2% en Espagne, 0,3 % au Brésil et 1% en Italie). Les effectifs
sont composés a 36 % de femmes et 64% d 6 h o mme rmtionaté® sont représentées au sein du
Groupe.

Lébanalyse de double mat®rialit® axs$ugetsdociawe:ssort i

Personnel s de Sareté et qualité des WAGABOX® et prévention des incidents
Attractivité, gestion des compétences et rétention des talents

Santé et sécurité des collaborateurs et qualité de vie au travail

12.5.1 Garantir la sécurité des conditions de travail et des installations

s TRAVAILDECENT
ET CROISSANCE
o

Contribue aux ODD suivants :

1 Sdreté et qualité des WAGABOX® et prévention des incidents

La prévention des incidents implique la mise en place de mesures préventives dont la gestion sécurisée
des matiéres premieres, la surveillance des processus de production, le stockage adéquat et un
transport sar.

Waga Energy veille " proposer des installations

des normes de sécurité strictes. Cela englobe la conception, la fabrication, les tests et les contrbles de

gualité tout au long du processus de production, afin dbéassurer |l a s®curi

| 6apparition de risques environnementaux.

Léenjeu s®curitaire est prioritaire pour | e Groupe.

du pilier sociétal de sa politique RSE et déploie sa politique sécurité dans le Groupe.
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Politique de sécurité des conditions de travail et des installations

Le Groupe ®volue dans | e s @gucconeparte undcertaith romhbmegd®risquesr i e des

industriels |i®s aux produits utilis®s et aux proc®dR®e
stockage des déchets. Le risque industriel et humain est une priorité pour Waga Energy ainsi que la
mi ni mi sation de | 6i mpact de ses activit®s sur | es pa

Groupe est installé.

Le risque industriel est pris en compte des les premieres étapes des projets, lors de la discussion avec

|l es parties prenantes (autorit®s gouvernement al es,
propri ® aires des r®seaux det agazat.i oh ehaqduee |&@teaxppel od
WAGABOX®, | a ma trise du risque reste au ciur des prior

- Réduire les risques pour les employés travaillant sur site

- Répondre aux exigences de sécurité des autorités gouvernementales

- R®duire les risques | i®s " | a pr®sence du Groupe
- S®curiser | b6injection dans | e r®seau gazier
Pour assurer |l a gestion de ces priorit®s, Waga Ener gy
bas®e sur |l es r®glementations | ocales et sur | es prat.]
a toutes les personnes qui interviennentsur | es sites de travail et dbéexpl oi

clients, autorités gouvernementales, sous-traitants et prestataires). Pour harmoniser et assurer une
amélioration continue de la gestion du risque industriel, une cotation objective et exhaustive est
appliquée a toutes les défaillances potentielles identifiées. Les moyens de réduction du risque déja en
place sont ensuite intégrés a cette cotation pour redéfinir les objectifs a mettre en place.

Les objectifs de cette politique sont mesurés par les indicateurs de performances suivants (données
Groupe):

- Taux de fréquence et de gravité des accidents

- Taux de formation sécurité (industrielle, humaine ou organisationnelle)

- Taux de conformité des installations

- Nombre déincidents ° forte gravit®

Le taux de fréquence et le taux de gravité sont calculés selon les méthodes des organismes
gouvernementaux de santé. Pour compléter ces deux indicateurs, les incidents & forte gravité sont
également suivis car ils traduisent un mauvais fonctionnement du systéme.

Enfin, la conformit® des installations per met de | ir
i mpact s. EIl e est bas®e sur | 6obtenti on de 100% d
réglementations de fabrication des zones géographiques concernées.

Afin de sdassurer de | d6efficacit® des actions mises
actions sont suivis et revus annuellement par le directeur QHSE et le CSE de Waga Energy.

Au cours de | 6ann®eaaczdnpdyné sedalignts etEous-traigapts sur leur approche
des risques liés a ses activités opérationnelles. Des formations spécifiques sur la sécurité industrielle

sont dispens®es ©~ tous les employ®s tra%aillant sur |
Des formations s®curit® sont d®velopp®es pour | es se
modul e th®orique suivi dbéune mise en pratique directe
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Ces actions permettent a Waga Energy de contenir le risque industriel par la compétence des
intervenants sur sites. Les impacts financiers, humains, réputationnels et juridiques sont ainsi limités et
maitrisés.

Waga Energy mobilise toutes | es parties prenantes con
contribuer a sa politique sécurité : une présentation de la politique leur a été faite en 2024 et tous les

retours sont pri s en camélipratien cehénoesde uetie polibques Elle iest d 6
également mise a disposition de tous les salariés de Waga Energy. Cette communication permet la

di ffusion ddédune culture s®curit® efficace pour | es sa

Indicateurs sécurité
Données Groupe en 2024, France pour les années antérieures

0 2
Nombre dbéacci dsensarrét du travail 0 1 1
Taux de frégquence 4,09 5.87 5.8
Taux de gravité 0,033 0 0.009
Nombre de cas enregistrés de maladies professionnelles 0 0 0
Nombre de jours dbéarr°t | i®s =~ wu 8 0 15
Nombre de décés liés a des accidents du travail ou des maladies 0 0 0
professionnelles.

Nombre de presque accidents 0 5 5

12.5.2 Agir pour la qualité de vie au travail et le dialogue social en développant les compétences et la

diversité

A | [Pl w10 E“l 16 m"“
, _ —MWe @' " REd A
Contribue aux ODD suivants : b !

1 Attractivité, gestion des compétences et rétention des talents

L'attractivité, la gestion des compétences et la rétention des talents sont des enjeux cruciaux pour le
bon fonctionnement du Groupe. Elles doivent créer des environnements de travail intéressants pour
attirer des professionnels talentueux. La gestion des compétences, qui passe notamment par la
formation, est essentielle pour optimiser la performance individuelle et organisationnelle. La rétention
des talents, assurée par des avantages attractifs et des opportunités d'avancement, et une culture
d'entreprise positive, préviennent la perte de compétences clés. Le développement d'une marque
employeur forte, la prise en compte des besoins des nouvelles générations et la promotion de la
diversité et de l'inclusion sont des stratégies essentielles pour répondre a ces enjeux. En synthése, la
réussite organisationnelle dépend de la capacité a attirer, développer, et retenir les talents dans un
environnement professionnel stimulant.

Léactivit® de Waga Energy n®cessite |l es comp®tences d
énergies renouvelables trés concurrentiel le Groupe doit travailler sur son attractivité, la gestion des
compétences de ses collaborateurs et la rétention de ses talents pour assurer son développement.
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Politique de d®vel oppement des comp®tences et dbencou

Le Groupe, créé en 2015, exerce une activité récente et en forte croissance, caractérisée par une

évolution rapide et nécessitante de nombreux recrutements de personnes ayant des compétences
pointues. Le caract re innovant du Groupe et son mod
sont des éléments forts pour attirer, recruter et fidéliser des profils trés qualifiés et partageant les mémes

ambitions.

Le Groupe lance des campagnes de recrutement pour identifier les bons profils dans les pays ou |l
sd6i mplante et se d®veloppe. Pour retenir |l es talent s
afin de garantir une qualité de vie au travail.

Ainsi, les axes pour attirer les talents et les conserver sont ;

1. Lerecrutement

Au 31 d®cembre 2025, | 6effectif du Groupe ®tait de
collaborateurs au 31 décembre 2024, soit une augmentation de 23% pour accompagner sa croissance

tant en France qué” | édinternational. La plupart des ¢
Le Groupe a poursuivi sa dynamigue de recrutement S

collaborateurs en CDI ou équivalent.

2. Le développement des compétences

La r®ussite du Groupe repose sur | 6exp®rience et | 6e
donc ¢l ® pour assurer | 6employabilit® des salari ®s. C
formation adapté a sa croissance future. Chaque nouvel embauch® au sein du Groupe
parcours spécifique lié & son métier.

a) Une proc®dure déint®gration et de sui vi

L6int®gration des nouveaux arrivants est une ®tape d¢
Elle comporte une présentation approfondie du Groupe, la rencontre des différentes équipes qui le

composent, permettant notamment de partager lesvaleursdu Gr oupe et |l a culture doée
Une proc®dure doéint®gration Groupe a ® ® formali s®e e
dé®change d®di ® avec son manhager. Ce temps do6é®change

chacun dans la relation de travail, de faire un suivi du travail réalisé depuis la prise de poste et de définir
les premiers objectifs du collaborateur.

Chaque collaborateur consacre en moyenne deux jours a son intégration dans les quatre premiers mois
suivants son arrivée.

Chaque <coll aborateur b®n ®f i ci,e dabuu nmoe mtsanededicuenn dednet mrneit i
entretien professionnel tous les deux ans.
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b) Une politique de formation

Le Groupe veille également au développement de chacun de ses collaborateurs tout au long de leur
carriére grace a un programme de formation continue.

La formation des collaborateurs est primordiale pour accompagner la croissance du Groupe. Ainsi, le

Groupe sbest dot® dbébun plan de formation qui d®finit,
chaque collaborateur doit suivre pour effectuersami ssi on. Chaque formation est s
des acquis. Enfin, les demandes de formations supplémentaires sont prises en compte lors des

entretiens individuels.

En 2024, un outil digitalisé de gestion de la formation a été déployé au sein du Groupe. Cet outil permet

une meill eure accessibilit® aux catalogues de for mat |
gestion simplifiée des demandes et des arbitrages pour les formations et la gestion des compétences

des collaborateurs.

Une plateforme de formation en | igne est utili s®e pa
formations, via notamment des questionnaires et des échanges lors des entretiens avec les managers.

Cette plateforme permet de construire une culture dobéa
de d®vel opper | dapprentissage collaboratif, pour | den
salariés peuvent transmettre aux formateursdesobs er vati ons sur | es formati ons

¢) Une cartographie des compétences

En 2025, une cartographie des compétences a été formalisée en France.Celle-ci per met doéi dent i
compétences nécessaires et attendues sur chaque poste.

Les compétences sont évaluées une fois par an au cours des entretiens de mi-année. Cela permet
déidentifier l es coll aborateurs c¢cl ®s et l es parcours
formations adéquates.

3. De la mobilité interne

La mobilité interne constitue un pilier essentiel de la gestion des compétences. En 2023, le Groupe a
instauré une politique de mobilité visant a offrir a tous les collaborateurs la possibilité d'accéder aux
postes disponibles au sein des filiales, tout en assurant un traitement équitable et un accompagnement
personnalisé lors de leur transition. Cette politique vise également a favoriser le développement
professionnel en proposant des parcours évolutifs et a garantir 'employabilité des collaborateurs.

En2025,10% des coll aborateurs ont -ile®ouétra-ggoup. ddune mobi |l i

4. Un partage de la valeur

D s 2020, |l e Groupe a choi si déi mpliquer et dbéassoci e
Energy, notamment en mettant en place un accord dbéint
gualitatifs |i®s 7 | 6a ttfinanciars$ ppur lésicollabprateuts bakés en®@mcer 0 mi qu e s

Enfin, certains salariéssontétéb ® n ®f i ci ai res de BSPCE ou options de so
fid®liser et de | eur permettre de b®n®ficier 7~ ter me
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5. Une marque employeur

Le Groupe travaille sur sa marque employeur pour attirer de nouveaux talents et fidéliser ses
collaborateurs a travers différentes actions :

- Visibilité de Waga Energy auprés de France Travail
- Intervention dans les lycées, les écoles et les universités pour faire connaitre ses métiers

- Visibilité des métiers de Waga Energy sur los pages Carrieres de la Société cumulant 63 300
vues au total en 2025

- Interviews de collaborateurs pour partager les métiers de Waga Energy et leurs spécificités :
6 interviews ont été réalisées et partagées sur LinkedIn en 2025, cumulant 9 160 vues

- 5portraits de collaborateurs, cumulant1080vues, ont ®t ® partag®s sur |6
les métiers et les personnes en interne

Le Groupe porte une attention particuliere au recrutement de jeunes talents. Ainsi, en 2025, Waga
Energy comptait 15 alternants, dont 6 accueillis sur I'année 2025, 12 stagiaires dont 1 au Canada et
6VI E. 40% des alternants ainsi qudun tiers des VIE o

6. De |l a diversit® et de | 6i nclusi on

Le Groupe fait de la diversité un levier fort de son développement. La politique de recrutement se base

sur les principes de non-di scr i mi nati on, dé®galit® et déinclusion
singularités de chacun et met a disposition de tous un environnement de travail dans lequel chaque
individu peut sbdbexpri mer et agir ' i brement en accor

nationalités sont représentées au sein du Groupe apportant une grande richesse culturelle, que le
Groupe veut préserver.

Le Groupe encourage |la mixit® de | 6emploi d s |l e recr
y compris dans les domaines techniques.

La formation au recrutement dédiée aux managers intégre le module sur la sensibilisation a la diversité

et " 1l dinclusion, afin de promouvoir des pratiques pl
Le Groupe fait appel " des cabinets de recrutement

situation de handicap. A prestation ®quivalente, Il e Groupe privi
| 6empl oi prot®y®, avec |l esquelles il travaille r®gul:
et de | 6emploi de personnes en esldstiscraminations aldueégdrda ndi c ap,

Néanmoins au vu des profils recherchés et du nombre de candidats en situation de handicap qui se
présentent, ce nombre de salariés reste inférieur au seuil 1égal de 6 % de I'effectif. Par conséquent, la
Soci ® ® verse une contribution annuelle " | &6Agefiph.

En 2023, un r ®f ®rent handicap a ®t ® nomm® au sein de
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Indicateurs sur les caractéristiques des travailleurs salariés

Document

d 6 E nUnieegsel 2025 e me n t

R®partition des effectifs pa

France 146 174 197
Espagne 4 5 6

Etats-Unis 22 31 56
Canada 26 29 33
Royaume-Uni 1 0 =

Italie 1 2 3

Brésil - - 1

Total 200 241 296

Répartition des effectifs par genre (Groupe)

Homme

59%

64%

64%

Femme

41%

36%

36%

Répartition des effectifs par type de contrat (Groupe)

2023

Permanent 96% 95% 95%
Non permanent 4% 5% 5%
Intérimaire 0% 0% 0%

Répartition des effectifs par genre e 2023 2024 2025

[T [PV Hommes | Femmes Hommes Femmes Homme | Femme
France 57% 43% 61% 39% 62% 38%
Espagne 50% 50% 40% 60% 50% 50%
USA 73% 27% 7% 23% 73% 27%
Canada 62% 38% 69% 31% 61% 39%
Italie 100% 0% 50% 50% 33% 67%
Royaume-Uni 0% 100% - - - -
Brésil - - - - 100% 0%
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Répartition des effectifs par tranche

d'age (Groupe)

Document

d 6 E nUnigggsel 2025 e me n t

20 - 29 ans 72 36% 79 33% 89 30%
30 - 39 ans 76 38% 95 39% 119 40%
40 - 49 ans 37 18% 41 17% 61 21%
+ 50 ans 15 8% 26 11% 27 9%
Nombre d'embauches de permanents par pays 2023 2024 2025
France 46 40 50
Espagne 1 1 1
Etats-Unis 10 10 28
Canada 15 11 8
Italie 1 1 1
Royaume-Uni 1 - -
Brésil - - 1
Total 74 63 89
Taux dbébembauche Groupe 2023 2024 2025
Taux dbébembauche de permanent s 44% 26% 30%
Taux ddédembauche y compris non 49% 34% 36%
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Document

d 6 E nUnigggsel 2025 e me n t

Répartition des entrées et sorties par pays 2023 2024 2025

et par type de contrat (dont intragroupe)

. Entrées Sorties Entrées Sorties Entrées Sorties
France 59 32 54 29 64 37
Espagne 1 1 1 - 1 -
Etats-Unis 11 4 11 2 28 3
Canada 15 3 11 8 11 7
Italie 1 - 1 - 1 -
Royaume-Uni 1 - - 1 - -
Brésil - - - - 1 -
Total ‘ 88 40 78 ‘ 40 ‘ 106 ‘ 47
Permanent 74 20 63 30 89 33
Non permanent 14 20 15 10 17 14
Total ‘ 88 ) 78 ‘ 40 ‘ 106 ‘ 47
Turnover (données Groupe) 2023 2024 2025
Turnover total (d®part) 13% 17% 14%
Turnover volontaire (d®mission 6% 7% 5%

Part des femmes managers / effectif managers

Femmes managers

Part des femmes dans la Leadership Team

23%

34%

30%

Nb membres dans la Leadership Team 16 17 31
Nb femmes dans la Leadership Team 7 7 10
Part des femmes dans la Leadership Team 44% 41% 32%

En 2025, pour accomp aSpriéeret rdpdndreaoanouyaaux défig] la golivarnance
a ®volu®. L6éorgane du CODIR a ® ® scind® en
de renforcer |l a transparence, | 6efficacit® et

stratégique.
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Indicateur sur les travailleurs salariés en situation de handicap

Données Groupe

aux de salariés en situation de handicap 1% 2% 1%

Indicateurs sur la gestion des compétences et les formations

Données Groupe depuis 2024, France pour 2023

Nombre d'heures de formation dispensées 4868 5469 8768
Nomb’re de coll aborateurs form®s p 129 219 245
concerné

Part des collaborateurs formés 88% 91% 82%

Indicateurs sur les écarts de rémunération femme / homme

Données France 2023 2024 2025

Ecart de rémunération Hommes / Femmes -6,08 % -1,25% -0,11%

Lébentit® Waga Energy SA est soumise, depuis 2023, au
outil vise a calculer les écarts de rémunération entre les femmes et les hommes. Un écart de
rémunération est constaté en faveur des femmes permettant de maintenir une note de 39/40 pour

|l ann®e 2025.

Indicateur sur le salaire décent
Léensemble des coll aborateurs du Groupe b®n®ficie dobu

TRAVAL DECENT

BISEE 8 o
—4«1,‘ 24
Contribue aux ODD suivants : g il

I Santé et sécurité des collaborateurs et qualité de vie au travail

L'objectif de santé et sécurité au travail est de garantir des conditions de travail sres et saines pour

tous les travailleurs et de réduire les risques pour la santé et la sécurité dans les environnements de

travail. Le Groupe doit également favoriser la qualité de vie au travail pour garantir la performance de

| 6entreprise et ®viter |l es probl mes de sant® physi gt
travail regroupe I'ensemble des éléments qui contribuent a garantir un environnement de travail juste et

équitable pour chaque travailleur, en favorisant la sécurité, I'intégrité physique et mentale et le bien-étre

au travail.
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Politique de qualité de vie au travail et dialogue social

1. Santé au travalil

La sant® et |l a s®curit® des coll aborateurs est |l a pr
des risques est mis a jour régulierement. Il intégre aussi bien les risques industriels que les risques
psychosociaux, permettant une revue exhaustive del 6 ensembl e des risques associ
Groupe. Les Risques Psychosociaux (RPS) sont au ciur
Groupe. Divers organismes compétents dans ce domaine (tels que la médecine du travail) sont

sollicités. En 2023, un cabinet a été chargé d'effectuer un diagnostic des Risques Psychosociaux au

sein de la Société. Suite a ce diagnostic, des actions de prévention communes au Groupe ont été
identifi ®es. Ces actions ont ®t® f or ramaflerset@nemsbreet ¢ o mmu
de la Direction.

Certaines mesures ont déja été prises, notamment la formation de la Direction, des cadres et du Comité

Social et Economique (CSE) sur la prévention des RPS. En 2024, 8 nouveaux collaborateurs ont été

formés a la prévention des RPS. Des ateliers, animés par une consultante externe, ont permis
déidentifier des facteurs de r i s q:u@mmerciale, Suppers guatr e
Ingénierie et Terrain. Ainsi, un plan de prévention a été élaboré, comprenant des actions concrétes a

mettre eBnZO0uxSr,e.l 6ensemble des managers ont de nouvea
des RPS.

De plus, les bonnes pratiques et les bons réflexes a adopter pour renforcer la sécurité sont partagés a
| 6ensemble du Groupe. La formation est ®gal ement un
ddaccidents et des act i on s somteégufieccementaprogranmmées pourdees nsi bi | i
collaborateurs exposés. Enfin, un point sécurité hebdomadaire est assuré par le responsable QHSE

aupr s de | 6ensemble des salari ®s dans chaque entit®
(Cf. §12.5.1).

2. fuvrer ° | 6am®lioration des conditions de travail
La qualit® de vie au travail fait partie int®grante d

en vigueur apportent un cadre respectueux des conditions de travail au sein du Groupe, permettant aux
collaborateurs de concilier vie professionnelle et personnelle.

a) Parentalité

Le Groupe a mis en place une politique parentalité qui allonge la durée du congé parental pour les
nouveaux parents, un congeé supplémentaire lors du PACS ou du mariage des collaborateurs, des jours
pour enfant malade. Cette politique est déclinée au sein des filiales quand cela est possible.

b) Télétravalil

La Société a mis en place une charte organisant le télétravail, favorisant ainsi un meilleur équilibre vie
personnelle i vie professionnelle. Chaque filiale propose le télétravail.

c) Mobilité

Le Groupe a mis en Tuvre une prime ¢ mobilit® durabl e
avec ses valeurs pour les trajets domicile/travail : les salariés sont ainsi incités a privilégier les transports
en commun, le vélo et le covoiturage.
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d) Couverture sociale

La couverture sociale est un ® ®ment essenti el pour |
conditions trés protectrices en matiére de couverture santé et prévoyance avec de hauts niveaux de
garantie, sans di st i n centrepoise prend enchamd 90 % de ledcontributionalae, | 6
mutuelle des collaborateurs et un forfait famille qui couvre toute la famille sans condition. Elle a décliné

cette politique au sein de ses filiales npcoaverirh des co
sociale.

e) Enquéte satisfaction collaborateurs

Le Groupe a mis en place une enquéte satisfaction interne (siege et filiales) depuis 2022 avec la solution

The Predictive | ndex. Cette enqu°te est r®alis®e cha
satisfaction collective et son évolution En 2025, avec un taux de participation a 70 %, les résultats

restent tr s positifs avec un fort engagement des
accompagnement manag®ri al de proximit® reconnu par | |
sbampagnee dbastitution aux collaborateurs et de mi se
niveau du Groupe.

f) Lutte contre le harcélement et la discrimination

Le Code de Conduite mis en place au sein du Groupe rappelle les régles en matiére de harcélement et

de discrimination. En mars 2026, une procédure autonome de signalement et de traitement des faits de
harcélement a été communiquée et diffusée au collaborateurs France. Le Groupe ne tolére aucune

forme de harcélement. Toute situation de harcélement ou de discrimination doit étre signalée. Pour ce

faire, |l e Groupe a mis en place un portail déal erte
comportement inapproprié (discrimination, harcelement...).

En France, des référentes harcelement sexuel, moral et agissements sexistes ont été nommeées au sein
de la Direction des Ressources Humaines, de la Direction Juridique et Compliance et du CSE. Les
référents ont été formés pour appréhender les différentes situations, accompagner et sensibiliser les
collaborateurs. Une procédure de traitement des situations signalées a été publiée en 2024 (cf. §12.6.1
-4).

3. Dialogue social et communication interne

Le Groupe accorde une grande importance au dialogue social au sein des équipes.

Un Comité Social et Economique est en place depuis mars 2023. Les membres du CSE et la Direction
se réunissent tous les 2 mois a minima.
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En 2025, le Comité Social et Economique s'est réuni lors de 7 réunions ordinaires et 7 réunions
extraordinaires permettant déaboutir 7

- la signature doédun accord relatif “ | 6indemnisatio
- la signature do6éun accord relatif “ Il a mise en pla
- la signature déun accord relatif “ |l a mise en plac

valable pour 1 an
- la signature doédun accord de substitution relatif

Chaque entit® du Groupe r®unit | 6ensemble de ses ®q
partager les actualités de tous les services.

Depuis | 6automne 2023, | e WH ®getmetide nerdorceér laddmnmuonicdtigni nt r an e
envers |l es collaborateurs, de fluidifier |l a transmis:
équipes. En 2025, 240 articles ont été publiés et en moyenne 126 collaborateurs utilisent
quotidiennement « WE ».

I ndicateurs sur | 6engagement des coll aborateurs
Données Groupe 2024

?I'a’ux déengagement des coll abor 84% 80% 7506
indépendante

Taux de participation des coll 85% 82% 70%

Indicateur sur le taux de couverture par des conventions collectives et le dialogue social

Données Groupe

aux de salariés couverts par une convention collective 76% 75% 70%

Seuls |l es coll aborateurs en France, Espagne,. Br®sil e

Indicateur sur la protection sociale

Données Groupe

aux de salariés couverts par une protection sociale 100% 100% 100%
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12.6 Gouvernance - Se développer avec éthique

Le Groupe se veut exempl aire dans l a gestion de se¢
collaborateurs dans le respect de normes et procédures éthiques et responsables a tous les niveaux.
Le Groupe prone une gouvernance responsable et transparente dans la conduite de ses activités. I
consid re | 06® hique des affaires comme une exigence
| 6organi sation dans son ensemble et, par extension, |

En tant qubdacteur ®conomique responsmablsedel ¢ 66mncembd] s
ses parties prenantes, le respect des regles de son Code de Conduite dans toutes ses relations

déaffaires. Le Groupe sbappuiseessucroldesbovaltewrs pdr tla
parties prenantes pour établir et mettre en place des programmes et outils garantissant la transparence

et |1 6®t hique des affaires au quotidien.

Léanalyse de double mat®rialit® a fait ressortir un e
Conduite des affaires 1 Loyauté des pratiques et éthique des affaires

Contri bue

1 Loyauté des pratiques et éthique des affaires

Des normes visent =~ faire respecter et mettre en Tuvr
opérationnelles du Groupe et de sa chaine de valeur (notamment en luttant contre la corruption, les
fraudes, les pots-de-vin et la concurrence déloyale, et en garantissant la protection des données).

Le Groupe a de multiples relations commerciales, notamment avec des fournisseurs, des sites de

stockage de déchets et divers intermédiaires. Le Groupe doit maintenir des relations de qualité,
transparentes et | oyal es av e accosdeéuiliprasr réespent@euxrdedsoitaf i n d 6
et proscrivant toute pratique commerciale illicite, déloyale ou trompeuse.

Une gouvernance d®di ®e ~ | 6®t hique des affaires

La Direction Juridique et Compliance est en charge de
Groupe, et ce en étroite collaboration avec la Direction des Ressources Humaines, la Direction

Financiéere, les Directions opérationnelles et les Directions des filiales. La Direction Juridique et

Compliance est en charge de la promotion, du suivi et de la mise a jour des procédures et politiques

éthiques internes. Elle est également garante de la mise en place et du contrble des régles applicables

vis-a-vis des partenaires commerciaux pour limiter les comportements repréhensibles.

La Direction Juridique et Compliance a déployé un programme éthique, construit avec une approche
basée sur les risques, approuvé par la Direction Générale, applicable par tous les salariés des sociétés
du Groupe. Le Directeur Général de chaque filiale est garant de son déploiement dans sa filiale. Une
réunion annuelle entre la Direction Juridique et Compliance et les Directeurs Généraux des filiales est
organisée pour partager les priorités annuelles du programme et les actions a mener.

Léensemble des sujets sont report®s directement au Co
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126.1 Diffuser une culture de | 6®t higqgue et de | a gestio

Le Groupe favorise et encourage | a diffusion dbéune ¢
environnement de travail sain et transparent. Le programme Compliance sert I'engagement de Waga
Energy en matiére d'éthique des affaires : encadrer, former et se conformer.

A cette fin, la Direction Juridique et Compliance diffuse largement les différents codes, procédures et

politiques relatifs a la loyauté des pratiques et I'éthique des affaires en les rendant facilement
accessibles et en f or mants. Aing, elle sommunifue lesdrégles aswvielpac b or at e u
tous et favorise la culture de la transparence pour que le cas échéant, les salariés se sentent libres de

signaler un manquement grave aux principes du Code de Conduite du Groupe. Depuis 2024 une

Responsable compliance travaille en collaboration avec toutes les fonctions et répond aux éventuelles

interrogations des salariés sur ces sujets.

1. Programme Compliance

Les procédures et politiques liées au Programme Compliance sont accessibles par tous les salariés du
Groupe sur la page Intranet dédiée et sont communiquées et expliquées par la Direction Juridique et

Compliance |l ors de r ®uni oo ga&hdiates hebdpneadaires des éntitésslu des 1 ® 1
Groupe, ou encore aux Managers lors de leurs réunions annuelles. Chaque nouvel arrivant recoit
®gal ement une pr®sentation du Programme Compliance &

communication large du programme et de son contenu, associée a des formations, contribue a une
diffusion de la culture du risque et permet ainsi de reconnaitre les situations nécessitant une vigilance
particuliere.

2. Code de Conduite

Le Code de Conduite Groupe sert de support pour toutes les activités du Groupe. Il montre comment
agir avec la plus grande intégrité dans les relations avec les différentes parties prenantes, notamment
les employés, les partenaires commerciaux, les administrateurs, actionnaires, les agences
gouvernementales et les communautés locales. Respecter ce Code lors des interactions avec ces
parties prenantes, contribue a assurer le succés de Waga Energy et a limiter ses risques juridiques et
commerciaux.

Le Code de Conduite en place dans le Groupe depuis 2022 et mis a jour en mars 2026 énonce les
comportements attendus de chacun, aide a prendre des décisions éthiques et montre comment identifier

l es risques potentiels. En outre, il indique ce qu
faire une alerte. Le nouveau Code de conduite est complété par des procédures spécifiques telles que

laPol i tique anti cor r u;Ptocédune derecued et deftraitenient de® signale@gentst, s
Procédure de signalement et de traitement de faits de harcélement; Charte doéutilisati on
informatique.

Le Code et les procédures annexes s'appliquent a tout le Groupe, y compris les administrateurs. Tout
nouvel arrivant recoit et signe le Code de Conduite. Il reste accessible a tout moment sur la page intranet
du Groupe.

Chaque salarié doit se conformer aux procédures et politiques suivantes contribuant également a la
culture éthique :

- Charte boursiéere : une charte de d®ontologie boursi re est
|l 6attention des coll aborateurs sur |l es principes
boursi re et |l a n®cessit® de scdumentcrappefledesmgles scr upu
| ®gal es en mati re doéinformation privil ®gi ®e, d®c
d®l it déiniti® et |l es comportements ~ adopter par

du respect de la confidentialité et de la transparence. Elle est disponible sur le site intranet du
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Groupe et, en cas de question, le lecteur est invité a se rapprocher de la Direction Juridique et
Compliance.

- Lutte contre la corruption et politique cadeaux : une politique de lutte contre la corruption, et
conf | it integranta palitiqtietcadeau, a été élaborée et communiquée en mars 2026 et
estapplicable © | densembl Eledentscomplatér fe cad®de comduite Gr ou p e .
2026. Elle est communiquée a chaque nouvel arrivant qui doit en prendre acte et est accessible
sur la page intranet du Groupe. Enfin, elle faitl 6 obj et do6éune formation annue

salariés.

- Confl it :tbésiles mabagérs du Groupe répondent a un questionnaire annuel sur leur
situation de conflits doéint®r°ts potentiels. A C
relative aux conflits doi ntDrectioh duridiqueetsCorspliahce at i ons

sont ensuite traitées avec le salarié et son manager.

De plus, le Groupe se conforme dans la mesure de ce qui lui est applicable aux réglementations
suivantes :

- Les Principes de | a D®cl aration universelle des d
- Les principales conventions de | 60Organisation | nt
- Les Lignes directrices de | 60CDE pour |l es entrepr

la lutte contre la corruption d'agents publics étrangers dans les transactions commerciales
internationales (1999) ainsi que les recommandations anti-corruption de 2009 ;

- Les principes du Pacte mondial des Nations Unies (2000) ;

- La loi relative a la transparence, a la lutte contre la corruption et a la modernisation de la vie
économique (« Sapin Il » 2016) ;

- Le Foreign Corrupt Practices Act (1977) ; et

- Le Réglement Général sur la Protection des Données (RGPD).

3. Formation des salariés et des administrateurs

La loyauté des pratiques et I'éthique des affaires constituent un enjeu significatif pour Waga Energy. A

ce titre, | 6®qui pe juridique et compliance et | 6®qui j
de formation (modules de base : module simple et module avancé) destinés a I'ensemble des salariés

du Groupe (adressé selon leur fonction et exposition au risque de corruption) et ayant pour objectif de

sensibiliser les salariés aux risques de corruption et a la politique cadeaux. Tout nouvel arrivant dans le

Groupe doit suivre le module de formation dédié a sa fonction.

Au premier trimestre 2025, le module avancé a également été adressé aux membres du Conseil
déadministration de Waga Energy SA qui | 6ont tous con

En 2025, un nouvel e-learning complémentaire relatif & la lutte contre la corruption a été délivré aux
salariés exposeés.

4, Portail et Proc®dure dbalerte
Un dispositif dbdéalerte permet ° tout coll aborateur d
Code de Conduite du Groupe incluant notsaommdiontet | es su
trafic déinfluence, fraude, discrimination et harc 1|le
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En 2024, une proc®dure de recueil et de traitement d
applicable ™ | densemble du Groupe fournit |l es |ignes
en place et | e descriptif du processus dbéenqu°te.

Cette proc®dure prot ge | es auteurs de signal ements

signalement agissant de bonne foi ne doivent subir aucune forme de représailles. Cela inclut, sans s'y

limiter, des sanctions professionnelles, disciplinaires, pénales ou civiles. Waga Energy considére les
repr®sailles 7 | 'encont r ecomine des walatioasugrages dk dawconformitég n al e me 1
qui doivent étre traitées selon les regles et procédures disciplinaires.

Waga Energy s'engage ° prot®ger | '"identit@edaetla | a r ®p
personne visée. Les auteurs de signalements ne doivent pas nécessairement s'identifier. En effet le
portail permet de faire un rapport anonyme.

Tous les signalements remis dans le cadre de cette procédure sont pris au sérieux et examinés. Les
enquétes sont menées de maniere objective et indépendante par la Direction Juridique et Compliance.

Des bilans semestriels sur les alertes (anonymisées en tant que de besoin) sont faits a la Direction
Générale.

Indicateur sur les alertes

Données Groupe 2024 2025

Nombre dobéalertes internes vi 0 0 0

Indicateur sur la formation anticorruption

Données Groupe 2023 2024 ‘ 2025

Taux de réalisation de la formation anticorruption (modules N/A 99% 86%

de base)

Taux de réalisation de la formation complémentaire N/A N/A 65%

anticorruption
12.6.2 Travailler avec des partenaires responsables
Le Groupe est soucieux doé6®voluer dans |l e respect des
([ sdbefforce ai nsi de d®vel opper une d®mar che ddéac
pleinement dans sa démarche RSE. Le Groupe souhaite développer avec ses partenaires commerciaux
des pratiques commerciales loyales, licites, éthiques et durables.
Cbest ainsi qgue depwiasc haQ x4 ,r elspolmclaibtl ieguer ®voit | ors
des fournisseurs, la prise en compte de criteres RSE et un engagement des fournisseurs a respecter le
Code de Conduite dédié aux partenaires commerciaux du Groupe (publié en 2024).
Les fournisseurs sont choisis selon des criteres de sélection tels que leur responsabilité sociétale
(notamment en matiére de corruption), leur impact environnemental ou encore la qualité de leur service.
Le service achat du Groupe respecte les normes ISO 14001 et ISO 9001 qui prévoient le suivi des
fournisseurs mais également de leurs propres fournisseurs. Le Groupe veille a constituer une chaine
ddéapprovisionnement responsable et durabl e, en privil
produt s ayant un impact plus |l imit® sur | 6environnement
Léexigence de pratigqgues commerciales licites, ®thiqgu

fournisseurs de Waga Energy, mais est étendue a tous ses partenaires commerciaux (fournisseur,
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acheteur, tout tiers avec qui Waga Energy fait des aff
les principes édictés au Code de Conduite dédié a ses partenaires commerciaux.

Les principes de ce Code sont de trois catégories distinctesasavoir: (i) | 6 ®t hi que commer ¢
not amment | dabsence de conflits déint®r°ts et wune tol
du droit de la concurrence et de la politique cadeaux du Groupe ; (ii) le respect de la personne humaine

incluant le principe de dignité, de santé et de sécurité et le refus de toute discrimination ; et (iii) le respect

de I 6environnement et des ressources naturelles.
Unportail déalerte est accessible " -tdeahsaeambbat slessqg
traitants, collaborateurs ext®rieurs, c¢clients, fourni
la conformit® dans | e cadriempléiopwa ratt i loen sGrcaoupne.r ck lall es
s'exprimer et " adresser |l eurs pr®occupations en wutil
En plus du Code de Conduite pour les partenaires commerciaux, de la procédure de traitement des

alertes et de |l a politigqgue dbébachats responsabl es, un
incluant une due diligence et des clauses contractuelles compliance types. La Direction Juridique et

Compl i ance, en charge déex®cuter ces due diligences

fournisseurs stratégiques et des clients majeurs de Waga Energy. Enfin, les dossiers des nouveaux
projets soumisau Comit ® st r at ®gi g u e coattennenbuaenagadyse eompliartce incluant si
besoin une due diligence en matiére de corruption, infractions environnementales, fraude ou pratiques
anticoncurrentielles des partenaires commerciaux impliqués dans le projet.

Relation et satisfaction client

Les équipes de développement, projets, exploitation et administration des ventes sont en contact
quotidien avec les clients, exploitants de sites de stockage, dés la phase de développement du projet
jusqud” son exploitation/ maintenance.

Depuis 2024, Waga Energy méne des entretiens annuels avec ses clients afin de leur présenter le bilan

annuel d'exploitation de la WAGABOX® i nst al | ®e sur | eur -wusestdexpligbeo bj ect i f
les performances de I'unité au cours de l'année écoulée, de définir les objectifs de production pour

I'année a venir et de discuter de tous les sujets liés a l'interface entre I''SDND (Installation de Stockage

de Déchets Non Dangereux) du client et la WAGABOX®.

Les clients apprécient la qualité des prestations et du suivi du Groupe, dans le cadre de relations long-
terme, les projets étant développés sur des durées allant de 10 a 20 ans. Les principaux acteurs du
marché francais de gestion des déchets ont confié plusieurs projets au Groupe et continuent de lui faire
confiance depuis 2017.

Indicateurs sur les incidents de corruption

2023 2024 2025
Nombre de condamnations pour violation des lois anti-corruption 0 0 0
Montant des amendes pour violation des lois anti-corruption 0 0 0

Indicateur sur les alertes

2024 2025

Nombre dbéalertes externes via |le P 0 0 0
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Indicateurs sur les activités de lobbying

Le Groupe nba pas dobdact i vi il &hédech dds adsduigtions et organismesa nt qu e
qui défendent les intéréts de la filiere biométhane.

Indicateurs sur les pratiques de paiement

Données France 2023 2024 2025

Nombre moyen de jours pour payer la facture a partir de la date a laquelle
o - . A . 23 33 42
le délai de paiement contractuel ou Iégal commence a étre calculé

12.7 Taxonomie verte européenne

12.7.1 Contexte réglementaire

Dans | e cadre du pacte vert pour | 6Eur ope, | 6Uni on
construire un écosystéme de finance durable. Ainsi, le Réglement européen 2020/852 du 18 juin 2020,

dit « Taxonomie verte européenne » établit un systtme de clas si fi cati on ddbéactivit®s
consi d®r ®e s c omme durabl es sur I e pl an environneme
Europ®enne, permet dodéidentifier |l es activit®s ®conomi
carbone et établit de ce fait une base comparable entre les entreprises. Ce Réglement définit six

objectifs environnementaux :

1. Léatt ®nuation du changement climatique

2. Lébadaptation au changement <climatique

3. Loutilisation durable et | a protection des ressou
4. Latransition vers une économie circulaire

5. Laprévention et la réduction de la pollution

6. La protection et la restauration de la biodiversité et des écosystemes

Le Reglement, a travers ses Actes Délégués, établit des critéres scientifiques, ambitieux et transparents

per mettant déo®valuer la contribution dbéune activit®
principales sont définies :

i1 Eligibilité :
Une activité éligible est une activité listée dans les Actes Délégués pour laquelle des critéres techniques
ont ®t ® d®finis. A ce jour, il sbdagit dbéactivit®s ¢ p
aux objectifs environnementaux. Ai nsi , une activit® ®|ligible au titr
climatique & ou ¢ dbéadaptation au changement <cl i matiq

annexes | et Il du Réglement Délégué Climat (UE) 2021/2139 de la Taxonomie.31

1 Alignement :

Une activité alignée est une activité éligible qui contribue substantiellement a un objectif
environnemental selon des critéres techniques fixés pour chaque objectif environnemental, qui ne cause
pas de préjudice important aux autres objectifs environnementaux, et qui respecte des critéres de
garanties minimales.

3% source : https://eur-lex.europa.eu/legal-content/FR/TXT/PDF/?uri=CELEX:32021R2139
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1 Application a Waga Energy

Au titre du Reéglement Délégué (UE) 2021/2178 du 6 juillet 2021, modifié par un acte délégué de la
Commission européenne du 4 juillet 2025, les entreprises concernées par les seuils de conformité sont

tenues de publier | a part de |l eur chiffre doéaffaires
d®penses doéexploitation (OpEx) associ®es ~ |l eurs acti
I'l est " noter que | e Groupe nbdatteint pas |l es seuils

Taxonomie. Les informations incluses dans ce rapport sont partielles et fournies sur une base volontaire
dans un objectif de transparence vis-a-vis des partenaires de Waga Energy.

T R®sultats do®ligibilit® des activit®s de Waga Ene
Léanalyse de |1 6®ligibilit® des act i \whican@duauxdrésultsdisa ga Ener
suivants :

1272 Chiffre doéaffaires

La premiére étape consiste a identifier l'activité de la classification taxonomique qui correspond le mieux
a celle du Groupe.

Lé6int®gralit® du chiffre doéaffaires dISDNDB(Irstallptien pr ovi e
de Stockage de Déchets Non Dangereux) ou de la vente, exploitation et maintenance des WAGABOX®.
Les WAGABOX® sont installées sur des décharges en activité commerciale.

Ai nsi , B5.10 & Captageiet ulisation de gaz de décharge3? décrite comme «L 6i nst al |l ati on
| 6exploitation déinfrastructures de captage et doéut il
des unit ®s d®f i ni ti vement d®saffect ®es au moyen doi
compl ®ment aires et dpemign ou@mEeas tanésafeciations de éaldéciame ou de

| Guwd t&®& ® retenue comme | a plus ad®quate au vu de | dac
du chiffre déaffaires de Waga Energy ressort comme ®I

Il est a noter toutefois que les ISDND sur lesquelles sont installées les WAGABOX® sont toujours en
activit® et/ ou disposent de <casiers non encore scel
indi ff®renci ® qubdil provienne d6él SDND en activit® cor
d®montr® dans | 6®t ude r8UER, VenliarttWagadnetgy anéalisBeparfE€ube

Strategy Consultants.®3, Ai nsi, Waga Energy a adopt® une approche
indi ff®r emment dans son analyse | d6activit® provenant
approche a été validée par la Direction Générale des Entreprises en 2024.

Valeur brute éligible
(en MuQ)
59,6 M U

59,6 MU 100 %

0 M 0%

Part relative éligible
(en %)

Total issu des comptes consolidés (2025)
Chiffre doaff8ires ®igible (
Chiffre doéaffai®bes non ®I i gib

32 Source : https://eur-lex.europa.eu/legal-content/FR/TXT/PDF/?uri=CELEX:32021R2139
3% Une étude conjointement menée par SUEZ, Veolia et Waga Energy et réalisée par ECube Strategy Consultants propose des
recommandations a l'intention des exploitants de sites de stockage des déchets (ISDND) et des décideurs politiques. L'objectif
est de poursuivre I'ambition visant a garantir et renforcer la contribution des ISDND aux objectifs de production de biométhane
de I'Union européenne, tout en minimisant l'impact sur I'environnement.
https://waga-energy.com/en/ecube-study/
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12.7.3 CapEx

En 2025, 99% des CapEx analysés sont éligibles. Ceux-ci concernent exclusivement les dépenses
déinvesti ssement P.i Geess aCiaxp BMMA GABNOX®I| i gi bl es regroupen
déinvesti ssements non directement | i®es ° | dactivit®

Valeur brute éligible Part relative éligible
(en MuU) (en %)
Total issu des comptes consolidés (2025) 118,2 MU

CapEx éligibles (2025) 116,8 MU 99 %

CapEx non éligibles (2025) 1,4Mu 1%

12.7.4 OpEX

LesOpEx®| i gi bl es repr®sentent une part non mat®rielle d

Waga Energy.

176



@WQGG@D@I’G\/ Document doEnUneegsel2025 e ment

13.0RGANES DOADMI NI STRATI ON ET DE DI RECTI ON

131 I nformations concernant |l e conseil do6admi
13.1.1 Consei |l déadministration

Letableaucirdessous pr ®sente | a composi aui3db0B/226 airsiquedesi | dbad
mandats des membres du consei l déadministration de | a

_ o _ _ Participation a des
Expérience Position au sein du conseil comités de conseil

Informations
personnelles

Nationalité
Nombre

db actions
Nombre de
mandats dans
des sociétés
cotées
Indépendance
Date initiale de
nomination
Echéance du
Ancienneté au

Luc Rémont 56 | H FR 1 Non | 29 AG de 0 Comité des
Président du janvier | 2027 nominations et
Conseil 2026@ | statuant des
déadmi ni st sur rémunérations
| 6exer o
clos le Comite
31/12/2026 stratégique et
déengagem
Mathieu Lefebvre 44 |H | FR @ 1 Non | 16 AG de 10 ans
Directeur Général @ janvier | 2027
2015 statuant
sur
| 6exer
clos le
31/12/2026
Guenaél Prince 44 |H | FR @ 1 Non | 16 AG de 10 ans
Administrateur janvier | 2027
2015 statuant
sur
| 6exer
clos le
31/12/2026
Patrick Jaslowitzer 39 |H | FR @ 1 Non | 17 AG de 0 Comit® dob
Administrateur septem | 2027
bre statuant
2025 @ | sur
| 6exer
clos le
31/12/2026
Noura Loukil 32 | F | FR @ 1 Non | 17 AG de 0 Comit® dob
Administratrice septem | 2027 »
bre statuant Comite RSE
2025 ®) | sur
| 6exer
clos le
31/12/2026

177



@WGGG@D@I’G\/ Document doEnUnegsel225 e ment

; " : : Participation a des
Expérience Position au sein du conseil comités de conseil

Informations
personnelles

Nationalité
Nombre

db actions
Nombre de
mandats dans
des sociétés
cotées
Indépendance
Date initiale de
nomination
Echéance du
Ancienneté au

Philippe Delpech 63 |H | FR 1 Non | 17 AG de 0
Administrateur septem | 2027
bre statuant
2025 © | sur
| 6exer
clos le
31/12/2026
Neil H. Smith 61 | H | US @ 2 Non | 29 AG de 0 Comité stratégique
Administrateur janvier | 2027 et dobébengag
2026 () | statuant
sur
| 6exer
clos le
31/12/2026
Anne Lapierre 56 | F | FR @ 1 Oui | AGdu | AGde 4 ans Comité des
Administratrice 8 2027 nominations et des
Indépendante octobre | statuant rémunérations
2021 sur o
| 6exer Comité RSE
clos le
31/12/2026
Anne de Bagneux 5 | F | FR @ 1 Oui | AGdu | AGde lan Comité stratégique
Administratrice 27 juin | 2027 et dobébengag
indépendante 2024 statuant -
sur Comité RSE
| 6exer
clos le
31/12/2026
Mai de la 51 | F | FR @ 1 Oui | 29 AG de 0 Comit® doa
Rochefordiére janvier 2027 o
Administratrice 2026 ® | statuant Comité de
indépendante sur nominations et des
Molecer rémunérations
clos le
31/12/2026

(1) A la date du présent Document d'Enregistrement Universel, aucun membre du Conseil d'administration ne
détient directement d'actions de la Société. Il est toutefois précisé que Mathieu Lefebvre et Guénaél Prince
sont actionnaires de Waga Energy Holding (anciennement dénommée Box TopCo), société qui détient
l'intégralité du capital de Waga Energy Services (anciennement dénommée Box BidCo), elle-méme actionnaire
majoritaire de la Société (voir Section 17 « Principaux actionnaires » du présent Document d'Enregistrement
Universel). A ce titre, Mathieu Lefebvre et Guénaél Prince détiennent une participation indirecte dans le capital
de Waga Energy. Par ailleurs, les administrateurs Patrick Jaslowitzer, Neil H. Smith, Luc Rémont, Noura Loukil
et Philippe Delpech ont été cooptés par le Conseil d'administration sur proposition d'EQT, qui détient la majorité
du capital de Waga Energy Holding.

(2) Lors de sa réunion du 29 janvier 2026, le Conseil d'administration a coopté Luc Rémont en qualité
d'administrateur et I*a nomm® pr®sident du Conseil
démissionnaire de ses fonctions d'administrateur et de président avec effet a cette méme date.

(3) A lasuite de la démission de Mathieu Lefebvre de ses fonctions de président du Conseil d'administration le 17
septembre 2025, Asis Echaniz a été coopté administrateur sur proposition d'EQT et nommé président du
Conseil d'administration & compter du 18 septembre 2025. Il a exercé cette fonction jusqu'au 29 janvier 2026.
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(4) Lors de sa réunion du 17 septembre 2025, le Conseil d'administration a coopté Patrick Jaslowitzer en qualité
d'administrateur, en remplacement de la société Air Liquide Investissements d'Avenir et de Démonstration
(« ALIAD »), démissionnaire de son mandat d'administrateur avec effet & cette méme date.

(5) Lors de sa réunion du 17 septembre 2025, le Conseil d'administration a coopté Noura Loukil en qualité
d'administratrice, en remplacement de la société Noria Invest Srl, démissionnaire de son mandat
d'administrateur avec effet a cette méme date.

(6) Lors de sa réunion du 17 septembre 2025, le Conseil d'administration a coopté Philippe Delpech en qualité
d'administrateur, en remplacement de Christilla de Moustier, démissionnaire de son mandat d'administratrice
avec effet a cette méme date.

(7) Lors de sa réunion du 29 janvier 2026, le Conseil d'administration a coopté Neil H. Smith en qualité
d'administrateur, en remplacement de Sara Huda, démissionnaire de son mandat d'administratrice avec effet
a cette méme date. Sara Huda avait elle-méme été cooptée par le Conseil d'administration le 17 septembre
2025, en remplacement déAnna Creti, et a exerc® son mand
janvier 2026.

(8) Lors de sa réunion du 29 janvier 2026, le Conseil d'administration a coopté Mai de La Rochefordiére en qualité
d'administratrice, en remplacement de Dominique Gruson, démissionnaire de son mandat d'administrateur
avec effet a cette méme date.

Le tableau suivant r®sume | es changements intervenus
et de ses comités spécialisés et les nominations qui seront soumises en conséquence a une ratification
par la prochaine AG (situation arrétée le 31/03/2026) :

Départs Nominations / Cooptations(1)
17 septembre Starquest (représentée par Arnaud Asis Echaniz
2025 Delattre) Patrick Jaslowitzer
ALIAD (représentée par Bertrand Noura Loukil
Barraud) Sara Huda
Noria Invest Philippe Delpech
Anna Creti Girish Sankar (censeur)

Christilla de Moustier
Tertium Invest (représentée par Stéphane
Assuied) (censeur)

29 janvier 2026 Asis Echaniz Luc Rémont
Sara Huda Neil H. Smith
Dominique Gruson Mai de la Rochefordiere
Girish Sankar (censeur) Asis Echaniz (censeur)

Vikram Dhawan (censeur)

(1) Les nominations et cooptations intervenues le 17 septembre 2025 ainsi que le 29 janvier 2026 seront soumises
a la ratification de I'AG des actionnaires de la Société appelée a statuer sur les comptes de I'exercice clos le 31
décembre 2025.
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Profil, exp®rience et expertise des membres du consei

Figurentcidessous | e profil, | 6exp®rience et | dexpertise d

Nom : Luc Rémont

Résumé des principaux Technologies de décarbonation, électricité, numérique
domai nes dbéexper
déexp®rience

Principales activités exercées
hors de la société :

Mandats en cours : Pr®sident du Conseil doAdmi ni strat

Administrateur

ANV ET BTNl w il SHe LI IS Membre du Conseil de Surveillance de Waga Energy Holding
sociétés du Groupe

NV ENETERS R0 iR LA Pr ®s i dent ddédhonneur dOEDF
sociétés extérieures au Groupe :

(sociétés cotées francaises, Administrateur de Groupe REEL

sociétés non cotées frangaises,

sociétés cotées étrangéres, Censeur de Technip Energy

Sociétés non cotées étrangeres)

Président Directeur Générald 6 ED F

Mandats ayant expiré au cours ) o ) _
des cing derniéres années Directeur Général Adjoint de Schneider Electric

Diplémé de I'Ecole Polytechnique et de TENSTA Paris, Luc Rémont débute sa carriére en 1993 en tant
qu'ingénieur a la Délégation Générale pour I'Armement (DGA), ou il travaille au développement de
satellites d'observation de la Terre. De 1996 a 2007, il occupe différents postes au ministére de
I'Economie, des Finances et de I'Industrie, supervisant notamment les relations avec les institutions
financiéres internationales et les entreprises publiques. Il occupe des fonctions de conseiller technique
puis de directeur de cabinet adjoint des ministres de 2002 a 2007. En 2007, Luc Rémont rejoint le
secteur privé chez Merrill Lynch, avant de devenir Directeur Général France et Managing Director de
Bank of America Merrill Lynch en France en 2009. En 2014, il prend la présidence de Schneider Electric
France, puis est nommé Directeur Général adjoint en charge des Opérations internationales en 2017.
En novembre 2022, Luc Rémont est nommeé président-Directeur Général d'EDF, leader mondial de
I'électricité bas carbone. Pendant deux ans et demi a la téte du groupe, il pilote le redressement
opérationnel et financier d'EDF dans le contexte de la crise énergétique européenne. Aprés avoir quitté
EDF a la fin de son mandat en mai 2025, il développe des activités dans les domaines des technologies
de décarbonation, de I'électricité et du numérique.
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Nom : Mathieu LEFEBVRE

Directeur Général

Résumé des principaux
domai nes dobex
déexp®rience

Principales activités exercée
hors de la société :

Mandats en cours :

b Mandats et
sociétés du Groupe

per

S

f

f on

b Mandats et

sociétés extérieures au Groupe :

(sociétés cotées frangaises,
sociétés non cotées frangais
Sociétés cotées étrangeres,

es,

sociétés non cotées étrangeres)

Document doEnUneasel2025 e ment

Expertise dans le développement technologique et de marchés dans le
domai ne des ®nergi es renouvel abl e
ingénieur

Directeur Général de Waga Energy

Administrateur de Waga Energy

Représentant légal de Waga Energy, Société directrice générale de SAS
SOFIWAGA 1

Représentant lIégal de Waga Energy, Société présidente de Waga Assets
SAS, SP Waga 1 SAS, Waga Assets 2 SAS, Wagarena SAS, Waga Assets
3 SAS, Waga Clean Energy Supply SAS, Waga Assets Vehicule 25 SAS

Président de Holweb SAS

Administrateur de Waga Energy Espana (filiale espagnole de la Société)
Administrateur de Waga Energy Brasil (filiale brésilienne de la Société)
Président de Waga Energy Holding

Membre du Conseil de Surveillance de Waga Energy Holding

Fonctions salariées au sein de Waga Energy en qualité de directeur produit
(contrat de travail)

N/A

Mandats ayant expiré au cours

des cing dernieres années

Mathieu Lefebvre, est

Pr®si dent du conseil déadmini strat

Administrateur de Waga Energy Inc (filiale américaine de la Société)

dipltm® de | 6®col e Centrale Mar mei

construit son expertise unique sur le secteur du biométhane et le développement de projets gaziers au
sein do6Air Liquide en commen-ant en 2004 en tant

|l es clTurs de
fonctions de

| 6hydrog ne

pil e

responsable produit doéAir Liquide
de la vente des épurateurs de biogaz par membrane, de 2010 & 2013 puis celles de responsable marché
biogaz de 2013 a 2015. Fort de cette expérience réussie dans le milieu des énergies renouvelables, de

et

pui s du dodréé iq Sarieté di 2015 doatul est aetfiebenent e

Directeur Général. Mathieu Lefebvre est membre permanent du groupe de travail national sur le

biométhane depuis 2009.
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Nom : Guenaél PRINCE

Résumé des principaux Spécialiste en génie des procédés, particulierement dans les procédés de
o Mol NN ICRSRG RO NCIV'@ -l séparation des gaz (adsorption, distillation, filtration par membranes) et les
déexp®rience procédés cryogéniques (cycles de production de froid). Management de
projet, d®vel oppépurationdessnitpsMAGCABOX®s d

Management des organisations, stratégie, déploiement et gestion de
filiales, finance de projet.

Principales activités exercées -
hors de la société :

Mandats en cours : Administrateur

1=V =W N6 BB SRR B ol CTO salarié a temps plein de la société Waga Energy Inc. (filiale US)
sociétés du Groupe
CEO de la société Waga Energy Inc. (filiale US).

Membre du Conseil de Surveillance de Waga Energy Holding

b Mandats et f orj
sociétés extérieures au Groupe :
(sociétés cotées frangaises,

sociétés non cotées francgaises,
sociétés cotées étrangeres,

Sociétés non cotées étrangeres)

Mandats ayant expiré au cours Mandat de Directeur Généralau sei n do6oHol web SAS
des cing derniéres années

Guénaél Prince, est di pl*m® des Arts et M®t i ers ParisTech ¢
School). Il a travaillé sur la regazéification du terminal LNG de Fos pour Sofregaz avant de rejoindre Air

Liquide en génie des procédés ou il était en charge du développement de procédés de cryogénie et de

gestion des produits dans | a |liqu®faction déh®lium. |
des Entreprises de | 61 AE de Grenobl e.
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Nom : Patrick Jaslowitzer

Résumé des principaux Private equity infrastructure
domai nes dbexper
déexp®rience

Principales activités exercées Partner chez EQT Partners dans la branche Infrastructure
hors de la société :

Mandats en cours : Administrateur

Y ERETERCR i NS Membre du Conseil de Surveillance de Waga Energy Holding
sociétés du Groupe

Y ET BTN R ol )R Il s Membre du Comité de Surveillance de la SAUR
sociétés extérieures au Groupe :

(sociétés cotées francaises, Membre du Comité de Surveillance de Trescal
sociétés non cotées frangaises,

sociétés cotées étrangeres,

Sociétés non cotées étrangeres)

Mandats ayant expiré au cours
des cing derniéres années

Patrick Jaslowitzer est Managing Director chez EQT Partners. | | a rejoint | 6entrepris
actuell ement responsable dOEQT I nfrastructure France
approfondi e, not amment dans | es domaines de | denviro

participé a des investissements majeurs, notamment dans Saur, société mondiale de services dans le
domaine de l'eau ; Trescal, le plus grand propriétaire et opérateur indépendant de laboratoires

d6®t al onnage au niveau mondi al et déamainerhrece des e | eade
conteneurs et palettes aéronautiques (ULDs). Avant de rejoindre EQT, Patrick a travaillé chez McKinsey

en tant que consultant. Patrick est t-Univerditi Marbergd 5un do
ddéun master eenntemmat ¢ onal de HEC Pari s, ainsi gue d

affaires de la Ludwig-Maximilians Universitat Minchen.
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Nom : Noura Loukil

Résumé des principaux Private equity infrastructure
domai nes dbexper
déexp®rience

Principales activités exercées Vice-Présidente chez EQT Partners dans la branche Infrastructure
hors de la société :

Mandats en cours : Administratrice

Y ERETERCR i NS Membre du Conseil de Surveillance de Waga Energy Holding
sociétés du Groupe

Y ET BTN R o il e N i  Comité de surveillance de SAUR (Observatrice)
sociétés extérieures au Groupe :

(sociétés cotées francaises,

sociétés non cotées frangaises,

sociétés cotées étrangeres,

Sociétés non cotées étrangeres)

Mandats ayant expiré au cours
des cing derniéres années

Noura Loukil a rejoint EQT Partners en avril 2022 au sein de I'équipe Infrastructure, ou elle se concentre
sur l'origination et I'exécution de transactions dans le secteur de I'énergie et de I'environnement, avec
un focus particulier sur les opportunités liées a la transition énergétique. Elle est membre de I'équipe de
gestion d'actifs et siege en tant que censeur au conseil d'administration de Saur, société mondiale de
services dans le domaine de I'eau. Avant de rejoindre EQT, Noura était M&A Associate chez Lazard a
Paris. Elle est titulaire d'un master en finance d'entreprise et banque de 'EDHEC Business School.

184



@WGGG@H@I’G\/ Document doEnUneegsel2025 e ment

Nom : Philippe Delpech

Résumé des principaux Gestion des affaires commerciales, expertise commerciale USA, ingénierie,
NN NI NCRSNGRONCR'E NN f abr i cati on, services, distributio
déexp®rience

Principales activités exercées Président Directeur Général de Sonepar
hors de la société :

Mandats en cours : Administrateur

Y ERETERCR i NS Membre du Conseil de Surveillance de Waga Energy Holding
sociétés du Groupe

2 Mandats et fonctions dans les [RSJEEEER RN

sociétés extérieures au Groupe : 1 Trescal (France)

(sociétés cotées frangaises, 1  Thyssen Krup Elevator (Allemagne)
sociétés non cotées frangaises, 1 Copeland (USA)

SOcCiétés cotées étrangeres,

Sociétés non cotées étrangeres)

Administrateur a la SAUR

Mandats ayant expiré au cours
des cing derniéres années

Philippe Delpech a ét¢é nommé PDG de Sonepar en septembre 2017. Avant de rejoindre Sonepar, il a
travaillé pendant 17 ans pour United Technologies Group, une société du Dow Jones leader mondial
dans les secteurs du batiment et de I'aérospatiale, qui comprend Otis, Carrier, Pratt & Whitney et UTC
Aerospace. Avant de rejoindre Sonepar, il occupait le poste de président monde d'Otis Elevator
Company, basé aux Etats-Unis. Il était membre du comité exécutif d'UTC et dirigeant d'UTC. Philippe a
débuté sa carriere chez ABB et Danfoss, ou il a occupé divers postes de direction dans les domaines
de la vente, du marketing et des opérations. Il a rejoint UTC en novembre 2000 en tant que vice-
président des activités de Carrier en Europe, au Moyen-Orient et en Afrique. Il a dirigé des activités
liées au batiment, notamment Toshiba Carrier Air Conditioning, Carrier Asia Pacific, Carrier et UTC Fire
& Security pour la région EMEA et I'Asie-Pacifique. Au cours de sa carriére chez United Technologies,
Philippe a occupé des postes aux Etats-Unis, en France, au Japon, en Chine et en Belgique. Philippe
est diplébmé de I'ENIT en France, titulaire d'un dipléme de premier cycle de I'INSEAD Asia Campus et
d'un MBA de I'ESCP Europe Campus Paris. Il est également dipldomé de la Darden School of Business
de I'Université de Virginie (Etats-Unis).
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Nom : Neil H. Smith

Résumé des principaux Entreprises internationales a forte croissance, dans les secteurs de
RN NN NS | O ®ner gi e, des ®n e deg ipmducteurse indépendants g
doexp®rience d 6 ®n eetdgsi indrastructures

Principales activités exercées Membre de Consei |l esediddaddisoi ni strati o
hors de la société :

Mandats en cours : Administrateur

Y ERETERCR i NS Membre du Conseil de Surveillance de Waga Energy Holding
sociétés du Groupe

NV ET TR ol aRe LR o Président de Capital Power TSX (société cotée)

sociétés extérieures au Groupe :
(sociétés cotées francaises, Pr®sident du Consei |l addRendwableEnergyr at

sociétés non cotées frangaises, ) )
sociétés cotées étrangéres, Senior advisor chez OMERS

sociétés non cotées étrangeres)

Directeur Général de Vanguard Renewables

Mandats ayant expiré au cours
des cing derniéres années

Nei l H. Smith est un dirigeant de premier pl an, fo
d®vel oppement intthaionblesé prfiosregese cr oi ssance, dans | es sec
énergies renouvelables et des infrastructures. Plus récemment, il a occupé le poste de Directeur
Général de Vanguard Renewables, un développeur nord-américain de premier plan spécialisé dans la
valorisation des déchets organiques en gaz naturel renouvelable (GNR) et en fertilisants bas carbone.

Auparavant, en tant que membre fondateur et Directeur Générald 6 | nt er Ge n, l nc. , M. S mi
financement, l a constr uct uilemondil repr&entam plus detlariliacdes ddun p
de dollars déinvestissements, couvrant plus de 20 GW

des infrastructures critiques. Administrateur expérimenté, il est actuellement président du conseil
d 6 midistration de Leeward Energy et administrateur de Capital Power (TSE : CPX), aprés avoir siégé
précédemment aux conseils de PJM Interconnection et de The Wood Group PLC (LSE : WG). Son
parcours allie une expertise opérationnelle approfondie dans le gaz naturel renouvelable & une solide
expérience dans le développement de projets internationaux de grande envergure.
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Nom : Anne LAPIERRE
Administrat rice indépendant e

Résumé des principaux Expertise dans le développement de projets liés aux infrastructures et aux
oMo NN CRERG G RC'@ N énergies tant conventionnelles que renouvelables.
déexp®rience

Principales activités exercées Avocat Associée du Cabinet Bracewell AARPI
hors de la société :

Mandats en cours : Administratrice indépendante

2 Mandats et fonctions dans les  [NIZA
sociétés du Groupe

SV EN BTN Rl cRe R Membre du comité stratégique de la Fondation de Bertrand Piccard Solar
sociétés extérieures au Groupe :  [ILYSENeCToVISR2A0NRS

(sociétés cotées francaises,
sociétés non cotées francaises, Membre du conseil d'administration du fonds de dotation Restore

SOcCiétés cotées étrangeres,
Sociétés non cotées étrangeres)

2019 administrateur ind®pendant de

Mandats ayant expiré au cours du mandat)

des cing derniéres années
2008 " 2020 administrateur pendant

Eolienne en charge de défendre les intéréts de la filiere en France
Membre du conseil de surveillance de Norton Rose Fulbright 2013 & 2018

Membre du comité exécutif Norton Rose Fulbright de 2018 a 2024

Anne Lapierre est avocate e t experte r®put ®e dAnnemapiertehc@ncedtre sal 6 ®ner g |

pratique sur le développement de projets liés aux infrastructures et aux énergies tant conventionnelles

gue renouvelables. Au cours de sa carriére, Anne a accompagné ses clients sur de nombreux projets

innovants et inédits en France, au Maghreb et en Afrique francophone. Elle a notamment développé

une expertise particulierement pointue dans le domaine des énergies solaires et éoliennes, conseillant

aussi bien des promoteurs etdesindustr i el s que des banques ouAwrde fonds
rejoindre |l e cabinet Bracewel |, Anne a exerc® duran
international ou elle a dirigé la pratique énergie mondiale et a codirigé le bureau de Casablanca.
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Nom : Anne DE BAGNEUX

Administratrice indépendante

Résumé des principaux Environnement, mobilité et énergie
domai nes dbexper
déexp®rience

Principales activités exercées Directrice Développement du Groupe GreenYellow
hors de la société :

Mandats en cours : Administratrice indépendante

2 Mandats et fonctions dans les  [NIZA
sociétés du Groupe

RV ERGETRER i RSN Présidente de la société ADB Consult&Invest
sociétés extérieures au Groupe :

(sociétés cotées francaises,

sociétés non cotées frangaises,

sociétés cotées étrangeres,

Sociétés non cotées étrangeres)

Mandats ayant expiré au cours -
des cing derniéres années

Anne de Bagneux a exerc® des fonctions de dirigeant ¢
mobilit® et Eldestauduhue Dirgciriee.Développement du Groupe GreenYellow. Elle

®t ai t | us ¢Peesidentd de la so@iddé2ABtargaz, ou elle a développé la politique RSE et a publié

le premier rapport RSE de la société. Auparavant, elle a été directrice-générale adjointe de Transdev

France, puis directrice de la stratégie et de la transformation du Groupe Transdev, membre du Comex.

Elle a travaillé les vingt premiéres années de son parcours professionnel dans le secteur de

| 6environnement (eau, d®chets), not amment (&Eheeaz Veol i
obtenu le Certificat Administrateur de Sciences-Po IFA.
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Nom : Mai de La Roch efordiere
Administratrice indépendante

Résumé des principaux Finance, stratégie et gouvernance
domai nes dbexper
déexp®rience

Principales activités exercées Pr®sidente d6AXSI A (conseil en fin

hors de la société : . . o .
Senior Advisor chez Associés en Gouvernance (conseil en gouvernance et

accompagnement ddéentreprises famil

Mandats en cours : Administratrice indépendante

2 Mandats et fonctions dans les
sociétés du Groupe

Y ET e VN B ol plei o gcRe -l Pr ®si dent e dO6AXSI A SAS

sociétés extérieures au Groupe :
(sociétés cotées francaises,
sociétés non cotées francaises, Censeure chez GLC Family

Sociétés cotées étrangeres,

LI RN RO SR =) Senior Advisor chez Associés en gouvernance

Censeure chez Entreprise Générale Léon Grosse SA

Administratrice Orange Business Services, Administratrice et Présidente du

Mandats ayant expiré au cours Comit® dob6éAudi't NowCP, Pr ®si dent e
des cing derniéres années Orange Capital Management, Administratrice et Directrice Générale
Déléguée Orange Digital Investment, Administratrice Orange Participations,
Présidente et membre Ecomobility Ventures, Administratrice Sofrecom,
Admini stratrice et comit® dbdaudi't

Mapu de La Rochefordi re exerce une activit® ddédadmini
strat ®gi e et gouvernance. EIl | e di spose de 30 ans (
principalement au sein du groupe Orange, ou elle a occupé des postes de direction. Ses responsabilités
ont notamment couvert le développement international, le financement des filiales et des opérations de

M& A, |l es relations investisseur s, l a direction finan
investisseme nt . Elle a exerc®, en France et - |l i nternatio
soci ® ®s de tailles et de secteurs vari ®s, avec une

notamment dans les télécommunications, les services financiers, le conseil, la santé et le capital-
investissement.
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Sont présentés ci-apres le profil, I'expérience et I'expertise des administrateurs dont le mandat a pris fin
au cours de l'exercice 2025 ou postérieurement a la cléture, et dont la cooptation sera soumise a
ratification lors de la prochaine AG des actionnaires de la Société :

Nom : Asis Echaniz
Ancien administrateur et Pr®si dent du

Résumé des principaux Partner chez EQT Partners: Responsabl e de I
RN NN NCRNGRGNCRENCN]d i nfrastructures de transition ®ner

déexp®rience

Principales activités exercées Partner chez EQT Partners
hors de la société :

Mandats en cours :

Y EN e IR R oo Ul Censeur au Conseil déoadmini stratio
sociétés du Groupe

Y R ETERCR ol i O RN S Membre du conseil d'administration de Ju:niz Energy (Allemagne)

sociétés extérieures au Groupe :
(sociétés cotées frangaises,

sociétés non cotées francaises,
SOcCiétés cotées étrangeres,
Sociétés non cotées étrangeres)

Ancien administrateur et Pr ®si dent

Mandats ayant expiré au cours Energy SA

des cing dernieres années ; _ ) _
Ancien membre et Président du Conseil de Surveillance de Waga Energy

Holding
Ancien membre du conseil déadmini s
Anci en me mbr e du consei l doéadmi n
(Espagne)

Ancien censeur au conseil déadmi ni

Asis Echaniz est Associé chez EQT Partners. Il a rejoint EQT en 2017 pour diriger I'expansion de la
plateforme ibérique et a été nommé Associé en 2020. Il est actuellement directeur pour I'Espagne et
directeur d'EQT Transition Infrastructure Europe. Asis possede une vaste expertise sectorielle, avec un
focus particulier sur les secteurs de I'énergie et de I'environnement, ainsi que du transport et de la
logistique. Il a participé a des investissements clés, notamment Zelestra (anciennement Solarpack),
société internationale d'énergie renouvelable, Saur, fournisseur mondial de services liés a l'eau, et
Ju:niz Energy, un développeur établi sur le marché allemand en pleine croissance des systémes de
stockage d'énergie par batterie (BESS). Auparavant, il a dirigé les efforts d'EQT dans le secteur
européen des transports et de la logistique. Avant de rejoindre EQT, Asis a travaillé chez KKR au sein
des équipes Private Equity et Infrastructure, aprés avoir occupé des postes chez J.P. Morgan dans le
domaine de la banque d'investissement et chez Arthur D. Little en tant que consultant. Il est titulaire
d'un MBA de la Stern School of Business de l'université de New York et de la London Business School
(bourse Rafael del Pino), ainsi que d'une licence en génie industriel de I'NCAIl Universidad Pontificia de
Comillas.
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Nom : Sara Huda
Ancienne administratrice

Résumé des principaux Expérience étendue en capital-investissement, actifs réels et gestion de
(o Mol NN ICRSRG RO NCIV'@ -l patrimoine privé. Solide expertise en opérations de fonds, questions
déexp®rience réglementaires, structuration et gouvernance, avec une expérience dans la
direction de grandes équipes internationales et la supervision de
pl ateformes doAl FM.

Principales activités exercées Managing Director and Gl obal He ad
hors de la société : Partners

Mandats en cours : Aucun

2 Mandats et fonctions dans les
sociétés du Groupe

ER e iy Vembre du conseil déadmini stration
I G N CERUNE o0 =% du fonds EQT Nexus Fund SICAV

(sociétés cotées francaises,
sociétés non cotées francaises,
Sociétés cotées étrangeres,
Sociétés non cotées étrangeres)

Membre du consei l déadministration
Fund Industry (ALFI)

Ancienne administratrice de Waga Energy SA
Mandats ayant expiré au cours
des cing derniéres années Ancienne membre du Conseil de Surveillance de Waga Energy Holding
Ancienne Pr®sidente du conseil dba
Carlyle Investment Management Europe S.a r.l. (AIFM)

Anci enne membre du conseil ddéadmin
Luxembourg Private Equity Association (LPEA)

Sara Huda est Managing Director et responsable des services d'investissement chez EQT. Elle est
également membre du conseil d'administration d'EQT Fund Management Sarl, la société de gestion
agréée d'EQT. Avant de rejoindre EQT, Sara était responsable du Luxembourg chez Carlyle Group, ou
elle supervisait les structures d'investissement européennes de Carlyle et son gestionnaire de fonds
d'investissement agréé. Sara a également été conseillére fiscale en matiére de transactions et de fonds
chez PwC pendant 12 ans, travaillant en Australie, & New York et au Luxembourg. Sara siége
actuellement au conseil d'administration de I'Association luxembourgeoise des fonds, le principal
organisme professionnel des gestionnaires d'actifs au Luxembourg. Elle est avocate agréée en Australie
et titulaire d'une licence en droit (avec mention) et d'une licence en finance appliquée de l'université
Macquarie de Sydney.

Nationalit® des membres du conseil déadmini stration

Les membres du conseil ddéadmini stration skK.NeilHt ous de
Smith, de nationalité américaine.

Censeurs

Conf or mPment aux stipul atiloemsCarmres didlar d adeédigné lcts8le tdreast isd ra
sa réunion du 29 janvier 2026, Asis Echaniz et Vikram Dhawan en tant que censeurs, sous réserve de

la ratification de ces nominations par la prochaine AG des actionnaires de la Société. Au cours de

I'exercice 2025, Girish Sankar avait été désigné censeur par le Conseil d'administration le 17 septembre

2025, sous réserve de la ratification de cette nomination par I'AG des actionnaires, et a démissionné de

ses fonctions le 29 janvier 2026.
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Le censeur, personne physi gque AGurdinare ca directemenepartle °t r e n.
conseil déadministration, sous 1 ®ser veAGdlleestnommé f i cat i c
pour une dur ®e de trois ( 3)AGandinaifecdss agtionpaires ayant dtaiu@ =~ | 61 s
sur |l es comptes de | b6exercice ®coul ® et peut °tre ro¢
conseil déadministration ou son pr®sident soumet, p oL
cons ei | déadministration et prend part aux d®l i b®rati
toutefois | eur absence puisse affecter la validit® ¢

t
rémunérer les censeurs par prélévement sur le montant de | a r ®mun ®r at i oAG aaxl | ou ®e
administrateurs. Aucunc enseur nda ®t ® r®mun®r5® au titre de | 6ex

Asis Echaniz est Associé chez EQT Partners. Il a rejoint EQT en 2017 pour diriger I'expansion de la
plateforme ibérique et a été nommé Associé en 2020. Il est actuellement directeur pour I'Espagne et
directeur d'EQT Transition Infrastructure Europe. Asis posséde une vaste expertise sectorielle, avec un
focus particulier sur les secteurs de I'énergie et de I'environnement, ainsi que du transport et de la
logistique. Il a participé a des investissements clés, notamment Zelestra (anciennement Solarpack),
société internationale d'énergie renouvelable, Saur, fournisseur mondial de services liés a l'eau, et
Ju:niz Energy, un développeur établi sur le marché allemand en pleine croissance des systémes de
stockage d'énergie par batterie (BESS). Auparavant, il a dirigé les efforts d'EQT dans le secteur
européen des transports et de la logistique. Avant de rejoindre EQT, Asis a travaillé chez KKR au sein
des équipes Private Equity et Infrastructure, aprés avoir occupé des postes chez J.P. Morgan dans le
domaine de la banque d'investissement et chez Arthur D. Little en tant que consultant. Il est titulaire
d'un MBA de la Stern School of Business de l'université de New York et de la London Business School
(bourse Rafael del Pino), ainsi que d'une licence en génie industriel de I''CAIl Universidad Pontificia de
Comillas.

Vi kram Dhawan a rejoint EQT Partners en tant qubdAssoao
Partners, Vikram a travaillé au sein de la division Private Equity de Fortress Investment Group en tant
qubAssociate. Auparavant, aul secoaupaital diposiendbdanagl
de J. P. Morgan. Vikram est titulaire déun Bachelor of
finance et en comptabilité, obtenu a la Wharton School.

Représentants des salariés

Deux repr®sentants des sal ari ®s, i ssus du CSE, sont i
R gl ement int®rieur du Conseil déadmini stration

Le Conseil déadministration est dot® doéun r gl ement i
de fonctionnement de cet organe relatif ° ses attri bt
obligations de ce dernier en particulier en ce qui concerne les regles de déontologie et de prévention

des conflits dbéint®r-°t. Le r gl e me mbdifié loré de lairéanion du Con
qui s 6 e s t17 septembre 2025 elLes administrateurs ont tous signé ce reglement intérieur et

procédent annuellement a la déclaratonde | eur s ®ventuels conflits doéint®r
Pour pr®venir tout conflit déint®r°ts ~ ce titre, | e
Société, prévoit que dans une situation laissant apparaitre ou pouvant laisser apparaitre un conflit
déint®r°t, |l dadminista ad esurqudinlceem® emonmdadiosyseenrce | e
et devra (i) soit sbébabstenir de participer au vote de
“ la r®union du consei/l déadministraticoonnfpendadndti nltaRyL
soit (iii) 7 Inéréesesfdnetians. d ®mi ssi on
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Membres ind®pendants du conseil ddéadministration.

Figurecikdessous | danalyse de | 6ind®pendance par | a Soci ®t
criteres édictés par le code Middlenext.

Criteres @

Luc Rémont
Mathieu Lefebvre
Guenaél Prince
Jaslowitzer
Noura Loukil
Philippe Delpech
Neil H. Smith
Anne Lapierre
Anne de Bagneux
Mai de La
Rochefordiere

(1) Dans ce tableau, N\t epr ®s ente un crit re @Ob6epd®pentdanuorn smitsfai ot
non satisfait.

Au regard des crit res doéind®pendance d®f i rrie,de par | e
conseil déadmi ni s ttmwia (3) membres, sait Mné AnBe Laqpieae, Mme Anne de

Bagneux et Mme Mai de La Rochefordiere sont des membres indépendants au sein du consell
déadministration.

Les missions du Conseil déadministration
- d®terminer |l es orientations de | dactivit® de | a S
mi s e en fuvr e. Sous r ®ser ve des pouvoirs expre
débactionnaires et dans | a | i migiegiondngéredsanodbpnee s oci al

marche de la Société et régle par ses délibérations les affaires qui la concernent,
- nommer le Président du Conseil, le Directeur Général et les directeurs généraux délégués et
fixe leur rémunération,
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- autoriser |l es conventions et -ZBnigcadg dencemmierse, vi s ®s
- pr op o sASrdesactidniiaires la désignation des commissaires aux comptes,
- ®tablir I e rapport du Conseil sur | e gouvernement

- établrl es projets de r ®s ol u-10i8aunconde da con®reerce aindigqualet i cl e L
rapport y afférent.

Il veille " la qualit® de [ 6information fournie aux a

Reégles de déontologie

Chaque administrateur est sensibilisé aux responsabilités qui lui incombent au moment de sa
nomination et est encouragé a observer les regles de déontologie relatives a son mandat : la recherche

de | 6exempl arit®, se conf or mers mandats, inforrger &sConsefgal es
déadministration en cas de confl it déint ®r °t survena
déassiduit® aux r®unions duvAG,Cosdas $urdedSradagiu dii Ist pafsiso.
informations nécessairessur | 6 or dre du jour des r®unions avant de

le secret professionnel.

Le r gl ement int®rieur du Conseil déadministration p
situations © risque de conflits déint®r°ts, notamment
et de | 6AMF, dobdabst entionmaoxddietratioost e ou de participat

Le Conseil déadministration a adopt® | e 28 f®vrier 2
communi qu®e 7 dadnanstsateundel salaridsedu groupe.

Représentation équilibrée des femmes et des hommes

Le conseil d 6 admi Afermnes, adit 400m dcecsmpmeermbdr es du conseil do
La composition du conseil déadmini strati on2518-1 ai nsi
et L. 22-10-3 du code de commerce prévoyant une représentation équilibrée des femmes et des

hommes au sein du consei | déadministration des soci ®t ®s don

négociations sur un marché réglementé.

Evaluation du Conseil déadministration

Le r glement int®rieur du Conseil déadministration p
poi nt de son ordre du jour N un d®bat sur ses modal
évaluation formalisée soit réalisée tous lestroisansavec | 6 ai de | e cas ®ch®ant dobéun

Au titre de l'exercice 2025, a la suite de la modification substantielle de sa composition intervenue
consécutivement a I'Acquisition de Bloc et a I'Offre Publique d'Achat (voir Section 17.3 « Controle de la
Société »), le Conseil, dans sa composition issue desdites opérations, n'a exercé ses fonctions que
pendant environ trois mois et demi, soit du 17 septembre au 31 décembre 2025, avant de faire I'objet
d'une nouvelle modification de sa composition en janvier 2026.

Le Conseil a dés lors considéré qu'une telle évaluation, conduite sur une période aussi bréve, n'aurait
pas permis de tirer des enseignements utiles et représentatifs de son fonctionnement et ne revétait pas,
en conséquence, de caractére pertinent.

Cette auto-évaluation sera effectuée durant I'exercice 2026, afin de disposer du recul d'une année pleine
de fonctionnement.
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R®uni ons du Consei l déadmini sbtration au cours de | 6ex

Comité des

Consell ) iCo mi t ® nominations et Comité

Comité RSE "
des débengage

rémunérations

do6admi

Nombre total de réunions _

19

3

Q) Au prorata

pour

|l es

)
®)

| Moyenne2025s [ 904% | 100% | 92% | 100% | 83% |

admi ni strateurs

Administrateur ayant quitté ses fonctions le 17 septembre 2025.
Administrateur nommeé le 17 septembre 2025.

ayant

Mathieu Lefebvre 100 % - - - -
Guénaél Prince 84 % - - - -
IALIAD, représentée par 83 % - - 100 % 75 %
S.Adami puis B.Barraud @

Starquest, représentée par 92 % - 67 % - 75 %
Arnaud Delattre @

Noria Invest, représentée 100 % 100 % - - -
par Christophe Guillaume @

lAnna Creti @ 92 % - - 100 % -
IAnne Lapierre 100 % - 100 % 100 % -
Christilla De Moustier @ 100 % - - 100 % -
Dominigue Gruson 84 % 100 % 100 % - 100 %
Anne de Bagneux 95 % 100 % 100 %

Asis Echaniz ©) 100 % - 100 % - -
Patrick Jaslowitzer @) 88 % 100 % - - -
Noura Loukil @ 100 % 100 % - 100 %

Sara Huda ® 63 % - - - -
Philippe Delpech @ 75 % - - - -

d®mi ssi onn®

13.1.2 Direction générale

Conformément aux dispositions de l'article L. 225-51-1 alinéa 2 du Code de commerce, et aux termes

des d®cisions du Conseil déadministration de |l a Soc

Pr®sident du Consei | Drdctear Géméral sopttdésarmdisalissocg&es, cdnane le

permet | édarticle 16.1 des statuts de | a Soci ® ®. Cet

(voir Section 17.3 « Contrdle de la Société »), a pour objet de permettre une séparation des pouvoirs et

une gouvernance équilibrée de la Société. M. Mathieu LEFEBVRE est Directeur Général, pour une

dur®e de trois (3) ann®es expirant AG ortirairesappelée adu Cons
statuer en 2027 sur |l es comptes de | 6exercice clos 1|e

M. Mat hi eu Lefebvre dispose dobéun c¢ ont ipraduit ldkeeonseit av ai | [o
déadministration du 27 juin 2024 a maintenu | e contr
son rble de fondateur de la Société, son ancienneté en résultant dans la Société, (ii) son implication
dans le développement produit et stratégique de la Société (iii) du stade de développement de la Société

(v) du niveau de |l a r®mun®ration et (vi) desohdi nd®pe
contrat de travail de sa qualité de Directeur Général.

Monsieur Nicolas Paget exerce les fonctions de Directeur Général Délégué.

Il a été renouvelé en qualité de Directeur Général Déléguéde | a Soci ®t ® par | e consei
en date du 27 juin 2024 pour une dur ®e de trois (3) a
reuni cAGodaeiln@ire appel ®e statuer en 2027 sur | es cc

2026.
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M. Ni colas Paget dispose ddédun contrat de travail pou:
déadministration du 27 juin 2024 a maintenu |l e contr a
de fondateur de la Société et son ancienneté dans la Société en résultant.

Renseignements personnels concernant le Directeur Général et le Directeur Général Délégué
(voir la description en section 13.1.1 ci-dessus pour la biographie de Mathieu Lefebvre)

Ni colas Paget est dipltm® de | 6Universit® de Techno

Matériaux. Il a débuté sa carriere en 2005 au sein de Technip en tant que responsable installation

tuyauterie puis en tant qudi nBrR20Ildrejoint M@ mwde poyrdee de 20

poste dbébing®nieur produit biogaz jusquben 2014 pui s

qgue responsable de | a d®marche efficacit® produit Bio
| & ode la gréatioa de la Société. Il occupe le poste de directeur industriel et exerce le mandat de

Directeur Général Délégué au sein de la Société.

D®cl arations relatives aux membres du conseil ddéadmin

En outre, a la connaissance de la Société, au cours des cinq derniéres années : (i) aucune

condamnation pour fraude néa ® ® prononc®e ° |l 6enco
mandataire social de la Société, (ii) aucun administrateur ni aucun des dirigeants mandataires sociaux

de |l a Soci ® ® nda ®t ® associ ® " wune faillite, mi se so
sous administration judiciaire, (i) aucune incrim

prononc®eontrlebednbun administrateur ou dobébun dirigeant
autorités judiciaires ou administratives (y compris des organismes professionnels désignés) et (iv)
aucun administrateur ni aucun des dirigeants mandataires sociauxdelaSoci ®t ® no6a ®t ® emp°

un tribunal déagir en qualit® de membre dbdédun organe
déintervenir dans |l a gestion ou | a conduite des aff ai
132 Conflits doéint®r°ts au niveau des organes

direction générale

A la connaissance de la Société, sous réserve des relations présentées au chapitre 18 « Transactions
avec des partiesliécesé du Document dO6Enregi strement Universel

T il ndexiste pas ~ | a date du Document dO6Enregistre
entre | es devoirs ° |l 6®gard de |l a Soci ® ® des mi
dirigeants mandataires sociaux de la Société et leurs intéréts priv®@s et / ou dbéautres de

1 il n'existe, a la date du Document d'Enregistrement Universel, aucun arrangement ou accord
conclu avec les principaux actionnaires ou avec des clients, fournisseurs ou autres, en vertu

duquel | 6une quel conque des pdessus a@tdhsélsctionneese®es au p
tant que membre dbébun organe ddéadministration, de
membre de la direction générale de la Société.

T il nébexi ste, © | a date du Document dO6éEnregistreme
|l es membres du conseil déadmini stration concernart

capital social de |l a Soci ® ®, pi ®véexceptidensn d&sit
ou de la loi imposant une obligation de conservation des actions.
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14.1 Rémunérations des mandataires sociaux

Léinformation du pr ®sent chapitre est ®t ablie en se
Mi ddl enext tel qubéil a ®t ® publi® |l e 12 septembre 202
Les tableaux relevant de la recommandation AMF n°2009-16 «Gui de doOo®l aborati on des ¢
référence » reprise dans la position-recommandation AMF DOC-2021-02 sont présentés ci-dessous.

14.1.1 Politique de rémunération des mandataires sociaux

Confor m®@ment au r®gime du ¢ say on pay €& et son r g
|l a Soci ® ® (le ¢ Conseil déAdmi ni stration &) d®t er mi
sociaux de la Société sur la base des recommandations du comité des nominations et des
r®mun®r ati ons, ®t ant pr®ci s® qgue | a mise en Tuvre de
préalable des actionnaires de la Société (vote ex ante). La politique de rémunération est préparée en

tenant compte des pratiques de sociétés comparables puis soumise au comité des nominations et des
r®mun®r ations, dont aucun mandataire social dirigeant
Conf or m®@ment aux di s po slo#idw code de eomnefce, dotsque le econdeil 22

déadministration se prononce sur un ®Ipeésidenttdesou un enc¢
Directeur Général ou de son Directeur Général Délégué, les personnes intéressées ne peuvent prendre

part ni aux délibérations ni au vote sur I'élément ou I'engagement concerné. Ainsi, Luc Rémont ne prend

part ni aux délibérations ni au vote des délibérations relatives a sa rémunération en qualité de président

du Conseil d'administration, ni a celles qui arrétent sa politique de rémunération a ce titre. De méme,

Mathieu Lefebvre ne prend part ni aux délibérations ni au vote des délibérations relatives a sa

rémunération en qualité de Directeur Général, ni a celles qui arrétent sa politique de rémunération a ce

titre. Monsieur Nicolas Paget n'étant quant a lui pas administrateur, il n'est pas concerné par ces

dispositions.

La politiqgue de r®mun®ration do®&finit | 6ensembl e des
mandataires sociaux et le processus de décision appliqué aux fins de sa détermination, sa révision et

sa mise en Tuvre. La poléetifgoendertt "soei abh®eehte Sa
pérennité et étre en adéquation avec sa stratégie. Dans la détermination de la politique de rémunération,

Il e Conseil d6Admi ni stration tient compte notamment d
Mi ddl enext : exhaustivit®, ®quilibre entre | es ®l ®me
cohérence, lisibilité, mesure et transparence.

Conformément aux dispositions légales et réglementaires applicables, la politique de rémunération des
mandataires sociaux comprend (i) des informations r el
(ii) des éléments spécifiques pour le président, le Directeur Général, pour le Directeur Général Délégué

et pour les administrateurs.

La politigue de r®mun®r ation appliqgu®e ~ | densemble d
| 6ar t i-d0-1d duRCode Be2commerce.

Aucun élément de rémunération, avantages ou engagements, de quelgue nature que ce soit, ne peut
°tre attribu® ou vers® par | a Soci ® ® soi l nbest pas
p a rAG tled actionnaires.

Toutefois, en cas de <circonstances exceptionnelles,
d®roger ° | 6application de | a politique de r®mun®r at
confor me | 6i nt ®r °t S 0 c irdal pérentité ou®a wabiliéa de rlae Soqete u r gar a

conform®ment aux di speld-8duiCadadecaimmeréced article L. 22
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Confor m@ment aux di s po slD-8,illlodo €oded de cdménercet tout dersemént, 2 2
attribution ou engagement effectué ou pris en méconnaissance de ces dispositions est nul.

Les développements suivants concernent la politique de rémunération des mandataires sociaux de la

Soci ®t ® ®t ablie par Il e Conseil déAdmini stration, sur
r®mun®r ations, pour | &exer cpipcreo beant AGappaldsen sd pdonanser r ®s er v e
sur | es comptes de | 6exebcvaetteceéxsahtteBl d®FT emBmen RO 2

clos le 31 décembre 2026 versées ou attribuées aux mandataires sociaux, au titre de leur mandat, en

application de la politique décriteci-apr s seront ®gal ement soumises ~ | 6a
de |l a Soci ® ® (vote AXappelt®e " |sdeo cpcracsn comc edre dwr | e s
clos le 31 décembre 2026.

Politique de rémunérationdu Pr ®s i dent du Conseil d&6Administration
Le pr®sident du Conseil do6Administration nbéest pas r @
Politique de rémunération du  Directeur Général de la Société

Lors de sa r®union du 14 avril 2026, l e Conseil doé Adn

du Comité des Nominations et Rémunérations, de porter la rémunération de Monsieur Mathieu Lefebvre
(sur une base annuelle) a :

- rémunération fixe annuelle brute (hors mandat) de 160 000 euros au titre de son contrat de
travail (contre 140 000 euros précédemment) avec effet au 01/01/2026 ;

- rémunération fixe annuelle brute (hors contrat de travail) de 40 000 euros au titre de son mandat
social (montant inchangé); et

- rémunération variable : 30% de la rémunération fixe annuelle brute au titre de son contrat de
travail, répartie & 100% sur des objectifs collectifs issus partiellementdel 6 accord doéi nt ®r es
et calculés selon les conditions prévues audit accord, et partiellement des indicateurs
budgétaires.

La r®mun®r ation est d®t er mi n®e par l e Conseil dodoAdr
Nomi nations et R®mun®rations de mani re ®quitable et
social de la Société. Il appartiendra a la prochaine AG annuelle de statuer sur les principes et critéres

de d®t ermination, de r®partition et dbéattribution des
nature de Monsieur Mat hi e 6(hbredomrbtdetravaip.our | 6exercice 2
([ est pr®ci s® que, l ors du plan de BSPCE vot® |l e 27

décidé que 20% des BSPCE.2024.2 alloués aux dirigeants (Mathieu Lefebvre, Nicolas Paget et Guenael

Prince) seraient condi t i oenparf®drmanpeaextra finénaiére (BRSEnen égned 6 o bj e c t
avec |l a strat®gie de |l a Soci ® ®. Ainsi, lors de sa r®
la Société a décidé de retenir les critéres suivants :

- Criteres environnementaux :
o Am®l i oration de | 6efficacit® ®nerg®tiqgue de | &
o Emissions évitées du fait des nouvelles capacités de production des wagabox (50%)
- Criteres sociaux :
0 Taux dobéaccidents du travail (15%)
0 Taux dbébengagement des salari ®s (15%)
- Critere de gouvernance : taux de réalisation de la formation anti-corruption (10%)

Ce dispositif permet de renforcer le lien entre la rémunération des dirigeants mandataires sociaux
ex®cutifs et |l eurs contributions directes ° |l a perfor
tout en garantissant | @&wedceuxdesaconnairede | eurs int®r°ts
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Au titre de son contrat de travail, Mat hi eu Lefebvre
de pr®voyance et de mutuell e des <cadres, auxquel s e:
forfaitaire en cas de d®pmfiohsupgpEmentaire sila Sogiétéedevaittiteuun e r ® mu n
avantage commercial du brevet. Il est tenu parune clausedenon-c oncur rence et ne b®n®fi
indemnit® de prise ou cessation de fonction. I b®n ®:
en compte comme avantage en nature) et de | dassurance
pour ses dirigeants.

Politique de rémunération du  Directeur Général Délégué de la Société

Lors de sa réunion du 14 avril 2026, | e Conseil do&6Administration de | a S
du Comité des Nominations et Rémunérations, de porter la rémunération de Monsieur Nicolas Paget
(sur une base annuelle) a:

- rémunération fixe annuelle brute (hors mandat) de 160 000 euros au titre de son contrat de
travail (contre 140 000 euros précédemment) avec effet au 01/01/2026 ;

- rémunération fixe annuelle brute (hors contrat de travail) de 40 000 euros au titre de son mandat
social (montant inchangé); et

- rémunération variable : 30% de la rémunération fixe annuelle brute au titre de son contrat de
travail, répartie a100%surdes obj ectifs collectifs issus partiel
et calculés selon les conditions prévues audit accord, et partiellement des indicateurs
budgétaires.

La r®mun®r ati on est d®t er mi n®e par I e Conseil doAdr
Nomi nati ons et R®mun®r ations de mani re ®quitable et
social de la Société. Il appartiendra a la prochaine AG annuelle de statuer sur les principes et critéres

de d®t ermination, de r®partition et déattribution des
nature de Monsieur Ni col @é&(korskPantgaedetrapall)lur | 6exercice 202
(I est pr®ci s® que, |l ors du plan de BSPCE vot® | e 27
décidé que 20% des BSPCE.2024.2 alloués aux dirigeants (Mathieu Lefebvre, Nicolas Paget et Guenael

Prince) seraient conditionn®s par | b6atteinte doéobj ect
avec |l a strat®gie de |l a Soci ®t ®. Ainsi, mnistatendde sa r ®

la Société a décidé de retenir les critéres suivants :

- Critéres environnementaux :
o Am®l i oration de | d6efficacit® ®nerg®tiqgue de | &
0 Emissions évitées du fait des nouvelles capacités de production des wagabox (50%)
- Critéres sociaux :
0 Taux doéaccidents du travail (15 %)
0 Taux ddédengagement des salari ®s (15%)
- Critéere de gouvernance : taux de réalisation de la formation anti-corruption (10%)

Ce dispositif permet de renforcer le lien entre la rémunération des dirigeants mandataires sociaux

ex®cutifs et |l eurs contributions directes “ | a perfor
tout en garantissant | @awdceuxdesastonntiresde | eur s i nt ®r °ts

Au titre de son contrat de travail, Nicolas Paget b®
pr®voyance et de mutuell e des cadres, auxquels est af

en cas de d®plt de briensepplémerdaire stla&dSoaiées devat tirer nnRavaatage
commercial du brevet. Il esttenu parune clausedenon-c oncurrence et ne b®n®fici e

de prise ou cessation de fonction. 1 b®n®€tompte e par
comme avantage en nature) et de | 6assurance responsa
dirigeants.
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Politique de rémunération des administrateurs de la Société

Le montant global annuel de I a r®mun®r ati onAGadu!l ou®e a
17 juin 2025 alasommede 180 000 euros pour | 6exercice & cours
mont ant global annuel de |l a r®mun®ration all ou®e au C
comme suit entre | es membres du Conseil d6Admi ni strat

1 seuls les administrateurs indépendants au sens du code Middlenext percoivent une
r®mun®r ation au titre de |l eurs foehctions dbéadmini

1 la rémunération des administrateurs indépendants est égale a 1 500 euros par réunion du
Conseil et 1200 eur os par runi on doéun des comit ®s
|l admini strateur concern® est me mbr e, " l aqguel
physiquement ou par un moyen de télécommunication.

Le conseil déadministration, |l ors de sa r®union du 1/4
des administrateurs ind®pendants pour chaque r®uni on
physiquement ou par un moyen de télécommunication a :

1 1800 euros parréuniondu Conseild dadmi ni stration °~ ®&6mpter de | a

T et1400 euros par r®union dbéun des comit®s per mane
concerné est membre, & compter de la prochaine AG.

Si le montant d0 au total dépasse le montant global annuel de la rémunération allouée au Conseil
déAdministration, alors | 6ensemble des sommes dues au
étre ajustées a la baisse a due proportion afinderester dans |l es | imites dAG | 6envel
des actionnaires de la Société.

En cas de charge de travail accrue du Conselou do6un de ses comit®s, |l e Conse
ou partie de ses membres, en fonction de leur participation aux travaux du Conseil ou, le cas échéant,
de | dun de ses comit®s permanents ou occasiommel s, ur

unitaire (par r®union) ou forfaitaire en fonction du
globale de rémunération annuelle restant disponible.

Enfin, |l es membres du Conseil ddAdmi ni stration peuvert
titre de mi ssions sp®ci fiques gui peuvent l eur ° ot
conformément aux dispositions des articles L. 225-46 et L. 22-10-15 du Code de commerce. Le montant

de cette r®mun®ration exceptionnelle sera fix® par | e
de |l a mission sp®cifique confi®e ~ | 6administrateur ¢
porttesauxc har ges ddéexploitation de | a Soci ® ® et soumi s¢

conventions réglementées (articles L. 225-38 et suivants du Code de commerce).

Chaque administrateur indépendant a droit au remboursement, sur présentation de justificatifs, des frais

de d®pl acement engag®s pour I ui permettre ddassi st e
dé6Admini strati admnmgael dul cemtt embre et plus g®n®r al e
fonctions.

Lors de sa réunion du 19 novembre 2025, le Conseil d'administration a décidé de proposer a I'AG
d'accorder aux administrateurs indépendants une rémunération complémentaire d'un montant global de
4 800 euros. Cette rémunération, qui n'a pas pu leur étre versée compte tenu de I'enveloppe globale
annuelle allouée au titre de I'exercice 2025, vise a tenir compte du nombre accru de réunions dans le
cadre de l'offre publique d'achat simplifiée initiée par Waga Energy Management Services
(anciennement Box BidCo).

1412 R®Amun®r ations vers®es et avant ages en nature octr
2025
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x  Rémunération des dirigeants mandataires sociaux

Les tableaux ci-aprés détaillent les rémunérations versées a Monsieur Mathieu Lefebvre, Directeur
Général et Monsieur Nicolas Paget, Directeur Général Délégué, par la Société et par toute société du
Groupe, au cours des exercices clos les 31 décembre 2024 et 2025 :

Tableau n° 1 : Tableau de synthése des rémunérations et des options et actions attribuées a
chaque dirigeant mandataire social

Exercice 2024 Exercice 2025 M

Monsieur Mathieu Lefebvre, Directeur Général @ ‘

R®mMun®r ati ons dues au titre de 200 202 8740

8

Au titre de son mandat social 40000 40 000U

Au titre de son contrat de travail 160 867 U 162 874 U

Valorisation des rémunérations variables pluriannuelles attribuées
au cours de | dexercice

Val ori sation des BSPCE at ®@ri bu 232229 oa

0 0u

ou

Valorisation des actions attribuées gratuitement ou

Total 202 874U

(1) Mathieu Lefebvre a démissionné de ses fonctions de président du Conseil d'administration le 17 septembre 2025 avec effet a
cette date.
(2) Valorisation de la charge IFRS 2 des BSPCE a la date de leur attribution.

Les rémunérations de Monsieur Mathieu Lefebvre proviennent de son contrat de travail avec la Société
au titre de directeur-produit et de son mandat de Directeur Général (anciennement président-Directeur

Généralj usqudau 17 septembre 2025). Pour | 6exercice cl o
Lefebvre a b®n®fici ® dbéune r ®m00d @rosau titre de sdniconteatde r ut e an
travail de droit fran-ais edledd#0000euros &ritce deBonangnidat.n f i x e
Au titre de son contrat de travail, Monsi eur Mat hi e
compl ®ment aire, de pr®voyance et de mutuell e des cac
potentielle prime forfaitair eerémunératarssupplémerda®esila de br e

Société devait tirer un avantage commercial du brevet.

201



W) waeaenercy

Document

Exercice 2024

Monsieur Nicolas Paget, Directeur Général Délégué

R®mun®r ations dues au titre de

1697 0 5

Exercice 2025

194 2801

Au titre du mandat de Directeur Général Délégué

Au titre de son contrat de travail

Valorisation des rémunérations variables pluriannuelles attribuées
au cours de | dexercice

Val ori sation des BSPCE at tri bu(

40000 40 0000

1297050 154 280 G
0 0

232 2 ou

Valorisation des actions attribuées gratuitement

Total

(1) Valorisation de la charge IFRS 2 des BSPCE a la date de leur attribution.

40193 4

194 280 G

d 6 E nUnieggsel 2025 e me n t

Les rémunérations de Monsieur Nicolas Paget provient de son contrat de travail avec la Société au titre

de directeur I ndustriel Pour | dexercice clos |l e 31
ddune r®mun®r ati on br ut eauditredeisen conerat dedravdil4ledro ftalcai® ur o s

et dbébune r®mun®r ation fixe br ut e mandat dwetitrd desodeontrdt0 000 e
de travail, Monsieur Nicolas Paget b®n®ficieeabdun r ®g
de mutuelle des cadres, auxquels est affili®e | a Soc
d®p1tt de brevets et déune r®mun®ration suppl ®ment ai

commercial du brevet.

Tableau n°® 2 : Tableau récapitulatif des rémunérations de chaque dirigeant mandataire social

Les tableaux suivants présentent les rémunérations dues aux mandataires sociaux dirigeants au titre
des exercices clos les 31 décembre 2024 et 2025 et les rémunérations pergcues par ces mémes
personnes au cours de ces mémes exercices.

Exercice 2024

Exercice 2025

Montants
versés®

Montants
dus®

Montants
versés®

Montants
dus®

Monsieur Mathieu Lefebvre, Directeur Général

Rémunération fixe 155 0 155 0

Au titre du mandat de Directeur Général 40000 40000 40000 40000
Au titre de son contrat de travalil 115000 115000 140 O 140 O
Rémunération variable annuelle (3) 40020 40020 17 017 17 0
Au titre du mandat de Directeur Général - - - -
Au titre de son contrat de travalil 40020 40020 17 0 17 O
Rémunération variable pluriannuelle ou 0q oua 0u
Rémunération exceptionnelle (4) 0q ou 0q 0d
R®mun®r ation de 1|6 0y ou 0q 0y
Avantages en nature (5) 5 84 > 84 5 84 S5 84
Total 200 867 U 200 867 U 202 873 G 202 873 G

1) R®mun®r ati on
soit la date de versement.

due au andataire soci al au cours de | dexercice et
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2)R®mun®ration vers®e au cours de | 6exercice au mandataire
B)Le poste de r®mun®ration variable annuelle se compose de:
coll ectives, rachat de jours de RTT, prime doéint®ressemen

mandataires sociaux.x?

4Le poste de r®mun®ration exceptionnelle se compose de |

a
mandataires sociaux.

(5) Le poste Avantages en nature se compose ddébune assuranceé

Exercice 2024 Exercice 2025

Montants Montants Montants Montants

dus® versés®@ dus® versés®

Monsieur Nicolas Paget, Directeur Général Délégué

Rémunération fixe 155 0| 155 0| 180004 u 180 O
Au titre du mandat de Directeur Général Délégué 40000 40000 40000 40000
Au titre de son contrat de travalil 11500 0| 11500 0| 1400040 140 004 G
Rémunération variable annuelle ® 9012 9 01 8583 U 8 58
Au titre du mandat de Directeur Général Délégué -
Au titre de son contrat de travail 90120 9

01 8 58 8 58
Rémunération variable pluriannuelle ou 0ou ou 0u
Rémunération exceptionnelle ¥ 0 U 0 q 0 0
R®mun®r ation de | dactivit 0 0 0q 0
Avantages en nature ® 5 69 5 6¢ 56930 6 ¢

Total 169 705 U 169

1) R®mun®r ation due au mandataire
gue soit la date de versement.

7 1942800 194 2

soci al au cours de | 6exercice et

2) R®mun®r ation vers®e au cours de | 6exercice au mandataire social.

B)Le poste de r®mun®ration variable annuelle se compose des pri mes
rachat de jours de RTT, prime ddéint®ressement et indemnit® cong®a

4 Le poste de r®mun®ration exceptionnelle se compose de | a prime d
sociaux.

(5) Le poste Avantages en nature se compose dodébune assurance ch?!mac
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x R®mMun®r ation des membres du conseil déadmini str a

Le tableau ci-aprés détaille le montant de la rémunération versée aux administrateurs de la Société par
la Société ou par toute société du Groupe a cours des exercices clos les 31 décembre 2024 et 2025.

Tableaun® 3 : Tabl eau sur la r®mun®ration de | dactivit® et

les mandataires sociaux non dirigeants

2024 2025

Montants
Verses

Mandataires sociaux non dirigeants

Montants

. Montants dus
Verseés

Montants dus

(en valeur brute)

R®mun®r ati on

doéact iy

0

0

Autres rémunérations @

R®mun®r ati on

déact iV

324 620 U

|

324 620 U

Autres rémunérations

R®mun®r ati on

déact iV

o
o
o o
o

Autres rémunérations

R®mun®r ati on

déact iV

o o
o o
o o
o o

Autres rémunérations

R®mun®r ati on

doéact iV

1461 4

14614

o
o
o
o

17 7

Autres rémunérations

R®mun®r ati on

doéact iV

19929

19929

50500

Autres rémunérations

R®mun®r ati on

doéact iV

1461 4

1461 4

19200

Autres rémunérations

R®mun®r ati on

doéact iV

35871

35871

52000

49100

Autres rémunérations @

R®mun®r ati on

doéact iV

7705

7971

7705

7971

3531 (

45400

[y

3531

N
(€]
N

Autres rémunérations

R®mun®r ati on

doéact iV

o
o

o

Autres rémunérations

R®mun®r ati on

doéact iV

o o
o

Autres rémunérations
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Mandataires sociaux non dirigeants 2024 2025

(en valeur brute) Montants dus Monta'nts Montants dus Montapts
Verses verses

R®mun®r ation dobéact iV - - 0 0

Autres rémunérations

R®mun®r ation dobéact iV

Autres rémunérations

R®mun®r ation dobéact iV

Autres rémunérations - - 0 0

(1) Rémunération en euros au titre du mandat de CEO de la filiale US, Waga Energy.

(2) Administrateur jusqub6au 17 septembre 2025.

(3) Rémuneération (incluant les frais) de la Société Ornalys (gérée par M. Gruson) au titre des formations organisées par la société
Ornalys dans le cadre de la convention entre la Société et la société Ornalys (voir également le paragraphe 13.1.1 « Conseil
d 6 admi ni»set taasedtiannl8.1 « Conventions intra-groupe et opérations avec des apparentés » du Document
d6Enregistrement Universel).

(4) A compter du 17 septembre 2025.

Tableaun°4: BSPCE, Options de souscription ou dbdachat doa
a chaque dirigeant mandataire social par la Société ou toute société de son Groupe

Néant.

Tableaun°5: Options de souscription ou dbébachat dbéactions
dirigeant mandataire social

BSPCE exercés par : Plan n°1 Plan n°2

AG mixte en date du 20 décembre

2018 AG mixte en date du 17 juin 2021

18 décembre 2019 (sur délégation
d e AG niixte en date du 20
décembre 2018)

30 juin 2021 ( sAGI
mixte en date du 17 juin 2021)

130 000 200 000

- 150 000

Note:Dans | e cadre de | 6Acquisition du Bloc (voir Section 17.3 ¢ Co
de la Société par voie de cession d'au moins 50 % de ses titres, le conseil d'administration a, par consultation écrite du 15

septembre 2025, pris acte de l'accélération du calendrier d'exercice des BSPCE 2019, des BSPCE 2021 conformément aux

termes de leur plan. Le conseil d'administration a également décidé de prolonger la période d'exercice de ces instruments afin de

permettre” | eur s b®n®f i ciaires de |l es exercer post®rieurement ~ |l a r @
d6Achat (voir Section 17.3 ¢ Contrlle de |l a Soci ® ® e) . latse nombr e
résulte de cette accélération.
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Tableaun°6: Actions attribu®es gratuitement durant | dexer
Néant.
Tableau n°® 7 : Actions attribu®es gratuitement devenues di
chaque dirigeant mandataire social exécutif
Néant.
Tableaux n° 8 : Hi storiqgue des attributions de BSPCE, ou att
ddactions
Informations sur les BSPCE
Plan 2019 Plan 2021 Plans 2023 Plans 2024
Plan 2024.1 : AG
AGmixteendate | o Lo AG Mixte du 30 juin Mlxtezdouzgg uin
du 20 décembre 4u 17 iui 2022
2018 u 17 juin 2021 Plan 2024.2 : AG
Mixte du 27 juin
2024
18 décembre Plan 2023 : 24 Plan 2024.1 : 26
2019 (sur 30 juin 2021 (sur janvier 2023 avril 2024
délégation de d®l ®gat AG e .
| A& mixte en mixte en date du 17 FlEm 2023'223' e E(Iaar:ezrgs:elzzbgz
date du 20 juin 2021) P
décembre 2018)
Plan 2024.1 :
Plan 2023 : 337 000 70000
(dont 3 000 non Plan 2024.2.1 :
1000 000 1 250 000 attribués) 24 000
Plan 2023.2 : 15 000 Plan 2024.2.2 :
436 800
Plan 2024.2.1 :
24 000
390 000 600 000 0
Plan 2024.2.2 :
96 000
Plan 2024.2.1 :
8 000
10000 ZLO 000 v Plan 2024.2.2 :
32 000
Plan 2024.2.1 :
8 000
130 000 200 000 0
Plan 2024.2.2 :
32 000
Plan 2024.2.1 :
8 000
130 000 200 000 0
Plan 2024.2.2 :
32 000
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Informations sur les BSPCE

Plan 2019 Plan 2021 Plans 2023 Plans 2024
Plan 2024.1 :
Plan 2023 : 24 SIS
. L Plan 2024.2.1 :
18 décembre o janvier 2025 .
1° juillet 2023 ) L 30 avril 2027
2021 Plan 2023.2 : 29 juin .
2025 Plan 2024.2.2 :
*27 septembre
2026
Plan 2024.1 :
Plan 2023 : 24 26 avril 2034
18 décembre - janvier 2033 Plan 2024.2.1 :
2029 SN AT Plan 2023.2 : 29 juin | 27 septembre 2034
2033 Plan 2024.2.2 :
27 septembre 2034
Plan2023: 2 7, | Plan2024.1: 16,22
3,1842 ( , par action G par ac
)
action® 10,00 4 Pa Plan 2023.2 : 27,39 Plan 2024.2 : 15.58
U par ac UG par ac

1/4 a compter du
18 décembre
2021
puis 1/24%me par
mois de présence
pendant les 24

1/4 a compter du 1°
juillet 2023
puis 1/24°me par
mois de présence
pendant les 24 mois

Y, & compter
respectivement des
24 janvier 2025 et 29
juin 2025, puis
1/24me par mois de
présence pendant

Y, a compter
respectivement des
26 avril 2026, 30
avril 2027 et 27
septembre 2026,
puis 1/248me par
mois de présence

mois suivants suivants les 24 mois suivants | pendant les 24 mois
suivants
1 000 000® 1239 000® 0 0
0 11 000 349 000 15 400
0 0 0 515 400

Note : Dans le cadre d e
de la Société par voie de cession d'au moins 50 % de ses titres, le conseil d'administration a, par consultation écrite du 15
septembre 2025, pris acte de 'accélération du calendrier d'exercice des BSPCE 2019 et des BSPCE 2021, conformément aux
termes des Plans 2019 et 2021. Le conseil d'administration a également décidé de prolonger la période d'exercice de ces

I 6 A ¢ duBlos (votr Seation 17.3 « Contrdle de la Société »), constituant une cession du controle

instruments afin de permettre aleursb ® n ®f i ci ai res de | es exercer post®rieurement ~ | &
| 60ffre Publique déAchat (voir Section 17.3 ¢ Contrtle de | a Soci
2025 sur les Plans 2019 et 2021 résulte de cette accélération.

(1) Prix de souscription ddédune action sur exercice des BSPCE apr
100 et de Il a multiplication corr®l ative par 100 du nombre ddacti or
(2) A la date du Document do6éEnregistrement Universel.

(3) Nombre de BSPCE attribués aprés division de la valeur nominale des actions par 100 et de la multiplication corrélative du

nombre dobéactions composant | e capital social de |l a Soci ® ® par 10C(
(4) L'ensemble des BSPCE 2023 (BSPCE 2023.1 et BSPCE 2023.2) sont caducs a la suite de la renonciation irrévocable de leurs
titulaires a I'exercice de la totalité desdits BSPCE, en contrepartie d'une indemnité de 3 euros par action sous-jacente versée par
la Société dans le cadre des actes de renonciation conclusenl i en avec | 60ffre Publique déAchat (vo

la Société »).
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I nformations sur | es options de souscrip
Options 2021 Options 2023 Options 2024
AG mixte en date du 17 AG Mixte en date du 8 AG Mixte en date du 27 juin
juin 2021 octobre 2021 2024
30 juin 2021 (sur
d®| ®g atACGmixted | pjan 2023 : 24 janvier 2023
en date du 17 juin 2021) .
8 septembre 2021 (sur Plan 2023.2 : 29 juin 2023 27 septembre 2024
4ol ®g atAcomxted | Plan 20233 1 20 juillet 2023
en date du 17 juin 2021)
Conseil do6adn] Plan2023: 196 000 (dont
30 juin 2021 : 130 000 5 000 non attribues) e
Conseil doadn Plan 2023.2 : 3 000
8 septembre 2021 : 85 000 Plan 2023.3 : 25 000
0 0 0
Conseil doadn pgan2023:196 000 (dont
30 Jumn 2021 : 130000' 5 000 non attribués)
(dont 20 000 non attribués) 139 200
. . Plan 2023.2 : 3 000
Conseil déadm )
8 septembre 2021 : 85.000 Plan 2023.3 : 25 000
Plan 2023 : 24 janvier 2025
1°" juillet 2023 Plan 2023.2 : 29 juin 2025 27 septembre 2026
Plan 2023.3 : 20 juillet 2025
Plan 2023 : 24 janvier 2033
30 juin 2031 Plan 2023.2 : 29 juin 2033 27 septembre 2034
Plan 2023.3 : 20 juillet 2033
Plan 2023 : 27,54
10,00 u ﬁ)ar Plan 2023.2 : 27,39 15. 58 u par
Plan 2023.3 : 27,39
%, & compter
1/4 a compter du 1°" juillet respectivement des 24 1/4 a compter du 27
2023 janvier 2025, 29 juin 2025 septembre 2026
puis 1/24%me par mois de et 20 juillet 2025, puis puis 1/24¢™e par mois de
présence pendant les 24 1/24°™¢ par mois de présence pendant les 24
mois suivants présence pendant les 24 mois suivants
mois suivants
195 000© 0 0
0 219 000 ¥ 0
0 0 139 200
Note:Dans | e cadre de | 6Acquisition du Bloc (voir Section 17.3 ¢ Co

de la Société par voie de cession d'au moins 50 % de ses titres, le conseil d'administration a, par consultation écrite du 15

septembre 2025, pris acte de I'accélération du calendrier d'exercice des Options 2021-1 et des Options 2021-2, conformément

aux termes des Plans 2021. Le conseil d'administration a également décidé de prolonger la période d'exercice de ces instruments
afindepermet t r e |l eurs b®n®f iciaires de | es exercer post®rieurement
d6Achat (voir Section 17LehompreCaxarcicescdnsatésa courade Beaercicek?02B suélgs.Plans

2021 résulte de cette accélération.
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(1) Prix de souscription dbdébune action sur exercice des d@®ti ons 202
par 100 et de |l a multiplication corr®l ative par 100 du nombre dobac
(2) A la date du Document dOéEnregistrement Universel
(3) Nombre doéOptions 2021 ®mises apr s division de | a valbeur nomir
nombre dbéactions composant | e capital soci al de |l a Soci ® ® par 10C¢C
(4) L'ensemble des Options 2023 (Options 2023.1, Options 2023.2 et Options 2023.3) sont caduques a la suite de la renonciation
irrévocable de leurs titulaires a I'exercice de la totalité desdites options, acquises ou non, en contrepartie d'une indemnité de 3
euros par action sous-jacente versée par la Sociétédans | e cadre des actes de renonciation conc
d6Achat (voir Section 17.3 ¢ Contrtle de |l a Soci ® ® &) .
Tableaux n° 9 : Options de souscription ou dbéachat dbdaction
premiers salariés 34 non-mandataires sociaux attributaires et options (ou BSPCE) levées par ces
derniers
Plans Options.2021 :
= Nombre total Prix moyen Plans 2021
déopti ¢ pondéré
attribuées /
déacti
souscrites ou
achetées
. Plans ACOﬂSEIl_S .
Options 2021 : 2021 : doadmi ni
100 /.ac des 30 juin 2021
195 000 et 8 septembre
2021
35 000 1004/ ac =
Note : Dans | e cadre de | 6Acquisition du Bloc (voir Section 17.3 ¢
consultation écrite du 15 septembre 2025, pris acte de |'accélération du calendrier d'exercice des Options 2021-1 et des Options
2021-2, conformément aux termes des Plans 2021.
%Les dix premiers salari®s retenus dans | es tableaux ndincl
Prince.
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Plans Options.2023, 2023.2 et 2023.3

Nombre total Prix moyen Plans 2023
déoptic pondéré
attribuées /
doéactic
souscrites ou
achetées

. Plans 2023,
Options 2023, 2P7'a,” 2504213 "4 | 20232120233
20232t | plans 2023.2 _conseils
2023.3: . déadmi ni ¢
et2023.3: des 24 janvier
145 000 27,39 U503 29 juin 2023

et 20 juillet 2023

Plan BSPCE.2019

Nombre total Prix moyen Plan 2019

de BSPCE pondéré
attribués /
doéacti
souscrites
Conseil
déadmi ni st
3,1842 18 décembre 2019
(1) o
229 00 G/ ac@ i| (surdélégationde
| A& mixte du 20
décembre 2018)
3,1842
155 000 0/ acd i -

Note : Dans | e cadre de | 6Acquisition du Bloc (voir Section 17.3 ¢
consultation écrite du 15 septembre 2025, pris acte de l'accélération du calendrier d'exercice des BSPCE 2019, conformément

aux termes du Plan 2019.

(1) Nombre de BSPCE émis apres division de la valeur nominale des actions par 100 et de la multiplication corrélative du nombre

débactions composant | e capital social de |l a Soci ® ® par 100.
(2) Prix de souscription doébune action sur exercice des BaSBPCE apr ¢
100 et de |l a multiplication corr®l ative par 100 du nombre dbéacti or
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Plan BSPCE.2021

Nombre total Prix moyen Plan 2021
de BSPCE pondéré
attribués /
déactio
souscrites
Conseil
déadmi ni ¢
10,00 du 30 juin 2021
(1) !
G ey G/ ac@ i | (surdélégation de
| A& mixte du 17
juin 2021)
10,00
394 000 Q7 ac@ i -

Note : Dans | e cadre de | 6Acquisition du Bloc (voir Section 17.3 ¢
consultation écrite du 15 septembre 2025, pris acte de l'accélération du calendrier d'exercice des BSPCE 2021, conformément

aux termes du Plan 2021.

(1) Nombre de BSPCE émis aprés division de la valeur nominale des actions par 100 et de la multiplication corrélative du nombre

déactions composant | e capital soci al de |l a Soci ® ® par 100.
(2) Prix de souscription ddéune action sur exercice des BaSBPCE apr ¢
100 et de I a multiplication corr®l ative par 100 du nombre ddacti or

Plans BSPCE.2023 et BSPCE.2023.2

Nombre total Prix moyen Plans 2023
de BSPCE pondéré

attribués /

déact i

souscrites

Plan
BSPCE.2023 :

Conseils
déadmi ni

150 000 2y 'Plgn4 A des 24 janvier
BSPCE.2023.2: 20232%2239 [
27,39 a/
0 - -
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Tableau n° 10 : Hi storique de

Néant.

Tableau n° 11

S

Document

attributions dbéactions

Le tableau suivant apporte des précisions quant aux conditions de rémunération et autres avantages

consentis aux mandataires sociaux dirigeants :

Régime de
retraite
supplémentaire

Dirigeants
MERLEIEES
sociaux

Contrat de travail

Oui

‘ \[o]g] ‘ Oui ‘ Non

Indemnités ou
avantages dus ou
susceptib
dus a raison de la

cessation ou du
changement de
fonctions

Oui

Indemnités relatives a une clause
de non-concurrence

Non

@ Effective

du contrat
X (CDlI) X X @ Durée de deux ans
@ 30 % de la
rémunération moyenne
des 12 derniers mois
16-janv-15
A | 0i sAQeen ndwee lllée de 2027 statuant sur | es co
2026
@ Effective™ | 6 e x |
du contrat
X (CDI) X X @ Durée de deux ans
@ 30 % de la
rémunération moyenne
des 12 derniers mois
26-janv-21
é | 6i sAQaennduee lllée de 2027 statuant sur | es cot
2026

cette date.

(1) Mathieu Lefebvre a démissionné de ses fonctions de président du Conseil d'administration le 17 septembre 2025 avec effet a
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Ratiosd 6 ®qui t ®

Confor m®@ment 7-1049@waCoteide tommetce,leDd cument dOENnregi stremen
communique des ratios entre le niveau des rémunérations du Directeur Général et du Directeur Général

Déléguéde | a Soci ®t ®, et doédune part, | a r®&mun®ration moy
salari ®s de | a Soci ® ® autres que | es mandataires so«

sur une base équivalent temps plein des salariés de la Société autres que les mandataires sociaux. Il
est précisé que le mandat du Directeur Général Délégué a débuté le 26 janvier 2021.

En France, la Société est la seule entité du Groupe qui emploie des salariés. Par ailleurs, les salariés
de la Société représentent environ 67 % des effectifs du Groupe, ce qui constitue un périmetre que la
Soci ®t ® estime comme significatif pour | e calcul des

Afin do6®l aborer sa m®t hodol ogi e de -10®)l,c6UduCadede r ati os

commer c e, |l a Soci ® ® sobest r ®f ®r ®e aux | ignes directrtr
mises a jour en février 2021 (les « Lignes directric es de | 6 AFEP &) .

Confor m®dment aux Lignes directrices de | 6AFEP, |l a r®m
sociaux, a savoir le Directeur Général et le Directeur Général Délégué, figurant au numérateur des
multiples de r®mun®r ati on, est |la r®mun®r ation totale

a été retenue par cohérence avec la méthodologie appliquée pour le calcul des rémunérations

moyennes et médianes des salariés. Cette rémunération se compose de la rémunération fixe versée

au cour s &N (incldast Rotammeantda remunération versée au titre de leur contrat de travail),

la rémunération variable attribuéeenN-1 et ver s®e au cours de | 6dexercice
|l es BSPCE et options de souscriptioaexdbaicté oNsentveal
valeur IFRS au moment de leur attribution.

La performance du Groupe est mesur ®e par | 6®volution

Les ratios dé®quit® pr®sentee2®24euwnrmiveoaudeplsupl @heav@da
BSPCE qui ont eu lieu au cours de ces deux années.
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Tabl eau des

Mathieu Lefebvre,

Directeur Général

Evolution annuelle en pourcentage de la

Document

r aDineatear Génér&q ui t ®

2022

2023

d 6 E nUnigggsel 2025 e me n t

2024

des salariés

Ratio par rapport a la rémunération
moyenne

Evolution du ratio (en %) par rapport a

3 o . : 872 % -84 % 12 % 168 % -54 %
rémunération du mandataire social
Rémunération moyenne des salariés 117 1] 58 84 89 23 67104 48 963
- p - —
Evolution (en %) de la rémunération moyenne 135 % 50 % 52 06 25 % 270

des salariés
Ratio par rapport a la rémunération

médiane
Evolution du ratio (en %) par rapport a

- . < 313 % -68 % -26 % 256 % -38 %

I'exercice précédent

Rémunération médiane des salariés 58 41 42 84 50 97 40 531 42 245
- p - — —

Evolution (en %) de la rémunération médiane 42 % 27 % 19 % 20 % 4%

; . . 585 % -78 % -6 % 236 % -56 %
I'exercice précédent

Chiffres d'affaires (en millions d'euros) 12,3 19,2 33,3 55,7 59,6

Evolution du chiffre d'affaires 30 % 56 % 74 % 67 % 7%

Tabl eau des

Nicolas Paget,

Directeur Général Délégué

r a Direatear Général Halégue ®

2022

2023

2024

Evolution annuelle en pourcentage de la

des salariés

Ratio par rapport a la rémunération
moyenne

Evolution du ratio (en %) par rapport a

o 0, 0, 0, o 0,
rémunération du mandataire social A T L (e S3H
Rémunération moyenne des salariés 117 1] 58 80 89 23 67104 48 963

- 5 ” —
Evolution (en %) de la remunération moyenne 135 % 50 % 52 0% 2504 27 %

des salariés
Ratio par rapport a la rémunération

médiane
Evolution du ratio (en %) par rapport a

- 0, - 0, 0, - 0,
I'exercice précédent NIA st 20 HE e
Rémunération médiane des salariés 58 473 42 884 50 92 40531 42 245
- 5 - — —
Evolution (en %) de la rémunération médiane 42 % 27 % 19 % 20 % 4%

\ . 2 N/A -79 % -4 % 217 % -55 %
I'exercice précédent

Chiffres d'affaires (en millions d'euros) 12,3 19,2 33,3 55,7 59,6

Evolution du chiffre d'affaires 30 % 56 % 74 % 67 % 7 %
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14.2 Sommes provisionnées par la Société aux fins de versement de pensions,
retraites et autres avantages au profit des mandataires sociaux

| 6exception des provisions pour indemnit®s | ®gales
e | 6annexe aux comptes ¢ on s olhforrdaBioss fihanogres histortques » | a s e ¢t
duDocument dOoEnregistirneameSotci ®ri®v enrbsaelpas provisi onn®
versement de pensions, retraites et autres avantages au profit des membres de la direction et du conseil
déadministration.

o ™
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151 Date doéoexpiration du mandat actuel des me
ou de direction

Les informations concernant | a date dbéexpiration des
et de la direction figurent a la section 13.1 «l nf or mati ons concernant | e conse
direction générale»duDocument dO6Enregistrement Universel

152 Contrats de service |iant l es membres de
direction
A |l a connaissance de | a Socb®t®menl ddEmRIi sgiesdpasmenit |

contrats de service, autres que ceux figurant a la section 18.1 « Conventions intra-groupe et opérations
avec des apparentés» du Do c umen't dOEnr egi s tiantelen emermnbred) dui conseil s e |
déadministration " | a Soci® ® ou ~ | 6une quelcongque d

15.3 Informations sur les comités du conseil

AladateduDocument dO6Enregistir@mndi ®N® veestsedonstitu®e sou

anonyme © conseil déadministration.

Conf or mPment : |l 6article 13.1 des statuts de | a Soci ¢
mettre en place des comit®s charg®s doé®tudier ou de f
Trois comit®s du conseil déadministration ontun®t ® i ns
comit® ddédaudit, un comit® des nominations et des r ®mu

Le conseil d'administration a décidé le 28 février 2022 de créer un quatriéme comité alors nommé «
comité d'engagement », ayant pour objectif de rapporter au conseil d'administration sur les projets dits
« stratégiques ». Ce comité a été renommeé « comité stratégique et d'engagement » par décision du
conseil d'administration du 17 septembre 2025.

Par ailleurs, dans | e cadre de | 6Acquisition du Bl oc
« Contrdle de la Société »), le Conseil d'administration a constitué, lors de sa réunion du 26 février 2025,

un comité ad hoc, a caractére temporaire, composé exclusivement d'administrateurs indépendants. Ce

comité, dont le mandat a pris fin a l'issue de I'offre publique, est décrit a la Section 15.3.5 « Comité ad

hoc » ci-apres.

1531 Comi t ® dobédaudi't

Composition

Le comit ®stachdposéde trois (3) membres, dont au moins un (1) est désigné parmi les

membres ind®pendants du conseil déadministration, ap
r®mun®r ati ons. La composition du comit® dbdaudit peut
en tout état de cause, est obligatoirement modifiée en cas de changement de la composition générale

du conseil ddédadministration.

Les me mbr es du comit® ddéaudit sont choisis par mi
déadmini stratiummdest mambmes ndu estodédsighé®parrdi dea menibites
indépendants.

Le conseil déadministration veille | 6i nd®pendance
comit® dbéaudit doivent ®gal ement disposer de comp®te
comptable.
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L a dur ®e du mandat des me mbr es du comit® dbéaudit
déadministrateur . 1 peut faire | 6objet dbébun renouvel
Le pr®sident du comit® ddéaudit est d®sign®, apr s avo
déadministration apr s avis du comit® des nomination
mandat de membre du comité, parmiles membresindépendant s. Le comit® dbéaudit n
aucun administrateur exercant des fonctions de direction au sein de la Société.

A |la date du Document dO6Enregistrement Universel, |e
Rochefordiére (Présidente du comité et administratrice indépendante), Mme Noura Loukil et M. Patrick
Jaslowitzer.

Le tableau ci-dessous retrace I'évolution de la composition du comité d'audit depuis le ler janvier 2025 :

Président(e) Membres

Mme Anne de Bagneux
M. Dominique Gruson (administratrice indépendante)
(administrateur indépendant) M. Christophe Guillaume
(représentant de Noria Invest)

Au ler janvier 2025

M. Dominique Gruson M. Patrick Jaslowitzer ;

A0 87 SRR 202 (administrateur indépendant) Mme Noura Loukil

Mme Mai de La Rochefordiére M. Patrick Jaslowitzer
(administratrice indépendante) Mme Noura Loukil

Au 29 janvier 2026

Missions
La mission du comit® dobéaudit est dbéassurer |l e suivi d
des informations comptables et financi res et de s bec¢
risques et de contrble interne opérationnel, et le cas échéant, de formuler des recommandations pour
en garantir |l i nt ®grit®, afin de faciliter | 6exercic
controle et de vérification en la matiére.
Dans ce cadr e, Il e comit® dbébaudit exerce notamment | es
- Ssui vi du processus do®l aborration de | 6information
- Ssui vi de | 6efficacit® des syst mes de contrtle in
relatifs | 6i nf ormat i o-ffinaci@enpt abl e financi re et e
- suivi du contrdle légal des comptes sociaux et consolidés par les commissaires aux comptes de
la Société ;
- recommandation sur les commissaires aux comptes proposés a la désignation ou au
renouvel | AAGetmatrevye des cohddions de leur rémunération ;
- sui vi de I 6ind®pendance des commi ssaires aux ¢€o0m
commissaires aux comptes de leur mission ; et
- Sui vi p®ri odiqgue de | 6®t at des contentieux i mporta
Le comit® doéaudit rend compte r®guli rement de | 6exer
de |l a mission de certification des comptes, de | a man
|l i nformation finan®i daesetedprotbkesgedal eopsail doa

sans délai de toute difficulté rencontrée.

Le comit® dbéaudit so6assur efradde et nfi-eoxuption.ence de di sposit
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Le comit® dbédaudit se r®unit autant que de besoin et,
selon un calendrier fix® par son pr®sident, ~ | 6occa:
comptes semestriels le cas échant, trimestriels (dans chaque cas consolidé le cas échéant), sur un
ordre du jour arr°t® par son pr®sident et adress® a
calendaires au moins avant la date de la réunion. Il se réunit aussi a la demande de son Président, de
deuxdeses membres, ou du Pr®sident du conseil dbdadminist

Au cours de | 6exercicb, clleoscdni t3R dli®mE e s 1dsadrie0s2t r®euni
26 septembre et 18 décembre 2025.

15.3.2 Comité des nominations et des rémunérations

Composition

Le comité des nominations et des rémunérations est composé de trois (3) membres, dont deux (2)
membres seront des membres ind®pendants du conseil 1
dernier parmi ses membres non dirigeants et en considération notamment de leur indépendance.

La durée du mandat des membres du comité des nominations et des rémunérations coincide avec celle

de | eur mandat ddéadministrateur. |1l peut faire | 6obje
sans limitation. Le mandat des membres du comité est renouvelable sans limitation. Le comité des

nominations et des rémunérations est présidé par un administrateur indépendant du conseil
déadministration.

Le comité des nominations et des rémunérations est composé de Mme Anne Lapierre (Présidente et
administratrice indépendante), M. Luc Rémont et Mme Mai de La Rochefordiére (administratrice
indépendante).

Le tableau ci-dessous retrace I'évolution de la composition du comité des nominations et des
rémunérations depuis le ler janvier 2025 :

Président(e) Membres

M. Arnaud Delattre (représentant
Mme Anne Lapierre de Starquest)
(administratrice indépendante) M. Dominique Gruson
(administrateur indépendant)

Au ler janvier 2025

M. Asis Echaniz (en remplacement
Mme Anne Lapierre de Starquest)
(administratrice indépendante) M. Dominique Gruson
(administrateur indépendant)

Au 17 septembre 2025

Mme Mai de La Rochefordiere
(administratrice indépendante)

M. Luc Rémont

Mme Anne Lapierre
(administratrice indépendante)

Au 29 janvier 2026

Missions

Le comit® des nominations et des r®mun®rations est u
dont | es missions pr i neidana (i) &sompogitioh deslibstarscasidisigeantes c el u i
de la Société et de son Groupe et (ii) la déterminat i on et | dappr ®ciation r®gul i
rémunérations et avantages des dirigeants mandataires sociaux de la Société, en ce compris tous

avantages différés et/ou indemnités de départ volontaire ou forcé du Groupe.

Dans le cadre de ses missions en matiére de nominations, le comité exerce notamment les missions
suivantes :
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- propositions de nomination des membres du conseil
des comités du conseil ; et

- ®valuation annuelle de | dind®pendance des membres

Dans le cadre de ses missions en matiére de rémunérations, il exerce notamment les missions
suivantes :

- examen et proposition au consei/l déadministrati ol
conditions de la rémunération des principaux dirigeants du Groupe ;

- examen et proposition au conseil déadministration
r®mun®r ation de | 6activi;jet®e du conseil déadministr a

- consultation pour recommandati on au conseil dodac
afférentes a des missions exceptionnelles qui seraient confiées, le cas échéant, par le conseil
dédadministration ° certains de ses membres.

Le comité des nominations et des rémunérations se réunit autant que de besoin et, en tout état de
cause, au moins deux (2) fois par an, selon un calendrier fixé par son président sur un ordre du jour
arrété par son président et adressé aux membres du comité cing (5) jours calendaires au moins avant

|l a date de |l a r®union. I se r®unit aussi chaque foi
pr ®si dent , de deux de ses membres ou du Pr®sident du
Au cours de | dexercice clos |l e 31 d®cembre 2025, l e ¢

réuni trois fois les 25 mars, 17 septembre et 17 décembre 2025.

15.3.3 Comité RSE

Composition

Le comité responsabilité sociale et environnementale (<« RSE») esscompos® dbéau moins t |
membres, dont au moins les deux tiers sont désignés parmi les membres indépendants du conseil

déadmini stration. La composition du comit® RSE peut °
tout état de cause, est obligatoirement modifiée en cas de changement de la composition générale du
conseil déadministration.

La durée du mandat des membres du comité RSE coincide avec celle de leur mandat de membre du
consei l déadmini stration. 1 peut faire | 6objet doéun

Le comité RSE est composé de Mme Anne Lapierre (Présidente du comité et administratrice
indépendante), Mme Anne de Bagneux et Mme Noura Loukil. Anne Lapierre est Avocate, spécialisée
dans les projets énergétiques novateurs. El | e si ge en tant gudexperte en o
comité stratégique de la Fondation Solar Impulse. Anne de Bagneux avait la responsabilité des sujets
RSE dans ses précédentes expériences professionnelles chez Transdev France et Antargaz. Les trois
membres du Comité RSE suivent par ailleurs régulierement des formations dédiées au sujet RSE afin
déen ma“"triser tous |l es aspects et ®volutions r ®gl eme

Le comité RSE suit les enjeux de durabilité matériels de la Société et rend compte annuellement au
Consei l dé6Admi ni stration deeax de®dcliopsxindwatesirs eheibie®ens sur ¢
matiére de durabilité.
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Le tableau ci-dessous retrace I'évolution de la composition du comité RSE depuis le ler janvier 2025 :

Président(e) Membres

Mme Anne Lapierre
(administratrice indépendante)

Au 1er janvier 2025 Mme_C_hristiI!a d_e Moustier Mme,Séverine Adami
(administratrice indépendante) (représentante d'ALIAD)
Mme Anna Creti (administratrice
indépendante)

Mme Anne de Bagnheux
(administratrice indépendante)

Mme Noura Loukil

Mme Anne Lapierre
(administratrice indépendante)

Au 17 septembre 2025

Missions

Dans le cadre de ses missions en matiére de responsabilité sociale et environnementale, le Comité
RSE exerce notamment les missions suivantes :
- sbassurer de |l a prise en compte des sujets releva
dans sa mise en Tuvre

- examiner les rapports rédigés en application des obligations Iégales et réglementaires dans le
domaine de la RSE ; et

- examiner les engagements du Groupe en matiere de développement durable, au regard des
enjeux propres a son activité et a ses objectifs.

Au cours de | 6exercicé, clleosCdmi t3@&@ RI®E eanbadtmatsOs®u n i deu
12 novembre 2025.

15.3.4 Comité stratégiqgueetd 6 engage ment

Composition

lecomit® strat ®gi q s composéddtmis (Blangmhres. hd composition du comité
strat®giqgue epedbehgrgemeditfi ®e par | e conseil doéadmi
est obligatoirement modifiée en cas de changement de la composition générale du consell
déadministration.

La durée du mandat des membresduc omi t ® str at ®g i g wa&ncidetaved celke degleurg e me n t
mandat de membre du conseil déadministration. I peut
que ce dernier.

Le présidentducomi t ® strat ®gi q st désigné phiineles gnanthesnedépendants du
comit® strat®gique et dbébengagement .

lecomit® strat ®gi g uest canposéde &MadgracgAmma elen Bagneux (Présidente et
administratrice indépendante), Monsieur Luc Rémont et Monsieur Neil Smith.
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Le tableau ci-dessous retrace I'évolution de la composition du comité stratégique et d'engagement
depuis le ler janvier 2025 :

Président(e) Membres

M. Dominique Gruson
M. Arnaud Delattre (représentant (administrateur indépendant)
de Starquest) Mme Séverine Adami
(représentante d'ALIAD)

Au ler janvier 2025

Au 17 septembre 2025

. ité stratéqi t M. Dominique Gruson M. Patrick Jaslowitzer
gigggg;g%g' € strategique € (administrateur indépendant) M. Asis Echaniz
P Mme Anne de Bagneux M. Luc Rémont
Au 29 janvier 2026 (administratrice indépendante) M. Neil Smith

Missions

Le comité stratégique et d'engagement est chargé d'examiner les principales priorités, options ou
projets stratégiques du Groupe présentés par la direction de la Société. Dans ce cadre, il exerce
notamment les missions suivantes :

- examiner et suivre, le cas échéant en lien avec le comité d'audit de la Sociéte, I'avancement
de la feuille de route stratégique du Groupe (qui comprend notamment les parameétres
stratégiques clés, y compris les pays et segments cibles, la gamme des activités proposées
et explorées, les activités adjacentes a explorer, la stratégie et les priorités en matiére de
recherche et développement, I'empreinte industrielle ; la politiqgue d'investissement
correspondant aux principaux garde-fous commerciaux et financiers pour les nouveaux
projets de biométhane ; et le plan d'affaires a cing ans du Groupe, y compris les indicateurs
de performance opérationnelle) et émettre une recommandation au conseil d'administration
a cet égard ou concernant toute mise a jour de celle-ci ;

- examiner tout projet stratégique ou opération significative qui nécessiterait l'autorisation
préalable du conseil d'administration de la Société conformément aux dispositions du
réglement intérieur et examiner périodiquement I'état d'avancement de ce projet stratégique
ou de cette opération significative ;

- rendre compte r®guli rement au conseil ;étbadmi ni !

- de mani re g®n®rale, dbéapporter tout conseil et
concernant les domaines susmentionnés.

Lecomi t ® strat ®gi quree nedt cdodmegprigea gre®geuniti ~ r ement de | dexel
conseil déadministration et | 6informe sans d®I ai de t

Lecomit® strat ®gi guse réanit authdt eue gla besomgean tfonction du calendrier
ddengagement d eshatépiquesj» envisagéd autsein dg Groupe.

Au cours de | 6exercic® ccleo s olng tIatef®cdesm fEvBen, Aanare,
1¢" juillet et 5 septembre 2025.

En amont de chaque validation de projet, la Direction de la Société adresse aux membres du comité

strat ®gi gue e uneddeeda gyatlese dennld trame est tres détaillée, et qui adresse la

plupart des enjeux matériels de la Société au sens de la CSRD, plus particulierement : la lutte contre le
changement climatique par <captation du m®t halae, la r
promotion et fourniture dbébune ®nergie renouvel abl e, acce
WAGABOX®, la loyauté des pratiques et éthique des affaires.
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15.3.5 Comité ad hoc

Dans | e cadre de | 6Acquisition du Bl oc «&ontridealeld 6 Of f r e
Société »), le conseil d'administration a constitué, lors de sa réunion du 26 février 2025, un comité ad

hoc composé exclusivement d'administrateurs indépendants, conformément aux dispositions de l'article

261-1, lll du Réglement général de 'AMF et de la recommandation AMF n°2006-15.

Composition

Le comité ad hoc était composé de Mme Anne Lapierre (Présidente du comité et administratrice
indépendante), Mme Anne de Bagneux (administratrice indépendante) et M. Dominique Gruson
(administrateur indépendant).

Missions

Le comité ad hoc a été mis en place a l'effet de :

- formuler une recommandation au conseil d'administration sur le choix de I'expert
indépendant devant étre désigné dans le cadre de I'offre publique, conformément aux
articles 261-1 1 1°, 2° et 4° et 261-1 1l du Reglement général de 'AMF ;

- superviser les travaux de I'expert indépendant et, plus généralement, les travaux devant
mener a la réalisation de I'offre publique ;

- suivre les discussions et négociations relatives au projet d'acquisition et a I'offre publique
et en tenir le conseil d'administration régulierement informé ; et

- préparer le projet d'avis motivé du conseil d'administration sur l'offre publique, aux termes
duquel le conseil se prononce notamment sur lintérét de l'offre publique et les
conséquences de celle-ci pour la Société, ses actionnaires et ses salariés.

Sur recommandation du comité ad hoc, le conseil d'administration a désigné, lors de sa réunion du 7

mars 2025, le cabinet Finexsi, représenté par M. Olivier Péronnet, en qualité d'expert indépendant

chargé d'attester du caractere équitable des conditionsfi nanci "res de | 60ffre Publi
Section 17.3 « Contrdle de la Société »).

Le comité ad hoc s'est réuni a de nombreuses reprises au cours de I'exercice 2025, dont treize (13)
réunions formelles, incluant huit (8) réunions avec l'expert indépendant.

154 D®cl aration de conformit® au r ®gi me de go

Depuis | dadmission des actions de |l a Soci ® ® aux n®g
Paris en octobre 2021, la Société seréfereau code Mi ddl enext (dans | a mesur
contient sont compatibles avec | 6organisation, |l a ta
Société).

La Soci ® ® a pour objectif de se conformer ~ | &densemb
Letableauci-kdessous pr ®sente | a position de | a Soci ® ® par

édictées par le code MiddlenextaladateduDocument d&éEnregi strement Univers

222



@WGGGGHGI’GV Document doEnUneegsel2025 e ment

Recommandations du code Middlenext Adoptée Sera adoptée

R1 : Déontologie des membres du conseil X
R2: Conflits déint®r°ts X
R3 : Composition du conseil i Présence de membres indépendants X
R4 : Information des membres du conseil X
R5 : Formation des membres du conseil X®
R6 : Organisation des réunions du conseil et des comités X
R7 : Mise en place des comités X
R8: Mise en place dbébun comit® sp X

sociale/sociétale et environnementale des entreprises (RSE)

R9: Mise en place doéun r gl ement X
R10 : Choix de chaque administrateur X
R11 : Durée des mandats des membres du conseil X
R12: R®mun®r ation de | dadministr X
R13: Mi se en place doune ®valuat X
R14 : Relation avec les actionnaires X
[ e ——.
R15: Politique de diversit® et d X®@
R16 : Définition et transparence de la rémunération des dirigeants X

mandataires sociaux

R17 : Préparation de la succession des dirigeants X®
R18 : Cumul contrat de travail et mandat social X
R19 : Indemnités de départ X
R20 : Régimes de retraite supplémentaires X®
R21:Stock-opti ons et attributions gr X
R22 : Revue des points de vigilance X

(1) Le plan de formation triennal des administrateurs de la Société est constitué de deux jours de formation par an et par
administrateur en moyenne.
(2) La Société di spose doun prafedsomelle fdn@rgpaHomme®satisfaisant. Elle veille & promouvoir diversité et

®quit® ° chaque niveau de | dorganisation, not amment ~ travers se
rémunération. La politique dédiée sera formalisée ultérieurement

(3) Un plan de succession des dirigeants a été établi et est annuellementrevuparl e Consei |l do6éadministration d
4 Aucun mandataire social dirigeant du Groupe ne b®n®ficie dbéun r

sociaux étant affiliés aux régimes de retraite obligatoire.
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155 Proc®dure de contrl!le interne et de gest.i
et au traitement de | 6information comptab
Le dispositif de contrtle interne sbébappuie sur | es pr

- la Direction générale : le Directeur Général est responsable a tous niveaux de la gestion du
systeme de contrdle interne. Il est également en charge du développement, du fonctionnement
et du pilotage des systémes de contrdle interne, et doit étre le garant de la mise en place de
ces différentes étapes. Depuis avril 2024, il est assisté dans cette responsabilité par un
Directeur Général Adjoint en charge des fonctions support, assurant également la fonction de
Directeur Financier Groupe ;

- le comit® ddédaudit est responsable de | dexamen et
de contrdle interne, notamment celles concernant les informations financiéres, contribuant ainsi
a la préparation des comptes annuels consolidés du Groupe (cf section 15.3.1 du présent
Documentd 6enr egi strement universel

- la Direction Administrative et Financiere surveille et contrdle les activités et les projets dans le
but doéoptimiser |l a rentabilit® du groupe (r®sul't
fiables ™ | a disposition de | densemble des® partie
service définit les régles et méthodes comptables du groupe, les principaux processus
financiers, ainsi que les outils de reporting, pour exercer un contrdle sur les activités au
quotidien. L 6 or g a n diedidn admmistmtive et fmmancierelsent dédtailléd ca
apres ; et

- la Direction Juridique et Compliance est le garant de la conformité du groupe et pilote la gestion
des risques en |ien avec deux cabinets débéavocats
sociétés et le droit financier.

Dans une perspective déam®lioration continue, |l e disp
grace a des évolutions organisationnelles et a la mise en place ou la mise a jour de politiques et de
procédures internes.

Organisation de la Direction administrative et financiere

La Direction Administrative et Financiére est composée d 6 u tneptaine de personnes en France et a

|l i nternational, assurant Il es fonctions de comptabi
financement. La Direction Administrative et Financiére est supervisée par le Directeur Général Adjoint,

assurant également la fonction de Directeur Financier Groupe.

Par ailleurs, |1 &6®quipe est assist®e par des experts s

- dans les pays ou le Groupe est présent, d e s cabinets déoexpertise col
| établissement des états financiers et des déclarations fiscales des sociétés du Groupe selon
les normes locales ;

- uncabinetd 6 au dli6te xepter t i se comptable assure |l a producti
selonlesnormesIFRSetun cabinet dbéaudit deappogteuocons@len i nt er na
mati re doéapplicat;ion des normes | FRS

- des conseils fiscaux dans les pays ou le Groupe est présent.

La Direction Administrative et Financiére a mis en place des procédures de contrdle interne visant a
am®liorer | e contrtle de ses op®rations (suivi de pr
/ fournisseurs, procédures relatives a la sécurisation paiementsé ) et produi trepattiags ®t at s
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d 6 a c tmensuels. ®a Société établit également un suivi mensuel de sa trésorerie et de ses moyens
de financement.

Code de conduite et dispositif anti  -corruption (voir également Chapitre 12.4)
Le comit® dbéaudit so6assur e-fraudeetadtiecariugitnence de di sposit

La Société a mis en place un code de conduite en 2022, g u 6naislaljoar eramars 2026. Ce code de
conduite vise a présenter les valeurs qui fondent Waga Energy, il fournit des principes directeurs et

pr®cise |les r gles que chacun se doit doéappliquer au
principes éthiques et a la conduite des affaires au sein de Waga Energy. Il définit les régles de conduite

gui doivent guider | es actes et inspirer |l essitthoi x de
déalerte permettant ~° tout <coll aborateur de signaler
conduite. Le code de conduite est notamments i gn® par | 6ensemble des salari ®

de la Société. Une politique ant i corrupti on et c o mpblitiquet caddabix an été®r ° t s |
formalisée et est opposable a tous.

Par ailleurs, | 6ensemble des salari ®s et des organes
formés et évalués en interne annuellement sur les régles éthiques et risques corruption. En outre, les
membres du Conseil d 6 A d ménéficienttde farmatians extdrees duacesSgjetsj ®t ®

dont la Société assure un suivi.

Courant 2024, un code de conduite sur les bonnes pratiques éthiques de conduite des affaires dédié
aux partenaires commerciaux (fournisseurs, etc) a été rédigé, et leur est opposable. Ce code demande
not amment aux sdngagead ume gstriets cordfoemités avec les législations nationales et
internationales en matiére de lutte contre la corruption lors des négociations et exécutions de contrats
avec Waga Energy.
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16.1 Nombre de salariés

Au 31 décembre 2025, le Groupe employait 296 salariés dans les sociétés entrant dans son périmétre
de consolidation.

A cette date, environ 70 % des salariés étaient employés en Europe (dont environ 67 % en France).

Au titre de | 6exerci e chomastesee3dad®cieabrd hiidh&®r oupe s
déeur osl8B8minftrieons dbéeuros au titre dellLaassesatatiaiece cl os
correspond © |l daddition de tous |l es salaires bruts et
|l 6int ®r essement des salari ®s et | es autres co¥%ts de p
que les dotations liées a la provision pour départ en retraite et le colt des rémunérations fondées sur

des actions (BSPCE et options de souscription dobéactio
Les indicateurs r al eurs destrois delniér®exerdicast dew effectifs du Groupe

répartis par pays ; de larépartitionde | 6ef fecti f parett ydpee |dde® vcodsonttri eotns d e

détaillés au § 12.5.2.
Conditions de travail et politique de ressources huma

Le Groupe attache une importance particuliére aux enjeux sociaux concernant en particulier la santé et
la sécurité au travail, la motivation des collaborateurs, la qualité du dialogue social, la promotion de la

diversit® et | 6i ntcalgTows testhémesdont partie dedastraegiecRiISE du Gloupe,
déclinée dans chaque division (cf. §12.5)

16.2 Participations et stock-options des mandataires sociaux

Pour plus doéinformations sur | es options de souscript
sociaux, voir la section 14.1.2 « Rémunération des dirigeants mandataires sociaux » du Document
doEnregi strement Universel

16.3 Accords prévoyant une participation des salariés dans le capital de la Société

16.3.1 Accords de participation

France, |l es soci ® ®s du Groupe ne b®n®fDbocomeatnt pas

En
déoEnregistrement Universel

16.3.2 Accords dbéint ®r essement

En France, l es salari ®s b®n®ficient déun int®resseme
fonction doéindicateurs de performance par mi |l esquel
rendement, la maitrise des frais généraux.

16.3.3 Pl ans do®pargne dbéentreprise et plans assimil ®s

En France, |l es sal ari ®s peuvent pl acer |l eurs- pri mes
Entreprise et sur un Plan dOEpargne Retraite.
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16.3.4 Actionnariat salarié.

AladateduDocument dO6Enr egi sldsdiggeaats du Gldupe héreéficem tles plans de
BSPCE et dodéoptions de s optiens)décritstalasectiordld. h.Z«Rémunésations t o c k
des dirigeants mandataires sociaux €& du Document do6éEn

16.4 Relations sociales

Depuis |l e 29 mars 2023, |l a Soci ® ® di spose dbébun Comit
du personnel est composée de 6 élus titulaires et 6 élus suppléants. Les élus sont répartis en deux
coll ges (cadre et non c a dle4eaps.poul repsésedter epsalariésmatipresl 6 un  ma n

de la direction. De nouvelles élections professionnelles seront organisées au premier trimestre 2027
afin de renouveler la délégation.

227



@WQGGerWerG\/ Document doEnUnegsel225 e ment

17.PRINCIPAUX ACTIONNAIRES
17.1 Actionnaires détenant plus de 3 % du capital

é |la date du Document doéEnregistrement Universel, | a
anonyme.

Le tableau ci-dessous présente, a la connaissance de la Société, la répartition du capital et des droits
de vote de la Société au 31 mars 2026 des actionnaires détenant plus de 3 % du capital social :

Acti , Nombre Nc_)mbre de . il % des dro?ts de Catégories
B dbdact i droitsdevote 70 AU capital yote théoriques déacti
Waga Energy

METEEIE SHMEEs 23075095 @ |23075095@ | 86,16 % 86,12 % Actions ordinaires
(anciennement Box

BidCo) @

Moneta Asset

Management 2 359 393 2 359 393 8,81 % 8,81 % Actions ordinaires

(1) Détenue a 100% par Waga Energy Holding (anciennement dénommée Box TopCo), elle-méme indirectement contrdlée par

EQT Fund Management S.a r.l., agissant en qualité de gérant d'EQT Transition Infrastructure S.a r.I. SICAF-RAIF et de certains

de ses affiliés. EQT Fund Management S.ar.l. est directement contr6lée par EQT AB. Mathieu Lefebvre, Nicolas Paget et Guénaél

Prince sont également associés de Waga Energy Holding.

(2) Incluant 40 460 actions auto-détenues par la Société assimilées aux actions détenues par Waga Energy Management Services
conform®ment "-9| éhrtRAl duLCod83de comme rdoRe.e nluee sn cerb rl ee chéoarhtrieo rdsd aact
Energy détenues directement par Waga Energy Management Services sont présentés en section 20.1.8 « Historique du capital

socialé du Document dOoEnregistrement Universel.

Les changements intervenus au cdessous damsda sechoa 175 ci ce s
« Franchissements de seuilsé du Document dO6Enregistrement Universel

17.2 Existence de droits de vote différents

Confor m®@ment ~ Il darticle 12 des statuts de |l a Soci ®t (
entierement libérées pour lesquellesilestj ust i fi ® ddédune inscription nominat
anniversaire de ladate dereglement-l i vr ai son dans | e cadre de | 6admissi ¢
de |l a Soci ® ® sur | e march® r®glement® dOEUBamextc!| e F

L. 22-10-46 du code de commerce.

17.3 Controle de la Société

AladateduDocument do6éEnr egi daSocé&tdeshcontrblée pavlesocés Waga Energy
Management Services (anciennement BoxBidCo)au sens des di sposi-8ducades de | 68
de commerce.

Le 6 juin 2025, EQT a annoncé étre entré en négociations exclusives en vue de I'acquisition d'un bloc
d'actions représentant environ 54,1 % du capital social et 65,9 % des droits de vote sur une base
entierement diluée de Waga Energy, aupres des fondateurs ainsi que d'actionnaires historiques
(Starquest Capital, Tertium, Noria, SWEN Impact Fund for Transition et ALIAD), a un prix de 21,55
euros par action, auquel pouvait s'ajouter un complément de prix d'un montant maximum de 2,15 euros
par action en fonction du montant des crédits d'imp6t d'investissement fédéraux américains susceptibles
d'"°tre mon®ti s ®s Aggaisitionlda BldS o %).i L® IC@sei( d'adnginistration de Waga
Energy a, dés le 5 juin 2025, accueilli favorablement et a l'unanimité l'opération envisagée, sur
recommandation unanime du comité ad hoc constitué a cet effet (voir Section 15.3.5 « Comité ad hoc »).
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Le 18 septembre 2025, a la suite de I'obtention de I'ensemble des autorisations réglementaires requises,

EQT a finalis® | '"acquisition du bloc dbéactions susn
Management Services. A l'issue de cette acquisition, Waga Energy Management Services détenait

56,48 % du capital social et 53,26 % des droits de vote de Waga Energy.

Conformément aux articles L. 433-1 et suivants du code monétaire et financier et aux dispositions du

reglement général de 'AMF, Waga Energy Management Services a déposé le ler octobre 2025 auprées

de I'AMF un projet d'offre publique d'achat simplifiée obligatoire visant I'ensemble des actions de Waga

Energy non d®t enues par Waga EWfefrrgey Pviabnlai ggguregrajed AScehravti ¢
d6Offre Publique do6Achat a ®t ® d®clar® conforme par
I'attestation d'équité délivrée par I'expert indépendant désigné sur recommandation du comité ad hoc.

Le conseil d'administration a rendu un avis motivé favorable sur I'offre publique le ler octobre 2025,

lequel a été réitéré a l'unanimité le 31 octobre 2025.

L6 OfPfurbd i que d6é6Achat s'est d®roul ®e du 24 novembre au
livraison intervenu le 19 décembre 2025, Waga Energy Management Services a acquis 6 668 550

actions supplémentaires et détenait au total 22 777 033 actions de la Société, représentant 85,88 % du

capital social et 85,82 % des droits de vote de Waga Energy a cette date.

17.4 Accords pouvant entrainer un changement de contrdle

A la connaissance de la Société, il n'existe, a la date du présent Document d'Enregistrement Universel,
aucun accord dont |l a mise en Tuvre pourrait entra’ ner

17.5 Franchissement de seuils

Au cours de | 6exercice clos | e 31 d®cembre 2025, I a
seuil prévus par les dispositions légales suivants :

1 Par courrier du 4 septembre 2025, la société ALIAD a déclaré avoir franchi individuellement en
baisse le seuil de 15 % des droits de vote de la Société le 18 juillet 2025 et détenir
individuellement 2 958 686 actions de la Société représentant 5 807 415 droits de vote, soit
11,9 % du capital et 14,92 % des droits de vote de la Société.

1 Par courrier du 18 septembre 2025, la société ALIAD a déclaré avoir franchi individuellement
en baisse les seuils de 10 % et 5% du capital et des droits de vote de la Société et ne plus
détenir aucune action de la Société.

9 Par courrier du 19 septembre 2025, M. Mathieu Lefebvre a déclaré avoir franchi en baisse,
directement et indirectement par | d6intessenmi®di ai r e
de 20% des droits de vote et 15%, 10%, 5% du capital et des droits de vote de la Société et ne
plus détenir, directement et indirectement, aucune action de la Société.

9 Par courrier du 19 septembre 2025, M. Nicolas Paget a déclaré avoir franchi en baisse le seuil
de 5% des droits de vote de la Société et plus détenir aucune action de la Société.

9 Par courrier du 19 septembre 2025, M. Guenaél Prince a déclaré avoir franchi en baisse le seuil
de 5% des droits de vote de la Société et plus détenir aucune action de la Société.

9 Par courrier du 19 septembre 2025, la société Les Saules a déclaré avoir franchi en hausse le
seuil de 10% des droits de vote de la Société et détenir 1 529 546 actions de la Société
représentant 3 059 308 droits de vote, soit 5,96% du capital et 11,23% des droits de vote de la
Société.
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1 Par courrier du 22 septembre 2025, la société Box BidCo a déclaré avoir franchi en hausse les
seuils de 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 1/3 et 50% du capital et des droits de vote de la Société
et détenir 14 502 972 actions représentant autant de droits de vote, soit 56,48% du capital et
53,18 % des droits de vote de la Société.

9 Par courrier du 13 octobre 2025, la société Les Saules a déclaré avoir franchi en baisse les
seuils de 10% des droits de vote et 5% du capital et des droits de vote de la Société et ne plus
détenir aucune action de la Société.

9 Par courrier du 30 octobre 2025, la société Moneta Asset Management a déclaré avoir franchi
en hausse le seuil de 5% du capital de la Société et détenir 1 287 670 actions représentant
autant de droits de vote, soit 5,01% du capital et 4,72% des droits de vote de la Société.

91 Par courrier du 6 novembre 2025, la société Moneta Asset Management a déclaré avoir franchi
en hausse le seuil de 5% des droits de vote de la Société et détenir 1 320 668 actions
représentant autant de droits de vote, soit 5,14% du capital et 5,14% des droits de vote de la
Société.

9 Par courrier du 19 décembre 2025, la société Box BidCo a déclaré avoir franchi en hausse les
seuils de 2/3 du capital et des droits de vote de la Société et détenir 22 777 033 actions
représentant autant de droits de vote, soit 85,88 % du capital et 85,82 % des droits de vote de
la Société.

(Voir également la section 20.2.3 « Franchissement de seuils» du Document d6Enregistr
Universel)
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18.1 Conventions intra-groupe et opérations avec des apparentés

Les parties liées au Groupe comprennent notamment les actionnaires de la Société, ses filiales non
consolidées, les entreprises associées, et les entités sur lesquelles les différents dirigeants du Groupe
exercent au moins une influence notable.

Pour plus de détails sur les opérations avec les parties liées conclues par la Société au cours de
| 6exer cbce vo20r2 not e 8. 13 de | 6annexe aux compt e
chapitre 19 « Informations financietres»duDocument dO6Enregi strement Univer se

18.1.1 Conventions réglementées

La Société a poursuivi en 2025 les conventions réglementées suivantes diment autorisées par le
Conseil d'administration au titre dobéex8%doiCadede ant ®r i
commerce.

1 Convention de prestation de services

La Société a renouvelé avec la société Ornalys SPRL, gérée par Dominique Gruson, administrateur

indépendant de la Société, une convention de prestations de services portant sur la formation de

business développeurs de la Société ainsi que sur les contrats et les business plans des projets
europ®ennes ddé®puration du biogaz issu des d®charges.
réunion du 10 février 2025, le renouvellement de ce contrat de prestations de services entre la Société

etlasociété Ornalys SPRLj usquéau 31 S ®cembre 202

(Voirsection13.1.1«Consei |l dobéaddonDomicaitmeati d®d®Enr egistrement Uniyv

9 Contrats de travalil

La Société a conclu depuis le 31 mars 2015 un contrat de travail avec Mathieu Lefebvre, Directeur
Général, en tant que directeur produit. La rémunération totale de Mathieu Lefebvre au titre de son
contrat de tr avdueBA4eusrdoess tp oRUre vi®ee Xerci ce 2025

La Société a conclu depuis le 31 mars 2015 un contrat de travail avec Nicolas Paget, Directeur Général
Délégué, en tant que directeur industriel. La rémunération totale de Nicolas Paget au titre de son contrat
de travail B6B8dur®d sv@eur | 6exercice 2025.

La Société a conclu depuis le 8 juillet 2015 un contrat de travail avec Guénaél Prince, administrateur de

la Société, en tant que directeur recherche et développement. Ce contrat a été suspendu a compter du

30 septembre 2019 suit eélPrinck dug Etgtsalinis & @npteo du 1% eetob@&u ® n a

2019. Guénaél Prince a désormais un contrat de travail de droit US avec Waga Energy Inc. La

r®mun®r ation totale de Guenazl Prince auw66t82ltuSe de so

dol | ar exerpoe B025. | O
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La Société a conclu les conventions réglementées suivantes diment autorisées par le Conseil
déadministration au titre de | 6exercice ci3du [ e 31
Code de commerce :

1 Tender Offer Agreement

Dans |l e cadre de |1 60ffre PubcCantple de ladShdételv)ala So€iétéoai r Sect
conclu en date du 24 juin 2025 un accord de coopération relatif & I'offre publique (le « Tender Offer

Agreement ») avec Waga Energy Management Services (anciennement Box BidCo), son actionnaire

majoritaire, et Waga Energy Holding (anciennement Box TopCo), société mére de Waga Energy

Management Services.

Le Tender Offer Agreement a pour objet d'organiser la coopération entre la Société et Waga Energy
Management Services dans |l e cadre du d®p?tt et de | a
notamment : (i) les conditions de désignation et de supervision de I'expert indépendant et I'émission par

le Conseil d'administration d'un avis motivé sur I'offre ; (ii) les engagements de la Société pendant la

période précédant la cléture de I'offre, notamment en matiére de gouvernance et de gestion courante ;

(i) les engagements de Waga Energy Management Services, notamment en ce qui concerne les

modalités de l'offre et ses intentions a I'égard de la Société et de ses salariés ; (iv) le traitement des

BSPCE et des options de souscription d'actions dans le cadre de I'offre, incluant les mécanismes de

liquidité décrits ci-apres ; et (v) une clause de non-sollicitation (no shop) interdisant a la Société de

solliciter ou d'encourager des offres concurrentes.

Le Tender of fer Agreement a pris fin automati qguemen
intervenue le 19 décembre 2025.

T Accords de renonciation et d'indemni sation avec | e

Dans | e cadre de | 60ffre PubcCdntfle deladShadétetv)ald SoCiétéoai r Sect
conclu des accords de renonciation et d'indemnisation avec I'ensemble des titulaires de BSPCE et

d'options de souscription d'actions relevant des plans 2023 (BSPCE 2023.1, BSPCE 2023.2, Options

2023.1, Options 2023.2 et Options 2023.3), lesquels présentaient un prix d'exercice supérieur au prix

de I'offre de 21,55 euros par action et étaient donc « hors de la monnaie ».

Aux termes de ces accords, les titulaires concernés ont irrévocablement renoncé a l'intégralité de leurs
droits & souscrire des actions au titre de ces plans, qu'ils soient ou non entiérement acquis, en
contrepartie du versement par la Société d'une indemnité de trois (3) euros par action qui aurait été
émise en cas d'exercice, nette de toutes charges patronales et taxes incombant a la Société.

T Contrats de |iquidit® avec |l es porteurs de BSPCE e

Dans | e cadre de | 60ffr e PubContrglede la®dcidté *),aMagaEvemy r Sect i
Management Services (anciennement Box BidCo) a conclu des contrats de liquidité avec I'ensemble

des titulaires de BSPCE et d'options de souscription d'actions relevant des plans 2024 (BSPCE 2024 et

Options 2024.1, 2024.2.1 et 2024.2.2).

Ces plans n'étant pas encore acquis a la date de cléture de I'offre publique, leurs titulaires n'ont pas eu
la possibilité d'apporter les actions résultant de leur exercice a l'offre.

En contrepartie de I'engagement des titulaires de ne pas exercer leurs BSPCE ou options avant

I'ouverture de la période de put, les contrats de liquidité leur conférent une option de vente (put option)

permettant de céder a Waga Energy Management Services les actions résultant de I'exercice de leurs

titres & un prix déterminé, et a Waga Energy Management Services une option d'achat (call option)
sym®trique. La Soci ® ® est partie " ces contrats pour
d'exercice.
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I Convention de prestations de services intragroupe (Intragroup Services Agreement)

Le Conseil d'administration de la Société a autorisé lors de sa réunion du 23 octobre 2025,
conformément aux dispositions de l'article L. 225-38 du Code de commerce, la conclusion d'une
convention de prestations de services intragroupe avec Waga Energy Management Services
(anciennement Box BidCo).

Aux termes de cette convention, Waga Energy Management Services fournit & la Société des services
d'assistance et de conseil dans les domaines de la direction générale (définition de la stratégie,
organisation interne, mise en place de plans d'intéressement) et de la gestion financiére et comptable
(contréle de gestion, audit interne, stratégie de financement, coordination des activités de fusions-
acquisitions et des réorganisations intragroupe, gestion de trésorerie).

La rémunération de Waga Energy Management Services est calculée trimestriellement et égale aux
colts de fourniture des services (directs et indirects, & I'exclusion des colts propres & Waga Energy
Management Services), majorés d'une marge de pleine concurrence de 5 % sur tous les codts autres
que les codts refacturés a I'euro.

La convention est conclue pour une durée indéterminée et peut étre résiliée a tout moment par l'une ou
l'autre des parties moyennant un préavis de six (6) mois par lettre recommandée avec accusé de
réception. Elle prend fin automatiquement et sans préavis ni indemnité en cas de changement de
contrdle de la Société au sens de l'article L. 233-3 du Code de commerce, ainsi qu'en cas de fusion,
liquidation ou toute autre forme de réorganisation entrainant la disparition de la Société.

18.1.2 Conventions Vi s ®8%ducodelddcommeice | e L. 225

En application des di s plo-Bi du iCode sde Goenmetcd der Documneng L. 22
dOENnregi str ende®ctr i Unilvae rpsreolc ®dur e mi se en place par | a
L.225-39 etdesamiseeni uvr e

En effet, dans les sociétés dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé,

Il e Conseil déadministration met en place une proc®d
conventions portant sur des opérations courantes et conclues a des conditions normales remplissent

bien ces conditions.

Les personnes directement ou indirectement iint®ress®e
a son évaluation.

Le Conseil déadministration de Il a Soci ® ® a mi s en
annuellement les conventions portant sur des opérations courantes conclues a des conditions normales.

Ainsi, lors de sa réunion du 9 février2026, | e Consei | dédadministration a ®v.
titre de | 6exerci ce 5¢asawir lesecondtiond @ectrésorbrie et de dvraptes

cour ant s domaagement @es,et dd mdevance de brevets et marques conclues avec les

filiales du groupe, a des conditions normales, qui ont été validées comme telles par le Conseil.
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18.2 Rapport spécial des commissaires aux comptes sur les conventions
réglementées au titre de | ekercice 2025

A |l 6Assembl ®e G®n®rale de | a Soci ® ® Waga Energy,

En notre qualité de commissaires aux comptes de votre société, nous vous présentons notre rapport
sur les conventions réglementées.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont été données, les

caract®ristiques, | es modalit®s essentielles ainsi g u
conventions dont nous avons été avisésouquenous auri ons d®couvertes 6occ:
sans avoir a nous prononcer sur leur utilité et leur bien-f ond® ni " rechercher I ' ex
conventions. 1 vous appartient , -31ge todende commercé,er mes d

d'apprécier l'intérét qui s'attachait a la conclusion de ces conventions en vue de leur approbation.

Par ailleur s, i nous appartient, | e cas ®ch®ant de
R.225-31 du code de commerce relatives ° | 6ex®cution, au
d®] " approuv®es par | 6assembl ®e g®n®r al e.
Nous avons mis en Tuvre |l es diligences que nous avons
professionnelle de la Compagnie nationale des commissaires aux comptes relative a cette mission. Ces
diligences ont consisté a vérifier la concordance des informations qui nous ont été données avec les
documents de base dont elles sont issues.
1. CONVENTIONS SOUMISES A LGA\PPROBATION DE L GASSEMBLEE GENERALE

Conventions autori s®es et conclues au cours de | 6exer
En application de l'article L. 225-40 du code de commerce, nous avons été avisés des conventions
suivantesconcl ues au cour s qdientfaibl'ebjetede lautarisatio®préalable @e votre
conseil déadministration.
3 Avec la société Waga Energy Management Services (anciennement Box Bidco), actionnaire

majoritaire de votre société.
Convention de prestations de services intragroupe
Nature, objet et modalités
Votre consei l déadministration a autoris® | a concl usi
de prestations de services intragroupe entre votre société et Waga Energy Management Services
(anciennement Box BidCo). Cette convention est conclue pour une durée indéterminée et peut étre
résiliée & tout moment par I'une ou l'autre des parties moyennant un préavis de six mois.
Cette convention porte sur des prestations d'assistance et de conseil dans les domaines de la direction
générale et de la gestion financiere et comptable réalisées par Waga Energy Management Services au
profit de votre société.
Cette convention fait | édobjet dbébune r®mun®r ation ®gal
indirects, a I'exclusion des colts propres a Waga Energy Management Services), majorés d'une marge
de 5%.
Aucune charge nbda ®t ® enregistr®e par votre soci®t®

clos le 31 décembre 2025.

234



WWQGG Document doEnUnegsel225 e ment

Motifs justifiant de | 6int®r°t de | a convention pour

Votre conseil a motivé cette convention de la fagon suivante : la conclusion de I' «Intragroup Services
Agreement » est dans l'intérét de votre société dans la mesure ou celle-ci a besoin, dans le cadre de
ses activités, des services de gestion et de conseil financier décrits dans cette convention, lesquels
devront, du fait de la réorganisation du Groupe dans la perspective d'un retrait de la cote de votre
société, étre fournis par Box BidCo, actionnaire majoritaire direct de la Société.

3 Avec la société Waga Energy Management Services (anciennement Box Bidco),
actionnaire majoritaire de votre société, et avec Waga Energy Holding (anciennement Box
TopCo), société mere de Waga Energy Management Services

Accord de coop®ration r el at iTendérOffet AQredmene »Publ i que dbAc
Nature, objet et modalités

Votre conseil déadministration a autoris® |l a conclu
coop®ration relatif “Tender Offef Agreempnt>bentreyatre sodéfé etcWagat ¢

Energy Management Services (anciennement Box BidCo), actionnaire majoritaire de votre société, ainsi
qgubavec Waga Energy Holding (anciennement Box TopCo),
Services.

Cette convention présentait une durée limitée et a pris fin le 19 décembre 2025 concomitamment a la
cltture de | 6offre publique.

Cet accord a pour objet d'organiser la coopération entre votre société et Waga Energy Management
Services dans | e cadre du d®prt et de |l a r®alisation
de désignation et de supervision de I'expert indépendant et I'émission par votre conseil d'administration

d'un avis motivé sur l'offre, (ii) des engagements de votre société pendant la période précédant la cl6ture

de l'offre, notamment en matiére de gouvernance et de gestion courante, (iii) des engagements de

Waga Energy Management Services, notamment en ce qui concerne les modalités de I'offre et ses

intentions a I'égard de votre société et de ses salariés, (iv) du traitement des BSPCE et des options de

souscription d'actions dans le cadre de l'offre, et ( v ) dbéune c isdliaitatien (mbeshom) o n
interdisant a votre société de solliciter ou d'encourager des offres concurrentes.

Dans le cadre de cet accord, votre société a refacturé, sans marge, a Waga Energy Management
Services une partie des honoraires de conseil Il i ®s
de | 6exercice cl os I e 31 d ® ¢ e roibian epris€ PaR Hotreeconseib c c or d
déadministration en date du 27 f®vrier 2026.

Motifs justifiant de | 6int®r°t de |l a convention pour

Votre conseil a motivé cette convention de la fagon suivante : la conclusion du « Tender Offer
Agreement » entre votre société et Box BidCo est dans l'intérét de votre société en ce qu'il a pour objet

de faciliter |l a mise en Tuvre de | 60PA simplifi ®e obl
votre Conseil d'administration qui a émis un avis positif préliminaire (préalablement a la conclusion du

« Tender Offer Agreement ») suivant lequel I'Offre est dans l'intérét de votre société, en lui permettant

de bénéficier du soutien d'un actionnaire de référence de long terme aligné avec sa stratégie de
développement et disposant des moyens d'accompagner votre société dans la prochaine phase de son
développement.

Accords de renonciation et d'indemnisation au titre d
Nature, objet et modalités

Dans | e cadre de | 6 OfTéndes OfferuAgieeamegni e obgtdde dah mécédente
convention, votre conseil déadmini stration a autoris
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déaccords de renonciation et d'indemnisation avec | ' e
souscription d'actions relevant des plans 2023 (BSPCE 2023.1, BSPCE 2023.2, Options 2023.1,

Options 2023.2 et Options 2023.3), lesquels présentaient un prix d'exercice supérieur au prix de I'offre

de 21,55 euros par action et étaient donc « hors de la monnaie ».

Cet accord permet aux titulaires concernés de renoncer irrévocablement a l'intégralité de leurs droits a
souscrire des actions de la société au titre de ces plans, qu'ils soient ou non entiérement acquis, en
contrepartie du versement par votre société d'une indemnité de trois (3) euros par action qui aurait été
émise en cas d'exercice.

La charge enregistrée par votre société au titre de cet accord pour un montant de EUR 1 829 445 a fait

| 6objet dbébune refacturation int®grale “ | a soci®t® W
Box BidCo) en accord avec la décision prise par votre con s e i | déadmini stration en
2026. Ainsi, | 6i mpact de cette convention est neutre

décembre 2025.
Motifs justifiant de |1 6int®r°t de | a convention pour

Votre conseil a motivé cette convention de la fagon suivante : la conclusion des accords de renonciation
et d'indemnisation est dans l'intérét de votre société en ce qu'elle permet d'assurer un traitement
équitable des salariés porteurs de BSPCE 2023 et d'Options 2023, « en dehors de la monnaie », en
leur offrant une indemnité en contrepartie de la renonciation a l'intégralité de leurs droits, et ce dans le
cadre du traitement global des salariés titulaires de valeurs mobilieres de votre société dans le cadre
de I'Offre.

Contrats de liquidit® au titre des plans de BSPCE et
Nature, objet et modalités

Dans |l e cadre de | 6 OfTénder OfferuAgleemeni ¢ obfbtdde dah mécédente
convention, votre conseil déadministration a autori st
contrats de liquidité entre I'ensemble des titulaires de BSPCE et d'options de souscription d'actions de

votre société relevant des plans 2024 (BSPCE 2024 et Options 2024.1, 2024.2.1 et 2024.2.2) et la

société Waga Energy Management Services.

Votre soci ® ® est partie 7 ces contrats pour l es se
d'exercice.

Aucune charge ni aucun produit nbéa ®t ® ai nsautitenr egi st
de | 6exercice clos | e 31 d®cembre 2025.

Motifs justifiant de | 6int®r°t de |l a convention pour

Votre conseil a motivé cette convention de la fagon suivante : la conclusion des contrats de liquidité est
dans l'intérét de votre société en ce qu'elle permet d'offrir aux salariés porteurs de BSPCE 2024 et
d'Options 2024, dont le calendrier de vesting n'est pas accéléré par la cession du contrdle de votre
société a EQT, un mécanisme de liquidité contractuelle lorsque ces derniers deviendront exercables,
assurant ainsi un traitement équitable de I'ensemble des détenteurs de titres de votre société dans le
cadre de |'Offre.
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2. CONVENTIONS DEJA APPROUVEES PAR L GASSEMBLEE GENERALE

En application -3 dwbwaadde |lke Rco@M@eér ce, nous avons ®t ®

des conventions suivantes, d®) " approuv®es par | 6asse
ant ®ieurs, sbest poursuivie au cours de | dexercice @
3 Avec la société Ornalys SPRL, dont le gérant est M. Dominique Gruson, administrateur

de votre société
Contrat de prestations de services dbébaccompagnement s

Nature, objet et modalités

Votre consei l déadministration a autoris® |l a concl usi
du 18 décembre 2019, entré en vigueur le 1" ao(t 2019, entre votre société et la société Ornalys SPRL.

La convention conclue est doéune dur ®e de six moi s, r e
par voie dbébavenant jusqubdau 31 d®cembre 2021.

Le renouvell ement de cette convention jusqubau 31 d®c
déadministrati®*d®veneda®2du Yotre conseil déadmini st
f®vrier 2025, l e renouvell ement de cette convention g

moyennant un montant forfaitaire journalier de EUR 1 650 hors taxes.

Le contrat porte sur la formation des business développeurs de votre société ainsi que sur les contrats
et |l es business plans des projets europ®ens doé®pur ati
montant forfaitaire journalier de EUR 1 650 hors taxes.

La charge enregistrée par votre société au titre de cette convention est de EUR 2 706 au titre de
| 6exercice clos |l e 31 d®cembre 2025.

3 Avec M. Mathieu Lefebvre, directeur général de votre société
Contrat de travail
Nature, objet et modalités

Votre conseil déadministration a autoris®, en date du
entre votre société et M. Mathieu Lefebvre, directeur général, pour une rémunération annuelle de EUR
42 000 bruts a compter du 15 juin 2015.

Votre conseil déadministration du 14 avril 2025 a fix
Mat hi eu Lefebvre -~ EUR 140 000 bruts ° compter du 1e
variable maximum a hauteur de 20% de la rémunération fixe annuelle.

e Lefebvre a ®gal ement b®&n®fici ® déun r ®gi me

M. Math u
I des cadres et dobébune prime forfaitaire au tit

i
mut uel e

La charge enregistrée par votre société au titre de ce contrat de travail est de EUR 162 874 au titre de
| 6exercice clos |l e 31 d®cembre 2025 incluant des avan
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3 Avec M. Nicolas Paget, directeur général délégué de votre société

Contrat de travail

Nature, objet et modalités

Votre conseil déadministration a autoris®, en date du
entre votre société et M. Nicolas Paget, en tant que directeur industriel pour une rémunération annuelle

de EUR 60 000 bruts a compter du 15 juin 2015.

Votre conseil déadministration du 14 avril 2025 a fix
Nicolas Paget °© EUR 140 000 bruts ° compter du 1ler | a
maximum a hauteur de 20% de la rémunération fixe annuelle.

M. Ni colas Paget a ®gal ement b®n®fici ® ddédun r ®gi me d
mutuell e des cadres et do6une prime forfaitaire au tit

La charge enregistrée par votre société au titre de ce contrat de travail est de EUR 154 280 au titre de

| 6exercice clos |l e 31 d®cembre 2025 incluant des avan
3 Avec M. Guenaél Prince, administrateur de votre société

Contrat de travail

Nature, objet et modalités

Votre consei l déadministration a autoris®, en date du
daté du 8 juillet 2015 entre votre société et M. Guenaél Prince, en tant que directeur recherche et
développement pour une rémunération annuelle de EUR 60 000 bruts a compter du 15 ao(t 2015.

Ce contrat de travail a ®t ® suspendu © compter du 3
Guenaél Prince aux Etats-Unis a compter du ler octobre 2019.

Son salaire annuel a été fixé a USD 285 000 a compter du ler mars 2022 (autorisation du conseil
déadministration du 28 f®vier 2022), USD 325 712 ° cc
déadministration du 2626dautori $akD@8rn)dpucend&&DI 366admi ni
2025) et est entierement pris en charge par la société Waga Energy Inc. au titre de son contrat de travalil

de droit US.

Paris et Paris-La Défense, le 28 avril 2026

Les Commissaires aux Comptes

BM&A ERNST & YOUNG et Autres

Pierre-Emmanuel Passelégue Cédric Garcia
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En application de I o6article 19 du r gl ement UE nA2
Document do6Enr egi sntorperavparméférenta lesvindormatmns suivantes auxquelles
le lecteur est invité a se reporter :

Les comptes consolidés et le rapport des commissaires aux comptes sur les comptes consolidés pour

|l 6exercice clos | e 31 d®cembre 2024, inclus respect
Document dOEnregistrement Uni vvantls suméralde pépdt Qivdnte 28 av
D25-0326.

Les comptes annuels et le rapport des commissaires aux comptes sur les comptes annuels pour

|l 6exercice clos | e 31 d®cembre 2024, inclus respect
du Document doéEnregistrement Unanvlenusélde dd@tsuivar® | e 28
D25-0326.

Les comptes consolidés et le rapport des commissaires aux comptes sur les comptes consolidés pour

| 6exercice clos | e 31 d®cembre 2023, inclus respect
Document doéEnregistrement Uni vvantle eumérade pépdt &uivdnte 30 av
D24-0384.

Les comptes annuels et le rapport des commissaires aux comptes sur les comptes annuels pour

|l 6exercice clos | e 31 d®cembre 2023, inclus respect
du Document doéEnregistrement Unanvienuséelde dd@tsuivar® | e 30
D24-0384.

239



WWQGG Document doEnUneasel225 ement

19.1 Informations financiéeres historiques auditées

19.11 Comptes consolid®s du Groupe au tithre de | 6exerc
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BILAN
: .ACTIF Notes 31 décembre 2025 31 décembre 2024
(en milliers d'euros)

Immobilisations incorporelles 7.1 7 093 4722
Immobilisations corporelles 7.2 271 882 168 448
Actifs financiers non courants 7.4 1545 804
Impots différés actifs 7.5 84 47
Autres actifs non courants 7.6 10 546 10129
Total des actifs non courants 291 150 184 151
Stocks 7.7 23 608 15 275
Clients et comptes rattachés 7.8 18 416 17 107
Actifs financiers courants 7.4 435

Créances d'impot 7.9 901 618
Autres actifs courants 7.10 9 068 9 565
Trésorerie et équivalents de trésorerie 7.11 60 337 68 301
Total des actifs courants 112 764 110 866
Total de I'actif 403 914 295 017

.F.,ASSI,F Notes 31 décembre 2025 31 décembre 2024
(en milliers d'euros)

Capital 265 248
Primes 198 585 192 533
Réserves -60 633 -43 464
Ecart de conversion 2 446 -501
Résultat de la période - part du groupe -30 322 -17 583
Capitaux propres - part du groupe 110 340 131 234
Participations ne donnant pas le controle 1746 2 850
Capitaux Propres 7.12 112 086 134 084
Provisions non courantes 7.13 1792 1291
Emprunts et dettes financiéres non courants 7.14 208 591 103 894
Autres passifs non courants 7.18.1 18 775 11 653
Impé6ts différés passifs 7.5 315 367
Total des passifs non courants 229 473 117 205
Provisions courantes 7.13 1181 617
Emprunts et dettes financiéres courants 7.14 13471 11 241
Fournisseurs et comptes rattachés 7.16 23 363 12 552
Dettes d'imp6t 7.17 469 583
Autres passifs courants 7.18.2 23872 18 735
Total des passifs courants 62 356 43 728
Total du passif 403 914 295 017
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COMPT.E.DE RESUCTAT Notes 31 décembre 2025 31 décembre 2024
(en milliers d'euros)

Produits des activités ordinaires
Autres produits

Produits des activités courantes

8.1
8.2

Achat de marchandises et variation de stocks
Charges externes

Impbts, taxes et versements assimilés

Charges de personnel

Autres produits et charges opérationnels courants
Amortissements et provisions

Résultat opérationnel courant

8.3
8.4

8.5
8.7
71&7.2

Autres produits et charges opérationnels non courants
Dépréciations d'actifs non courants

Résultat opérationnel

Codt de I'endettement financier
Autres produits et charges financiers

Résultat financier

Résultat avant impot

Impbts sur les résultats
Impbts différés P&L

8.8

8.9

8.10

Résultat net de | ‘ensemble consolidé

Résultat net - part du Groupe
Résultat net - intéréts minoritaires

Résultat de base par action (en euros)
Résultat par action - apres dilution (en euros)

ETAT DU RESULTAT GLOBAL

ETAT DU RESULTAT GLOBAL

(en milliers d'euros)

Résultat net de I'ensemble consolidé

Différences de conversion filiales étrangeres
Ecarts de conversion créances/dettes intra-groupe
Instruments de couverture de taux

Eléments recyclables par résultat

Ecarts actuariels

Eléments non recyclables par résultat

Résultat global de 'ensemble consolidé

Dont résultat global - part du groupe
Dont résultat global des minoritaires

8.11
8.11

Notes

76&9.2

7.13

242

59 639 55 662
420 498

60 059 56 160
-27 283 -30 770
-13 362 -11 150
-424 -265
-20 446 -18 833
-136 -24
-10 190 -8 564
-11 782 -13 444
-7:133 339
0 0

-18 915 -13 105
-9 726 -4177
-156 1310

-9 882 -2 867
-28 797 -15 973
-737 -1 253

0 0

-29 534 -17 226
-30 322 -17 583
789 357
-1,35 -0,74
-1,35 -0,74

31 décembre 2025

-29 534

2799
-9 642
494
-6 349
44

44

-35 839

-36 627
789

31 décembre 2024

-17 226
1214
-337
876

72

72

-16 278

-16 563
285
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ETAT DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES

Capitaux

[\ A Total
VARIATION DES CAPITAUX PROPRES  WemilEre . . Resemesa || 0 propres Intéréts Qialdes
" . d'actions (en Capital Primes " éléments du S capitaux
(en milliers d'euros) . résultat 2 Partdu minoritaires
milliers) résultat global propres
Groupe
Capitaux propres au 31 décembre 2023 20 526
Résultat de I'exercice -17 583 -17 583 357 -17 226
Différences de conversion 1214 1214 0 1214
Instruments de couverture -265 -265 -72 -337
Ecarts actuariels 72 72 72
Résultat global de la période -17 583 1020 -16 563 285 -16 278
Augmentation de capital 4263 43 49 593 49 636 49 636
Reclassement primes d'emission -7 301 7301 0 0
Annulation actions propres -324 -324 -324
Paiements fondés sur des actions 3290 3290 3290
Dividendes 0 -153 -153
Autres variations 40 40 0 40
Capitaux propres au 31 décembre 2024
Capitaux propres au 31 décembre 2024 24788 192 533 -61 883 131 234 2850 134 084
Résultat de I'exercice -30 322 -30322 789 -29534
Différences de conversion filiales étrangeres 2799 2799 2799
Ecart de conversion créances/dettes intra-groupe (d) -9 642 -9 642 -9 642
Instruments de couverture 494 494 494
Ecarts actuariels 44 44 44
Résultat global de la période -30 322 -6 305 -36 627 789 -35839
Augmentation de capital (a) 1733 17 13345 13362 13 362
Reclassement primes d'emission -7 293 7293 0 0
Annulation actions propres 46 46 46
Paiements fondés sur des actions (b) 3186 3186 3186
Dividendes -255 -255
Acquusnyon complémentaire d'intéréts ne donnant pas _849 849 1631 2480
le contrdle (c)
Autres variations -11 -11 -6 -17
Capitaux propres au 31 décembre 2025 26 522 198 585 -82 541 -5 969 110 340 1746 112 086
Explications des principales variations de | dexercice
a) Emi ssion de 1 733 463 actions au titre de | 6exerci
et 13 345 milliers ddédeuros de prime dé®mission ;

b) Pai ements fond®s sur des actions relatifs aux plar
8.6) ;

c) Acquisition compl ®mentaire dbéactions dans des fili
sur le capital et variation de périmetre) ;

d) Impact des écarts de conversion sur les soldes des comptes-courants intra-groupe considérés
comme investissement net en application de la norme IAS 21 impactant donc les capitaux propres
pour 9 642 milliers dbdeuros.
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TABLEAU DE FLUX DE TRESORERIE

A lis SECRER I Notes 31 décembre 2025 31 décembre 2024

(en milliers d'euros)

Résultat net -29 534 -17 226
Amortissements et provisions 7.1,7.2,7.13 10 899 8039
Elimination des plus ou moins value de cessions d'actifs 37 -1
Paiements fondés sur des actions 8.6 3186 3290
Autres produits et charges calculés -193 -32
Co0t de I'endettement financier 8.9 9726 4177
Charge d'imp6t (y compris impots différés) 8.10 737 1253
Capacité d 'autofinancement -5 142 -500
Imp6t décaissé -929 -294
Incidence de la variation des stocks 7.7 -8 664 -3761
Incidence de la variation des créances clients et autres débiteurs 7.8a7.10 -403 -9139
Incidence de la variation des dettes fournisseurs et autres créditeurs 18 686 3943
Flux de trésorerie liés aux activités opérationnelles 3548 -9 752
Acquisition d'immobilisations corporelles et incorporelles 71,72 -118 198 -61 454
Acquisition d'actifs financiers nets de remboursement 7.4 -1269 1621
Incidence de la variation des dettes fournisseurs d'immobilisations (a) 3503 55
Incidence de la variation des avances sur acquisitions démmobilisations (a) 7.6 -227 -1316
Cessions, réductions d'immobilisations 0 6
Subventions d'investissement recues 7.18.1 5216 4553
Flux de trésorerie liés aux activités d  ‘investissements -110 976 -56 535
Dividendes versés par les filiales aux minoritaires -255 -153
Incidence des variations de périmétre (rachats de minoritaires) -2 480

Augmentation de capital (net des frais d'augmentation de capital) 7.12.1 13 362 49 636
Cessions (acquisitions) nette d'actions propres -46 324
Emission d'emprunts & d'avances remboursables 7.14 107 052 65611
Remboursements d'emprunts & d'avances remboursables 7.14 -8 618 -11 784
Co(t de I'endettement (hors intéréts courus) (b) -8 401 -7 780
Flux de trésorerie liés aux activités de financement 100 615 95 854
Variation de change sur la trésorerie -1151 79
Trésorerie d'ouverture 68 301 38 655
Trésorerie de cléture 60 337 68 301

Les augmentations des actifs et passifs sans effet sur la trésorerie sont éliminées. Ainsi, les nouveaux

contrats de location ne sont pas inclus dans les investissements de la période. La diminution de la dette

financiere liée aux contrats de locaton estal or s i ncluse dans |l es remboursen
période.

(a) Les avances et acomptes sur immobilisations versés et la variation des dettes fournisseurs
déi mmobilisations sont pr®sent®s dans |l es flux |i ®s
elles portent essentiellement sur des Wagabox.

(b) Le co%t de | 6endettement d®caiss® (hors int®r°ts co
flux de tr®sorerie |i®s aux activit®s de financemen
d 6 e uinatuant les frais de souscriptiond 6 e mppowr antmontantde 443 mi | | i er s ddeur os.

Les subventions dbéinvestissement r e - LAetres paseifsmoo ur s de
i

courants » et « Autres passifs courantseé au bil an sont pr®sent ®es en activ
le tableau de flux de trésorerie pour 5216 mi | | i e r Le whdhtant intégee en particulier le produit
de | a mon®tisation de | 6l nvestment Tax -Wiseadriun (1 TC)

mont ant de 4 039 .3rmi5IFdits margeantsiibFnancemsnts), ¢ f
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Explication des variations du TFT

Var. activités Var. Vel SEEs
31-déc.-24 31-déc.-25 r. ,'. . fournisseurs conversion et
opérationnelles Subventions "
d'immo. autres
Stocks
Incidence de la variation des stocks -8 664
Créances clients et autres débiteurs 17 107 18 416 -1309 -1847 538
Autres actifs courants 9 565 9 068 498 1727 -1229
Créance ddmp6t courant (Crédits d'impots) 618 901 -283 -283
Incidence de la variation des créances clients et autres débiteurs -403 -692
Dettes fournisseurs et autres créditeurs 12 552 23363 10810 13 100 -2290
Autres passifs non courants 392 4 406 4015 3910 105
Subventions d'investissement 10947 14 263 3316 4181 -865
Instruments financiers passifs 359 106 -254 -254
Autres passifs non courants 11 698 18775
Autres passifs courants 5799 7562 1762 1676 86
Subventions d'investissement 1271 1143 -128 -128
Fournisseurs d'immobilisations 11 664 15167 3503 3503
Autres passifs courants 18 735 23872
Incidence de la variation des dettes fournisseurs et autres créditeurs 18 686 4 053 3503 -4 269
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NOTES ANNEXES AUX ETATS FINANCIERS

1. Description du Groupe et de |l dactivit®

Waga Energy est une soci ® ® anonyme ° <conseil déadmir
(et est d®sign®e comme fAlLa Soci ®t ®0) .

Son siége social est situé au 5 avenue Raymond Chanas, 38320 Eybens. Les états financiers
consolidés de la société Waga Energy comprennent la Société et les filiales dont elle détient le contrdle
(Il 6ensemble d®si gn® comme ¢ hselidaBan estpéeiséégnslarote 5.2 ®r i m t r

Créé en 2015 et localisé a Grenoble, le Groupe Waga Energy est un leader de la production de
biométhane issu des gaz de décharges. Le Groupe a mis au point une technologie de rupture
qui permet de purifier le biogaz issu des décharges pour le transformer en biométhane, injecté dans
les réseaux de gaz, en substitution au gaz natureld 6 o r fosgilen e

Waga Energy est un groupe fortement engagé dans la transition énergétique.

llapourmissiond 6 appor t er imnmédatesadalréductiorodes émissions de gaz a effet de serre
en fournissant une énergie verte, renouvelable, abondante et immédiatement disponible.

Les unitts WAGABOX® sont des petites raffineries ou usines a gaz installées sur les sites de
d®charges, sites class®s | CPE (Il nstallations Cl ass®es

La technologie unique basée sur un couplage de filtration membranaire et distillation cryogénique a fait
| 6objet de plusieurs d®pl!ts de brevets.

Les ®tats financiers I FRS de | a Soci ® ® Waga Ener gy S
®t ® arr°t®s par | e ddshard2026. d6 Admi ni stration

2. Base de préparation

2.1 Déclaration de conformité

Les états financiers de la Société au 31 décembre 2025 sont présentés conformément aux normes IFRS

(I'nternational Financi al Reporting Standar ds) tell e
Standards Board (I ASB) et adopt®es par | d6Union eur ope
Léensemble des textes adopt®s par |l Uni on europ®enne

Commi ssion eur op ®e nn e htips:/euvdlaxcores.aifeli/reg2008/la 26£2@1 6-01-01.

2.2 Evolution du référentiel comptable

Les principales nouvelles normes, amendements de normes et interprétations suivantes ont été
publi ®es et sont dobéapplicatiS5on obligatoire au 31 d®ce

1 Amendements & IAS 217 Absence de convertibilité
Ces amendements néont pas eu doéi mpact significatif su

Les principales nouvelles normes, amendements de normes et interprétations suivantes ont été
publi ®es et ne sont pas dobéappl i5blatSiciété nedebdppliguapas i r e au
par anticipation :
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T Modifications dél FRS 7 et I FRS 9 (appl®¥ijaovieb!| e aux
2026 sous r®serve de: | 6approbation de | &6UE)
o Classement et évaluation des instruments financiers

o Contrats doachat d6®l ectricit® renouvel abl e

1 Amélioration annuelle des normes IFRS (IAS 7, IFRS 1, IFRS 7, IFRS 9 et IFRS 10), applicable
aux exercices ouverts a compter du 1°" janvier 2026

1 IFRS 18 - Présentation des états financiers et informations a fournir (applicable aux exercices
ouverts a compter du ler janvier 2027)

T IFRS 197 I nf ormati ons " fournir par I es filiales S
(applicable aux exercices ouverts 7 compter du 1le
de | 6UE)

T Modi ficat i onisCorvdsioh Sers 2ile monnaie de présentation en situation
déhyperinflation (applicable aux exercices ouvert
de | 6approbation de | 8UE) .

Les impacts attendus de ces amendements et nor mes ne
d 6 | F Ri& Pte&ntation et informations a fournir dans les états financiers », pour laquelle la Direction
néa pas finalis® son analyse ° date.

2.3 Recours a des estimations et aux jugements

En préparant ces états financiers, la Direction a exercé des jugements et effectué des estimations

comptables ; elles ont pu affecter | 6application des m®t ho
présentés au titre de certains actifs et des passifs et au titre de certains produits et des charges de

| 6exercice.

Les estimations et les hypothésessous-j acent es sont r®examin®es de fa-on
gubelles sont raisonnables aux vues de | 6historique d
siles circonstances sur lesquelles elles étaient fondées évoluent ou par suite de nouvelles informations.

Les valeurs r®elles peuvent °tre diff®rentes des val
conditions différentes.L 6i mpact des changements dbéestimation est <c
En cons®quence, | 6®vol ution de ces conditions pourrai
dans les états financiers futurs de la Société.

2.3.1 Jugements

Les informations relatives aux jugements exercés pour appliquer les méthodes comptables ayant
I'impact le plus significatif sur les montants comptabilisés dans les états financiers sont incluses dans
les notes suivantes :

1 La détermination des colts pouvant étre intégrés dans la valorisation des immobilisations
corporelles au regard de la note IAS 16 « Immobilisations corporelles » (cf. note 7.2),

T Léappr ®ciation du contrtl e . moer52)l a@&nsi queistrfle8r ent es
WAGABOX®, cédées aux filiales,

T Ldappr®ciation de | a position dbéagent ou princip
di ff®rents flux dmte8b,i ffre dobéaffaires (cf
La valeur recouvrable des WAGABOXE et | 6estimati o
La d®t ermination du pourcentage dbéavancement, du
en cas de contrat d®ficitaires en application de
pour | es ventes do6é®qui pement (cf note 8.1 et not
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2.3.2 Hypothéses et incertitudes liées aux estimations

Les informations sur les hypothéeses et les incertitudes liées aux estimations qui comportent un risque
significatif déajustement mat®ri el de | a valeur comp
décembre 2025 sont données dans les notes suivantes :

T L6®valuation de |l a juste val eu:rlLaditerminaBod BeQaHustecf . not
valeur des paiements fondés sur des actions repose sur le modéle Black & Scholes de
val orisation dbéoptions prenant en ¢ compléxes ed e s hyp
subjectives. Ces variables comprennent notamment la valeur des actions, la volatilité attendue
de |l a valeur de | daction sur | a dur®e de vie de | 6
détenteurs de ces instruments.

1 Evaluation des swaps de taux pour gérer son exposition au risque de taux (cf. note 9.2).

T L6®valuation des provisions et notamment | a provis
(cf. note 7.13).

T La d®t ermination du taux dobéactualisation et de | a
du passif locatif selon IFRS 16 « contrats de location » (cf. note 7.2).

T L6®valuation des provisions pour d®pr ®ci ati.ons des

note 7.8).
T L6®val uation quant ~ | 6activationote®Bentuell e des i
En fonction de | 6®volution de ces hypoth ses ou de co

définitifs pourraient étre différents de ces estimations.

Ces estimations peuvent étre révisées si les circonstances sur lesquelles elles étaient fondées évoluent
a la suite de nouvelles informations.

2.4 Base do®valuati on

Les ®tats financiers sont pr®par®s sur | a base du co¥
et des actifs de régime évalués a la juste valeur.

Les états financiers au 31 décembre 2025 de la Société Waga Energy SA ont été arrétés selon le
principe de continuit® dbéexploitation pour une p®r i
d'approbation des états financiers sur la base de la trésorerie nette disponible a date, et des

perspectives de croissance reflétées dans le business plan (cf. note 3.2).

2.5 Devise fonctionnelle et de présentation

Les états financiers sont présentés en euros qui est la monnaie fonctionnelle de la Société. Les
mont ants sont arrondis au millier dbéeuros |l e plus pro

Les transactions en monnaie étrangére sont converties en euro en appliquant le cours de change en
vigueur a la date des transactions. Les actifs et passifs monétaires libellés en monnaie étrangere sont
convertis en euro en utilisant le cours de change a la date de cléture.

Les gains et |l es pertes r®sultant de | a conversion s
des montants assimilables ™ des investissements nets
21, pour lesquels les variations de conversion sont comptabilisées en autres éléments du résultat global.
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3. Faits significatifs de la période

31 Faits marquantsb5de | 6exercice 202
3.1.1 Production de biométhane

Au 31 décembre 2025, le Groupe exploitait 32 unités de production de biométhane (dont 30 unités
WAGABOX® et 2 modules cryogéniques) en France, en Espagne, au Canada et aux Etats-Unis, offrant
une capacité installée de 1,6 TWh par an (dont 46 % en Europe et 54 % en Amérique du Nord).

Le parc de WAGABOX® détenu et exploité par le Groupe a injecté 674 GWh de biométhane, dont 245
GWh hors de France (36 %), soit une hausse de
WAGABOX® aux Etats-Uni s et ° | 6

Le Groupe a maintenu un haut niveau de performance en atteignant une disponibilité moyenne de 95
% sur les unités exploitées depuis plus de 12 mois.

3.1.2 Activité commerciale

Au cours de | 6ann®e 2025, Waga Energy a sign® si
aux Etats-Unis et deux en Europe :

i Etats-Unis :

0 Un contrat avec Kern County Public Works , organisme en charge du traitement des
déchets dans le comté de Kern, pour construire, exploiter et entretenir une unité
WAGABOX® offrant une capacité installée de 160 GWh/an sur le site de Bena, a
Bakersfield (Californie, USA).

o Un contrat avec Wicomico County , organisme en charge du traitement des déchets dans
le comté de Wicomico, pour construire, exploiter et entretenir une unité WAGABOX® offrant
une capacité installée de 62 GWh/an sur le site de Newland Park, a Salisbury (Maryland,
USA).

o0 Un contrat avec Hillsborough County , organismes en charge du traitement des déchets
dans le comté de Hillsborough, pour construire, exploiter et entretenir une unité
WAGABOX® offrant une capacité installée de 180 GWh/an sur le site de Southeast County,
a Lithia (Floride, USA).

+17

ef fet ann®aeervigdseourane202es uni t ®s

9

X n ot

o0 Un contrat avec Lane County et la r®gie doé6®l ectricit® publiqu

Utility District), organismes en charge du traitement des déchets dans le comté de Lane,
pour construire, exploiter et entretenir une unité WAGABOX® offrant une capacité installée
de 120 GWh/an sur le site de Short Mountain, a Eugene (Oregon, USA).

1 Europe:

o Un contrat avec la société Scapigliato , gestionnaire des déchets pour la commune de
Rosignano Marittimo en Toscane (Italie) pour valoriser le gaz du site de stockage des
d®chets de la ville. Lo6unit® WAGABOXE, don
sera détenue et exploitée par le Groupe.

o Un contrat dbébachat biogaz en Espagne (site
exploiter une unité WAGABOX®.

Par ailleurs, dans le cadre de son déploiement international, Waga Energy a créé le 4 février 2025 une
filiale au Brésil, dont le siége social est basé a Sdo Paulo. Avec environ 3 850 sites de stockage de
déchets et des enjeux environnementaux considérables, le Brésil représente un marché a fort potentiel.
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3.1.3 Développement des activités

Au cours de | 6ann®e 2025, Waga Energy a mis en servic
ainsi de 160 GWh/an la capacité installée de son parc :

T En mai , |l e Groupe a d®marr® une unit® de producti c
Canada, dbéune capacit® install ®e de 100 GWh/ an, su
vendue au District Régional de la Capitale, propriétaire et exploitant du site de stockage, sera
exploitée par Waga Energy pendant 25 ans.

1 En octobre, |l e Groupe a d®marr® une unit® WAGABOXE
capacité installée de 60 GWh/an, sur le site de stockage du comté de Scott.

31-déc-25 31-déc-24

TG Capacité NN Capacité

(TWh/an) (TWh/an)
Unités en exploitation 32 1,6 30 1,4
dont unités détenues en propre 28 1,0 27 0,9
dont unités non détenues en propre 4 0,6 3 0,5
Unités en construction 22 2,1 18 1,6
dont unités détenues en propre 21 2,1 16 i3
dont unités non détenues en propre 1 0,0 2 0,1

Waga Energy a également inauguré un atelier industriel sur son site a Eybens (Isere) pour doubler sa
capacit® de production ddédunit®s WAGABOXE.

3.1.4 Opérations sur le capital et le périmétre

Augmentation de capital

Les augmentations de capital r®al i s®es au cours de | 6

9 1eravril 2025 : capital porté a 247 977,06 euros (correspondant a 24 797 706 actions d'une valeur
de 0,01 euro chacune) suite ° | dexercice de BSPCE.

1 5juin 2025 : capital porté a 248 365,76 euros (correspondant a 24 836 576 actions d'une valeur
de 0,01 euro chacune) suite " | 6exercice de BSPCE.

1 1¢r septembre 2025 : capital porté a 248 666,06 euros (correspondant a 24 866 606 actions d'une
val eur de 0,01 euro chacune) suite " | dexercice de

1 15 septembre 2025 : capital porté & 256 766,06 euros (correspondant & 25 676 606 actions d'une
val eur de 0,01 euro chacune) suite ° | dexercice de

1 24 octobre 2025 : capital porté a 256 767,06 euros (correspondant a 25 676 706 actions d'une
val eur de 0,01 euro chacune) suite " | dexercice de

1 25 novembre 2025 : capital porté a 265 218,06 euros (correspondant a 26 521 806 actions d'une
val eur de 0,01 euro chacune) suite ° | dexercice de
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Organigramme juridique

Aucoursd e | 0 2085018 pouvelles sociétés ont été créées, détenues directement ou indirectement
a 100% par le Groupe, dont une société projet en France, deux sociétés projet en ltalie, huit sociétés
projet au Canada, une holding de financement aux Etats-Unis et une holding pays au Brésil.

Opérations sur le capital

1 En février 2025, le Groupe a acquis la participation de 51% du capital de sa filiale Sofiwaga Infra

d®t enue par Meridiam. A | 6issue de cette op®ration
société Sofiwaga Infra, propriétaire de 3 unités WAGABOX®.S6agi ssant de | 6dacqui si
compl ®mentaires dans une entit® d®j" contrt!| ®e et
entre | e prix do apargdes istérétsiminaritaiees a dtéacomptabilité elans les

capitaux propres.

T Le 17 septembre 2025, apr s avoir obtenu | 6aval d
des investissements étrangers, la société Box Bidco (renommée depuis Waga Energy
Management Services), détenue - via la société Box TopCo (renommée depuis Waga Energy
Holding) - par le fonds EQT Transition Infrastructure ainsi que par Mathieu Lefebvre, Nicolas
Paget et Guénael Prince, a finalisé le rachat de 56,33% du capital de la Société.

1 A la suite de cette prise de contréle, la société Waga Energy Management Services
(anciennement Box BidCo) a | anc® uORAx»psurflerreste publ i qu
du capital de | a Soci ®t ®. A | a cl !t emeatSdnacesl 6 OP A,
(anciennement Box BidCo) détenait 86% du capital et des droits de vote de la Société.

1 Les frais relatifs a cette opération ont été comptabilisés en autres produits et charges
op®rationnels non courants, pour un montant total

T Les cons®quences de ce changement de contrt'le sur
souscription dbdédactions sont pr®cis®es ~ |l a note 7.

1 Le contrat de liquidité conclu le 2 novembre 2021 avec PORTZAMPARC portant sur un montant

tot al de 1,3 millions dbébeuros a ®t ® r®sili® avec
suspendu dans | e cadre de | 6of fentata peticbdate upsokdde d 6ac hat
de liquidit®s de 435 milliers dbeuros.

3.1.5 Financement

Financement des projets de WAGABOX®

Le Groupe a effectué plusieurs tirages pour un montant total de 26,3 millions de dollars US (24,3 millions

déeuros) sur |l e financement de 60 millions de doll ars
Investment Group pour financer la construction de 4 unités de production de biométhane aux Etats-Unis

sur une dur®e de 3 ans. Au 31 d®cembre 2025, l e mont
millions de dollars US (45,1 millions dbéeuros) .

En avril 2025, Waga Energy a conclu une extension de
corporate syndiqu® de 100 millions dbéeuros sign® en |j
“ pr s de 124 millions d quesarcelss,du créditdniial. Cette extbiisibpiao ns i de

été souscrite auprés de 4 institutions financiéres : Arkéa Banque Entreprises et Institutionnels, Banque
Populaire Auvergne Rhbéne, CIC Private Debt (via son fonds CIC Transition Infra Debt 2) et CIC

Lyonnai se de Banque. La Soci® ® a par aill eWwRewlvingt endu d
Credit Facility » pour la porter a juillet 2028. Au 31 décembre 2025, le montant total tiré sur cet emprunt
sO®l evait © 84 millionsr addetuirro®@s awndowwrds mdeé |li Dexse ddie
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En juin 2025, Waga Energy a conclu un emprunt de 25 millions de dollars canadiens (15,6 millions

débeur os) aupr s des soci ® ®s de services financiers
(Canada). Ce pr°t doéune mat urdestro®unidés WAGAB@GX®enservices ant

a Saint-Etienne-des-Grés, Chicoutimi et Cowansville (Québec, Canada) a servi a rembourser les dettes

de construction existantes pour un montant de 6 mill|
a renforcer la trésorerie du Groupe, en vue de soutenir le développement de nouveaux projets de

production de biom®t hane au Canada et ° l 6internatio
tableau des flux de tr®sorerie pour son montant net (

En novembre 2025, Waga Energy, au travers de sa filiale Wagafi US 2, a signé un emprunt de 180
millions de dollars US sur 4 ans avec Crédit Agricole Corporate and Investment Bank (Crédit Agricole
CIB) et HSBC Asset Management en tant que préteur et agent préteur pour financer ou refinancer des
unités WAGABOX® aux Etats-Unis. Au 31 décembre 2025, le montant tiré sur ce nouvel emprunt
s6®l ema@mit | 'i ons de dollars US (9,9 millions dbéeuros) .

Subventions

Waga Energy a finalis® |le 14 octobre 2025 | a premi B
(Investment Tax Credit T ITC) pour le projet WAGABOX® du comté de Steuben (Etat de New York),

mis en service en mars 2024. Ceias®aiur ®d @diamp: i e” cladir r
Reduction Act (I RA) , est une aide f®d®rale visant |
infrastructures do6®nergie renouvelable. Le produit de
dedollarsUS( 4, 2 millions dbéeuros) et |l es frais associ ®s

juridiques et fiscaux) ~ 0,6 millions de dollars US
comptabilis® en subvent i on s(epaoompies 2025 de WagsBnexgy®ced 6 avance
sera étalé sur une duréede 20 ans. Laquote-part de subvention reconnue dans
2025 au titre de 1061 TC s6® ve ° 0,4 million dbeuros.

Par ailleurs, de récentes clarifications de la Iégislation américaine devraient rendre les projets
d®vel opp®s par Waga Energy ®Tdegi (bRrecsd uacutxi ocnr ®ldai xt sC rdeddi i
2029. Le montant de ces cr ®diddsyoluchdsiderhiométhare rpdeits.dr a n ot

Ce cr®dit doéimp!t ne pouvant °tre calcul® de mani re
néa ®t ® comptabilis® au titre de | 6exercice 2025.

De nouvelles subventlons ddéinvesti ssement ont ®t® acc
et en France pou un mo nt.&estsubtewtibna $ont deprises aurnonipte deon d 6 e u |
r®sul t at au rythme de | damorti ssement des unit®s WAG

service.

32Continuit® dobéexploitation

Lohypoth se de |l a continuit® de |
en compte :

exploitation a ®t®

91 De la trésorerie disponible au 31 décembre 2025 a hauteur de 60 millions d'euros et des préts
sign®s non tir®s ° hauteur de 190 millions dbéeuros
au 31 décembre 2025 ;

1 Du prévisionnel de trésorerie du Groupe intégrant les investissements prévus sur les projets
sign®s et |l es financements s®curis®s " | a date doa

Le Groupe a démontré sa capacité a lever les financements nécessaires aux nouveaux projets de

WAGABOXE pr®vus dans son pl an déaffaires. Toutefoi
financement s, | e Groupe di spose de ma r gle sertaidse mani u
investissements.
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Par ailleurs, |l a pr®sence dOEQT comme actionnaire ma
acteur de référence dans le secteur de la transition énergétique pour accompagner le Groupe dans la
prochaine étape de sa croissance, tant sur le plan commercial que financier.

Le management et |l e conseil déadmini stration esti men
couvrir ses besoins sur les 12 prochains mois, a savoir fin avril 2027.

4. Evénements postérieurs a la cloture

4.1 Développement commercial et opérations

Depuis le ler janvier 2026, le Groupe a signé un contrat aux Etats-Unis avec Cape May County
Municipal Utilities Authority, organisme en charge du traitement des déchets dans le comté de Cape
May, pour construire, exploiter et entretenir une unité WAGABOX® offrant une capacité installée de 60
GWh/an a Woodbine (New Jersey, USA).

Par ailleurs, le Groupe a mis en service quatre nouvelles unités, dont deux aux Etats-Unis pour une
capacité installée de 330 GWh/an, une en France pour une capacité installée de 17 GWh/an et une
unité vendue en France pour une capacité installée totale de 12 GWh/an.

A la date de ce document, le Groupe exploite donc 36 unités de production de biométhane en France,
en Espagne, au Canada et aux Etats-Unis (dont 34 unités WAGABOX® et 2 modules cryogéniques),
représentant une capacité installée supérieure a 1,9 TWh/an.

19 unités WAGABOX® sont par ailleurs en construction en France, en Europe, au Canada et aux Etats-
Unis, représentant une capacité installée de 1,8 TWh/an.

4.2 Opérations sur le capital et les filiales

Le 7 janvier 2026, le capital de la Société a été porté & 267 818,06 euros (correspondant a 26 781 806
actions d'une valeur de 0,01 euro cheaetoptions.) suite =~ |6

4.3 Financement

En mars 2026, |l e Groupe a effectu® un tirage ddédun moi
déeuros) sur |l e financement de 60 millions de doll ars
I nvest ment Group. A la,dédeemdodamantit®odas ¢c¢om®Ptesr cet
millions de dollars US (50,9 millions dbéeuros) .

Le Groupe a ®galement effectu® un tirage dobébun mont ani
syndi gu® de 124 millions dbéeuros. A |l a date dobéarr°t®
sO®l evai't 94 millions dbeuros.

Subventions

En janvier 2026, le Groupe a obtenu, comme prévu a la signature du projet, une aide de 15 millions de

doll ars canadiens (9,2 millions dbeuros) du minist r
(MEIE) du Québec pour le projet de production de biométhane engagé avec la Régie des matiéres
résiduellesdulac-du site de stockage -Btationd@oada.ts doéH®bertvill e
A la date ddarr°t® des com

ptes, |l e Groupe a 16 projet
| 6l nvest ment Tax Credit (I TC). La mon®t dagsdegsimoisn de ce.
qui suivent la mise en service des projets concernés.
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4.4 Autres

Le Conseil d'"administration de Waga Energy qui sbest
nomi nation de nouveaux administrateurs disposant doéu
Président du Conseil d'administration, Neil H. Smith et Mai de La Rochefordiere comme administrateurs,

ainsi que d'un nouveau censeur, Vikram Dhawan. Le Conseil d'administration de Waga Energy compte

désormais 10 membres et 2 censeurs.

5. Périmétre de consolidation

5.1 Principes comptables liés au périmetre de consolidation

Les filiales contr!'|l ®es au sens do6élFRS 10 ¢ Etats fi
participation du Groupe dans |l es capitaux propres, so
pratiquée pour toutes les filiales dans lesquelles le Groupe détient une participation généralement

maj oritaire et en d®tient l e contrtl e. Cette r gle
détention en actions. La notion de contrdle représente « le pouvoir de diriger les politiques financiéres

etop ®r ati onnelles déune soci ® ® affili® afin dbéobteni
Une filiale est une entit® contr!'!| ®e par | e Groupe. L
qguobi l a droit © des rendements variables en raison de
sur ces rendements du faitdupouvoirgu 6 i | d ®t iciebedétats financiersdeslfilmales sont inclus

dans | es ®tats financiers consolid®s ~ partir de | a ¢

a laquelle le contréle cesse.

Les intéréts des actionnaires minoritaires sont présentés au bilan et au résultat dans une catégorie
distincte de la part groupe.

Toutes les transactions et positions internes aux filiales intégrées globalement sont éliminées en
consolidation. La liste des principales filiales, coentreprises et entreprises associées est présentée en
note 5.2.
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5.2 Périmétre de consolidation

Les sociétés consolidées au sein du périmetre de consolidation sont les suivantes :

Méthode de consolidation % Controle % Intérét

Société
WAGA ENERGY Société mére Société meére Société mére Société mere Société mére Société mere
WAGA ENERGY INC 100% 100% 100% 100%
SOFIWAGA 1 49% 49% 49% 49%
SOFIWAGA INFRA 100% 49% 100% 49%
WAGA ASSETS 100% 100% 100% 100%
WAGA ASSETS 2 100% 100% 100% 100%
WAGA ASSETS 3 100% 100% 100% 100%
SP WAGA 1 100% 100% 100% 100%
VALTOM ENERGIE BIOMETHANE 51% 51% 51% 51%
WAGARENA 100% 100% 100% 100%
WAGA CLEAN ENERGY SUPPLY 100% 100% 100% 100%
WAGA ASSETS VEHICULE 1 100% 100% 100% 100%
WAGA ASSETS VEHICULE 2 100% 100% 100% 100%
WAGA ASSETS VEHICULE 3 100% 100% 100% 100%
WAGA ASSETS VEHICULE 4 100% 100% 100% 100%
WAGA ASSETS VEHICULE 5 100% 100% 100% 100%
WAGA ASSETS VEHICULE 6 100% 100% 100% 100%
WAGA ASSETS VEHICULE 19 100% 100% 100% 100%
WAGA ASSETS VEHICULE 18 100% 100% 100% 100%
WAGA ASSETS VEHICULE 20 100% 100% 100%
WAGA ASSETS VEHICULE 22 100% 100% 100%
WAGA ASSETS VEHICULE 24 100% 100% 100%
WAGA ASSETS VEHICULE 25 100% 100%
WAGA ENERGY LIMITED 100% 100% 100%
WAGA ENERGY ESPANA 100% 100% 100%
SOFIWAGA ESPANA 1 100% 100% 100%
SOFIWAGA ESPANA 2 100% 100% 100%
WAGA ENERGY ITALIA 100% 100% 100%
WAVE ITALIA 1 100% 100%
WAVE ITALIA 2 100% 100%
WAGA ENERGIE CANADA 100% 100% 100%
HARTLAND RENEWABLE RESOURCES GROU| 100% 100% 100%
WBC1 SEC 100% 100%
WBC2 SEC 100% 100%
WBC3 SEC 100% 100%
WAGAFI| 100% 100% 100%
WAGAFI 2 100% 100%
WB STEUBEN LLC 100% 100% 100%
WB SCOTT AREA LLC 100% 100% 100%
WB CHEMUNG LLC 100% 100% 100%
WB HYLAND LLC 100% 100% 100%
WB MCKEAN LLC 100% 100% 100%
WB LANCHESTER 100% 100% 100%
WB DECATUR LLC 100% 100% 100%
WB BEAUMONT LLC 100% 100% 100%
WB ROCKINGHAM LLC 100% 100% 100%
WB OSTROM 100% 100% 100%
WB HAY LLC 100% 100% 100%
WB CHESTER LLC 100% 100% 100%
WB KERN LLC 100% 100% 100%
WAGA ENERGY BRASIL 100% 100%

(a) Intégration globale
Au cours de | 6exercice 2025, 13 nouvelles soci ® ®s pr
Les soci ® ®s canadiennes CWAC

1 1
pas ®t ® int®gr®es dans |l e p®rimt
a date.

, CWAC 2 1| nc, C WA (

nc
re de consolidation

La société SOFIWAGA 1 est une entité structurée de financement des actifs WAGABOX®. La Société
gére l'ensemble des activités et opérations liées au fonctionnement des unités WAGABOX® de ces
entit®s structur ®es. Bien que étkE®Lt eomsolidée splordld méthedet eur de

déint®gration globale, car conf or m®memdétertle toatrble.or me | F
En effet, WAGA ENERGY SA :

- D®tient |l a capacit® de diriger |l dactivit® pertine
cette entité,

- Est exposée a des rendements variables en raison de ses liens avec cette entité, car il existe
des pénalités contractuelles en cas de défaut de performance,

- A la capacit®, en tant quodexploitant, dbébexercer s
des rendements obtenus.
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Conformément a IFRS 8 « Secteurs opérationnels », un secteur opérationnel est une composante

distincte :

e | i
vit®s

vrIe

ordinai

des

ac
res;

ti
et

\

partir
courir des

it ®s desquell es
ddéen charges

- dont les résultats opérationnels sont régulierement examinés par le Principal Décideur
Opérationnel en vue de prendre des décisions en matiére de ressources a affecter au secteur

et a évaluer sa performance, et

- pour laquelle des informations financiéres isolées sont disponibles.

Le Principal Décideur Opérationnel du Groupe a été identifi€ comme étant le Directeur Général qui

prend les décisions stratégiques.

Sur ces bases, la Société a identifié un seul secteur opérationnel correspondant & la production de

biométhane par épuration du biogaz issu des déchets.

Le montant de chiffre doéaffaires r®alis® avec nos qua
respectivement ° 15,6 millions dbéeuros (soit 26% du t
débeuros (soit 10%) B%)6 eani 13 ,i o nmi ldldieaunrsosd eswrids (soit

6.1 Produits des activités ordinaires par secteur géographique

COMPT.E.DE R,ESULTAT 31 décembre 2025 AN Europe France
(en milliers d'euros) Nord

Produits des activités ordinaires 59 639 12 074 5519 42 046
COMPT.E.DE R,ESULTAT 31 décembre 2024 Amerique du Europe France
(en milliers d'euros) Nord
Produits des activités ordinaires 55 662 20513 5704 29 446

6.2 Actifs non courants par secteur géographique

Immobilisations incorporelles
Immobilisations corporelles
Actifs financiers non courants
Impbts différés actifs

Autres actifs non courants

Total des actifs non courants

7093
271 882
1545
84

10 546

291 150

5398 1695
177 099 9 457 85 327
398 1148

20 63 0

375 10171

182914 9 895 98 341

. .ACT”,: 31 décembre 2024 Amérique du Europe France
en milliers d'euros Nord

Immobilisations incorporelles
Immobilisations corporelles
Actifs financiers non courants
Impéts différés actifs

Autres actifs non courants

Total des actifs non courants

4722
168 448
804

a7

10 129

184 151
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47

177 9 952
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7. Notes sur | 6 ®t at de |l a situation financi re consol:

7.1 Immobilisations incorporelles
Les i mmobilisations incorporelles sont enregistr ®es
Les immobilisations incorporelles sont amorties linéairement en fonction de leur durée de vie estimée.

Concernant les frais de recherche et développement, les frais de recherche sont systématiquement
comptabilisés en charges.

Selon la norme IAS 38, les frais de développement, sont comptabilisés en immobilisations incorporelles

uni quement si | 6ensemble des crit res suivants sont s
a) Faisabilit® technique n®cessaire; "~ | 6ach veme
b) I ntention de | a Soci ® ® dbébachever | e projet
c) Capacité de celle-ci a utiliser cet actif incorporel ;
d) D®monstration de |l a probabilit® dbdéavantages ®
e) Di sponibilit® de ressources techniques, finan

f) Evaluation fiable des dépenses de développement.

Les principales cat®gories doéi mmobilisations incorpor
Groupe sont les suivantes :

1 Logiciels:1a5ans;
1 Frais de développement : 5 ans ;

1 Concession, brevets et licences : 6 ans.

VALEURS NETTES hors IFRS 16 Situation au 31 Augmgntatlonsl D|m|_n Wit Reclassements Ecart de Situation au 31
- . , Dotations de la Reprises de la . .
(en milliers d'euros) décembre 2024 o A et autres conversion décembre 2025
période période
455

Valeurs brutes

Frais de recherche et développement 973 1427

Concessions, brevets, licences et logiciels 4710 2885 -457 7138

Autres immobilisations incorporelles

Immobilisations incorporelles en cours 316 630 -489 457
Sous total 5999 3515 -35 -457 9 022

Amortissements et dépréciations

Amortissements des frais de recherche et développement -354 -206 -560
Amortissements concessions, brevets & droits similaires -922 -447 1 -1 369
Amortissements des autres immos incorp.

Dépréciation immobilisations corporelles en cours

Sous total -1277 -653 1 -1 929
Total 4722 2861 -35 -456 7093
Le poste oncessions, brevet s, |l icences et l ogici el

i c ¢
de stockage de d®chets correspondant au droit dobéacc
|l e montant de ces acquisstidoesr sd®ef veoincer ABSdes | Cor

Le solde des « Immobilisations incorporelles en cours » au 31 décembre 2025 pour457mi | 1 i er s ddeur
correspond principalement a des travaux de R&D pour la standardisation des WAGABOX®. Le
reclassement de 489 milliers dbébeuros correspond auss

standardisation des WAGABOX®, a la suite de la mise en service de cette immobilisation.
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7.2 Immobilisations corporelles

Les i mmobilisations corporelles sont enregistr®es 7 |
IAS 16 « immobilisations corporelles » qui comprend :

- Le prix doéachat, y compris |l es droits de douane et
des remises et rabais commerciaux,

- Tout co%t directement attribuable au transfert de
mise en état pour permettre son exploitation de la maniere prévue par la direction.

- L'estimation initiale des co3%ts deWAGBAX®etlal e ment |
remise en état du site ou elle est située

Une part significative des immobilisations corporelles correspond aux unités WAGABOX® congues,

produites, installées et exploitées par le Groupe. Ces unités génerent des avantages économiques

futurs pour le Groupe a travers les contrats longterme devented e bi om®t hane ou prestat.i
(cf. note 8.1). Pour des raisons de sécurité et de savoir-faire spécifique acquis par la Société, celle-ci

est | 6uni que exploitant des WAGABOXE. Le Groupe d ®t
comptabilisés en application de la norme 1AS16.

Pour les WAGABOX® fabriquées par le groupe, les colts directement attribuables aux WAGABOX®

sont constitu®s de co¥%ts de main ddéfuvre directe, de
experts,sous-t r aitantsé) directementté] ®5 ITo6iagPn®Rprarati onl
®t udes techniques, au calibrage, N la fabrication, ’

WAGABOX® qui seront exploitées.

Les co¥%uts directement attribuables 7 |1 6i mmobilisatior
deux critéres suivants sont cumulativement remplis :

- Formalisation ddéune marque dobéint®r=°t de |l a part

contractualiser (par exemple signature dbéune | ettt

- Pré-validation permettant de vérifier la faisabilité technique du projet (analyse du gisement
biogaz et faisabilité du raccordement).

Avant la mise en service des WAGABOX®, lesdits colts sont comptabilisés en « immobilisations
corporellesencourse et font | 6objet, © chaque cl*ture annuell e
conditions dbéactivations sont toujours r®unies.

Lorsque des composants significatifs des immobilisati
ils sont comptabilis®s en tant quéi mmobilisations <cor
Le c o %t ddéune i mmobilisation corporelle comprend, | e
d®mant | ement (Note 7.13) et “ |l a remise en ®tat du si

contractuelle que le Groupe encourt.

Léamorti ssement, calcul ® d s | a date de mise en servi
sur |a dur®e doéutilit® esti m®e, selon | e mode | in®air

1 Wagabox® hors composant : 15 a 25 ans ;

1 Wagabox® composant : 5 a 20 ans ;

1 Bétiments & constructions : 10 & 25 ans ;

1 Installations techniques, matériel & outillage : 4 a 15 ans ;

1 Matériel et mobilier de bureau, informatique : 3 ans.
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Les modes dbébamorti ssement, |l es dur®es doéutilit® et | e
cléture et ajustés si nécessaire.

Les immobilisations en cours correspondent essentiellement aux Wagabox® en cours de construction.

Méthodes comptables appliquées aux contrats de location

Au d®but déun contrat, | e Groupe ®value si un contrat
Le contrat est ou contient un contrat de | ocation si

actif identifi® pour une p®riode de temps en ®change
Pour ®valuer si un contrat donne | e droit de contr?t!l e

du bien, le Groupe évalue si :

T e contrat i mplique | 6Ofwecipkut &radpécifiende gpruaxpliciecoui f i den
i mplicite, et doi t °tre physiquement di stinct ou
actif physiquement distinct. Si le fournisseur posséde un droit substantiel de substitution, alors
| 6actif nobest pas identifi®

T le Groupe a |l e drootaddb®t desr avant
|l 6actif tout au |l ong de | a p®riode d

T |1 Groupe a |l e droit de d®cider de | 6utilisation
des droits de décision les plus pertinents pour déterminer comment et dans quel but est utilisé
| 6actif. Dans de rares cas,e ledar dpwe jleac td®c idsoinan | sd
pr ®d®t er mi n®e, |l e Groupe a |l e droit de diriger 1606

g8 ®conomi g
ti

a
0] |l i sation

(9]

- e Groupe a |l e drojt dobéexploiter | dactif, ou

- e Groupe a con-u |l e bien doébune mani re qui pr ®oc
utilisé.

Ces crit res sodoappliqguent aux con%janadra01l8 oncl us ou mod

Au moment de | a cr®ation ou de | a r®®valuation dobéun ¢
le Groupe a choisi de ne pas séparer les éléments non liés au contrat de location et de comptabiliser le
contrat de location comme une composante locative unique.

Le Groupe comptabilise un actif au titre du:droit doéu

T I'dactif au titre du droit doéutilisation est init.i
initial de la dette locative ajusté des paiements de location effectués a la date de mise en service
ou avant la date de mise en service, et additionné de tous les co(ts directs marginaux encourus,
déduction faite des primes incitatives de location recues ;

T Ldbactif 1 i® aux droits doéutilisation est ensuite
déentr ®e en vigueur du contrat jusqud”™ |l a date de
aux droits doéutili sat i omp deecerfaines cavaluatores deplddette t eni r
locative et le cas échéant, diminuée en cas de pertes de valeur, conformément a IAS 36 ;

1T La dette |l ocative est initialement ®valu®e ~ | a ve
pas encore ®t® effectu®s, actualis®s en wutilisant
déint®r°t que |l e preneur aurmreidiréeet ayaynegararpieo ur e mpr
similaire, les fonds n®cessaires pour se procurer
droit déutilisation dans wun environnement ®c on o mi
déendettement quwir ddrnaintceabtilémectgd consi d®r ®. Ain
taux- © sur | a base de | daddition dbébun taux sans ris
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ajoutées des primes de risques propres a Waga Energy et enfin comme évoqué dans la
question, les durées de ces contrats.

Les paiements de |l ocation inclus dans | &6®valuation
suivants :

1 les paiements fixes, y compris les paiements fixes en substance ;

ocatifs variables qui d®p
a

T es paiements | en
i de indice ou du taux ~ | date dbo

dent do
| 6i e

ntr ®e

1 les loyers dans une période de renouvellement facultative si le Groupe est raisonnablement

certain ddobexercer une option de prolongation. A CcCeE&
au regard de la norme IFRS 16 se fait de maniére individuelle pour chaque contrat considéré et

l 6utilisation estimative de | 6actif. En effet, | a
anal ys®e au regard de | eur dur®e doéutilit® esti

estimative (hotamment au regard du plan stratégique du Groupe) est supérieure a la durée
initiale du contrat.

La dette |l ocative est r®®valu®e en cas de variation d
ou de taux ou si | e Groupe modifie son ®valwuation qua
prolongation ou de résiliation.

Lorsque | a
aux droits
été réduit a zéro.

e |locative est r®®valu®e, un ajusteme
ilisation ou est comptabilis® en r®sul

Les contrats identifiés correspondent principalement :

- aux équipements loués des sites de Saint Palais, Gueltas & Chevilly ;
- aux locaux loués par le Groupe (bureaux, entrep6ts) ;

- adu matériel de transport loué.

A ce titre, Il e Groupe a do®fini l es dur ®es dbéamortiss:
de |l a norme I FRS 16 au regard ddéactifs similaires. A
contrat, et peuvent varier entre 3et15ans,enf oncti on de |l a typologie dbéactif

1 15 ans pour les épurateurs-me mbr ane achet ®s aupr s doéun indust

cadre dobéun cont rbadk"adrdoudusqgaile bue& Whga Bngrgy, de maniére
concomitante a la mise en service, et pour un montant correspondant a la valeur nette
comptable de | 6®purateur membrane. Cet ®qui peme
Wagabox® ;

1 Environ 9 ans pour les baux commerciaux ;

1 15 ans pour | es r®servoirs dbédazote et de charbol

1 Entre 3 et 4 ans pour les véhicules.
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Contrats de |l ocation ° court ter me et contrats

Les hiens financés par des contrats de location au sens de la norme IFRS 16 relative aux contrats de
| ocation et qui ne r®pondent pas aux crit res

correspondante est inscrite au passif dans les « Dettes financiéres ». Les durées de location retenues
par le Groupe refletent les durées non résiliables de chaque contrat, auxquelles ont été ajoutées toute
option de prolongation ou toute option de résiliation des contrats que le Groupe a la certitude

rai sonnable dbéexercer ou de ne pas exercer pour

prolongation.

Le passif locatif a été pour chaque contrat évaluée a la valeur actualisée du montant des loyers payés
non encore versés. La valeur actualisée des loyers a été calculée en utilisant le taux d'intérét implicite
du contrat de location (si ce dernier est disponible) ou via le taux d'emprunt marginal en fonction de la
durée du Lease term. Ces taux sont compris entre 3,7% et 9% en fonction de l'actif considéré.

Le Groupe a choisi de ne pas comptabiliser 1| es
les contrats a court terme dont le bail a une durée inférieure ouégaleal2moi s et | es |
de faible valeur. Le Groupe comptabilise les loyers liés a ces contrats de location en charges.

Les immobilisations corporelles se décomposent comme suit, respectivement hors IFRS 16 et
uniguement IFRS 16 :

Augmentations / Diminutions /
Dotations de la Reprises de la
période période

Reclassements Ecart de Situation au 31
et autres conversion décembre 2025

VALEURS NETTES hors IFRS 16 Situation au 31

(en milliers d'euros) décembre 2024

Valeurs brutes

Terrains 806 806
Constructions 9388 189 1613 11191
Installations techniques, matériel et outillages 117 235 39103 -15 4610 -5 429 155 504
Autres immobilisations corporelles 2308 628 -20 -4 -115 2797
Immobilisations corporelles en cours 51 404 74764 -5814 -7 948 112 406

Sous total (*) 181141 114 684 -35 406 -13 492 282 704

Amortissements et dépréciations
Dépréciation terrains

Amort. et dep. constructions -729 -605 -1335

Amort. et dep. installations techniques, matériel et outillages -16 079 -6 733 151 0 357 -22 304

Amort. et dep. autres immobilisations corporelles -1 085 -488 20 38 -1515
Dépréciation immobilisations corporelles en cours

Sous total (**) -17 893 -7 826 171 0 395 -25 153

Total 163 248 106 858 136 406 -13 097 257 551

(*) dont actif de démantelement 578 578

(**) dont actif de démantelement -115 -115

Augmentations / Diminutions /
Dotations de la Reprises de la
période période

Reclassements Ecart de Situation au 31
et autres conversion décembre 2025

VALEURS NETTES IFRS 16 Situation au 31

(en milliers d'euros) décembre 2024

Valeurs brutes

Constructions 2568 1673 0 -281 3959
Installations techniques, matériel et outillages 4 560 8516 134 -39 13171
Autres immobilisations corporelles 402 274 -182 495
Sous total (*) 7529 10 463 -182 134 -320 17 625

Amortissements et dépréciations
Amort. et dep. Constructions -599 -398 133 -1 40 -826
Amort. et dep. installations techniques, matériel et outillages -1539 -766 -6 3 -2 308
Amort. et dep. autres immobilisations corporelles -192 -149 182 -160
Sous total (**) -2 330 -1314 315 -7 43 -3 293
Total 5200 9 149 133 127 -277 14 332
(*) dont actif de démantelement 380 380
(**) dont actif de démantélement -241 -241

Une part significative des immobilisations corporelles correspond aux unités WAGABOX® congues,
produites, installées et exploitées par le Groupe ou en cours de construction, représentant une valeur
nette comptable totale de 2bfef202mi |l |l i ons dbéeur os
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7.3 Dépréciation des actifs

Conformément a IAS36 «d ®pr ®c i at i»oe Grale&xaminefasla fin de chaque période de

pr®sentation de | 6information financi re soil existe
et corporels ° dur ®e dtédetels indices®le @ra@peceffectieru®test de Bedte | e X

de valeur afin dé®valuer si l a valeur comptable de | €
comme la valeur la plus élevée entre la juste valeur diminuée des colts de sortieetlavaleur doéut i |l it ®

Pour les immobilisations en cours, qui correspondent principalement a des WAGABOX® en cours de
constructon,une revue des projets est effectu®e afin de sbas
regard de la norme IAS 16 sont toujours respectés. Par ailleurs, un test de dépréciation est effectué
annuell ement qudéil y ait un indice de perte de valeur

Concernant les WAGABOX®e n expl oitation, | e Groupe a retenu comr
valorisation du biogaz (unité WAGABOX®) . Pour | 6identification dbéindice
effectue une comparaison entre | es donn®es budg®t ®es
ailleurs une analyse de facteurs exogénes est aussi prise en compte comme des incidents climatiques

ou opérationnels, ou tout événement majeur qui remettrait en cause la profitabilité des unités

WAGABOX®.

Pour I a mise en Tuvre des tests de d®pr ®ciation, | a v
actuali s®es de flux de tr®sorerie futurs dbéexploitat]
historiques. Ces données sont issues du business plan de chaque projet couvrant la durée du contrat
ddachat de biogaz, avec des hypoth ses de prix de v
estimations de marché. Les hypothéses sous-jacentes sont systématiquement mises a jour a la date du
testConcernant | es projets am®ricains, l es cash flows t

«ITCe attendu sur chaque projet mais néint grent pas |
(« PTC ») qui pourraient étre obtenus sur les projetsj usqudéau 31 d®cembre 2029.

Concernant les projets pour lesquels les contrats de vente ne sont pas encore signés, un test de
sensibilit® est effectu® s ufrlOw).Au 3lldécémbre B0O25]la misefem i r es (v
Tfuvre de ces analyses dedbsdaentbfiet® ddadbmppats pegmi §i d
a une dépréciation des actifs concernés.

Dans la mesure ou, sans incident de production, les ressources générées par le projet sont relativement
prévisibles, le risque de ne pas générer le niveau de flux de trésorerie attendu est limité.

7.4 Actifs financiers

7.4.1 Actifs financiers non courants

Les actifs financiers non courants sont constitués par des dép6ts de garantie liés aux contrats de
location et des cautions.

Les actifs financiers sont comptabilisés au co(t amorti ; Le cas échéant, des provisions pour
dépréciation sont constituées au cas par cas lorsque la valeur nette de réalisation est inférieure a la
valeur comptable des actifs financiers.

Dans ce dernier cas, la perte de valeur serait enregistrée au compte de résultat en provision pour
dépréciation.
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ACTIES FINAN(.:I.ERS ,NON COURANTS 31 décembre 2025 31 décembre 2024
en milliers d'euros

Dép6ts et cautionnements versés 580 446

Autres créances immobilisées 965 358

Valeurs brutes 1545 804

Valeurs nettes 1545 804

Les autres créances immobilisées correspondent principalement a un compte a terme de 930 milliers
déeunadisncont repartie de | 6®mi ssion ddédune caution banc:

7.4.2 Actifs financiers courants

ACTIES FINA.NCIER?S COURANTS 31 décembre 2025 31 décembre 2024
en milliers d'euros

Actifs financiers courants 435
Valeurs brutes 435
Valeurs nettes 435

Les actifs financiers courants correspondent au solde espéces du contrat de liquidité pour 435 milliers
d 6 e y cowtrat résilié en décembre 2025 et qui sera remboursé sur le premier semestre 2026.

7.5 Imp6ts différés actifs et passifs

Les actifs et l es passifs doéimplt exigibles de | 6exe
montant que |l a soci ® ® sbéattend °~ recouvrer ou ~ paye
Les taux doéimptt et | es r®gl ementations fiscales uti/l

été adoptés ou quasi adoptés a la date de cléture.

Les imptts diff®r ®s sont comptabilis®s, en utilisant
différences temporelles existant a la date de cl6ture entre la base fiscale des actifs et passifs et leur
valeur comptable dans les états financiers ains i que sur l es d®ficits reporta

di f f ®r ®s sont reconnus au titre des pertes fiscales
disposera de bénéfices imposables futurs sur lesquels ces pertes fiscales non utilisées pourront étre
imputées.

La détermination du montant des impdts différés actifs pouvant étre reconnus nécessite que le
management fasse des estimations a la fois sur la période de consommation des reports déficitaires, et
sur le niveau des bénéfices imposables futurs, au regard des stratégies en matiére de gestion fiscale.

En application des principes décrits ci-dessus et du mécanisme de plafonnement du report en avant
des d®ficits, aucun i mp!t -delafdés@mp@s diférdsipdssifndams le®t ® r e c
comptes consolidés du Groupe. Au 31 décembre 2025 la somme des déficits reportables pour lesquels

|l e Groupe n'a pas reconnu d'imptts diff®r®s actifs s¢
+35,2 millions dbéeuros sur | 6exercice), dont 33,3 mi
débeur ddexwemrcice) pour | es soci ® ®s fran-aises et 41,°:
millions dbdédeuros sur | 6exercice) pour |l es soci ®t ®s ®t
En effet, des actifs doéimptts diff®"®s sont reconnus
plus probable qudi mprobable que |l a soci ® ® di sposer a

pertes fiscales non utilisées pourront étre imputées.
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7.6 Autres actifs non courants

AUTRES ACT”.:S NC,)N COURANTS 31 décembre 2025 31 décembre 2024
en milliers d'euros
0

Capital non versé 54
Fournisseurs, avances et acomptes sur immobilisations 9 959 9732
Instruments Financiers - Actifs non courants 586 343
Total net des autres actifs non courants 10 546 10 129

Les instruments financiers concernent des swaps de taux adossés a des financements de projet. La
variation de juste valeur des swaps est constatée en autres éléments du résultat global (cf. note 7.15).

Des avances sont vers®es au titre dbéacomptes aux fou
présentée en activités liées aux investissements dans le tableau de flux de trésorerie.

7.7 Stocks

Les stocks sont évalués selon la méthode Codt Unitaire Moyen pondéré (« CUMP »), qui valorise les
sorties de marchandises a la moyenne des codts unitaires des entrées de la période. Cette moyenne
des codts unitaires est pondérée par les quantités en stock.

Le cas échéant, des provisions pour dépréciation sont constituées au cas par cas lorsque la valeur nette
de réalisation est inférieure a la valeur comptable en stock.

Dans ce dernier cas, la perte de valeur est enregistrée au compte de résultat sur la ligne amortissement
et dépréciation.

.S.T OCP,(S 31 décembre 2025 31 décembre 2024
en milliers d'euros

Stocks de pieces 23 202 15204
Stocks d'azote et charbon 406 269
Valeurs brutes 23 608 15 472
Dépréciations -198
Valeurs nettes 23 608 15 275

Le Groupe effectue une revue de la valeur des stocks a la date de cl6ture de la période. Aucune
provision nda ®t® constat®e au titre de 2025.

Le montant du stock inclut le stock de pieces de rechange de sécurité mutualisé pour toutes les
WAGABOX®.

La croissance des stocks refl te |1 6augmentation du
construction.

7.8 Clients et comptes rattachés
Les créances clients sont constatées lors du transfert de propriété et a leur valeur nominale.

Confor m®@ment ~° | FRS 9, une provision pour d®pr ®ci at i
de ces créances présente un risque quant a sa recouvrabilité.
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La norme IFRS 9 exige de tenir compte du risque de crédit relatif aux actifs financiers sur la base du
principe des « pertes attendues », ce qui implique de reconnaitre des dépréciations sur des créances
commerciales non encore échues.

Des provisions pour dépréciation des comptes clients sont comptabilisées pour 670 milliers d'euros au
31 décembre 2025.

CEIENTS ET CfO.MPTFS RATTACHES (en Valeur brute Echu Non Echu Dépréciation Valeur Nette
milliers d'euros)

Situation au 31 décembre 2025 19 086 2132 16 954 -670 18 416
Situation au 31 décembre 2024 17 741 3885 13 856 -634 17 107

7.9 Cr®ances doéi mptt

CREAN.CES DIMPOT 31 décembre 2025 31 décembre 2024
en milliers d'euros

Crédit Imp6t Recherche 897 618
Créance d'imp0t sur les sociétés 4
Créances d 'impot 901 618

7.10 Autres actifs courants

AUTRES ACTIFS COURANTS 31 décembre 2025 31 décembre 2024

(en milliers d'euros)

Fournisseurs, avances et acomptes, avoirs a recevoir 811 2 090

Personnel et organismes sociaux 148 23

Etat, TVA 6 967 5470

Créances sur cessions d'actifs

Charges constatées d'avance 1090 1544

Autres actifs courants et produits a recevoir 53 438

Total net des autres actifs courants 9 068 9 565

Les fournisseurs, avances et acomptes, avoirs "~ recev
acomptes fournisseurs vers®s ° des fournisseurs pour

Les charges constat®es dbéavance concernent principale
charges locatives, ou encore des prestations de services annualisées. Concernant les charges
l ocatives, il sbédagit doact itréitéessSelornviegRSé@6ur f ai bl e qui ndo

Les autres actifs courants et produits " recevoir
principalement en 2024 une retenue de garantie dans le cadre du contrat Hartland.

7.11 Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie comprend les disponibilités ainsi que les placements a court terme qui sont considérés
comme liquides, convertibles en un montant de trésorerie connu et qui sont soumis a un risque
négligeable de changement de valeur au regard des critéres prévus par IAS 7 « Etats des flux de
trésorerie ».
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Les découverts sont exclus de la notion de trésorerie et équivalents de trésorerie et sont comptabilisés
en tant que dettes financiéres courantes.

TRESORERIE ET EQ'U.IVALIIENTS DE TRESORERIE 31 décembre 2025 31 décembre 2024
en milliers d'euros

Equivalents de trésorerie 302 13615
Disponibilités 60 035 54 686
Total trésorerie et équivalents de trésorerie 60 337 68 301

Les équivalents de trésorerie sont constitués par des comptes a terme dont les contrats permettent la
disponibilité des fonds sous 30 jours.

I nbexi ste aucune restriction sur |l a tr®sorerie sur

7.12 Capitaux propres et détail des instruments dilutifs

7.12.1. Capital

Les actions ordinaires sont classées dans les capitaux propres. Les co(its des opérations en capital
directement attribuables ° | 6®mi ssion dbdactions ou
capitaux propres en d®ductdoénmpdetla prime dé6®mi ssi on,

Politigue de gestion du capital

La politique du Groupe consiste & maintenir une assise financiére suffisante afin de préserver la

confiance des investisseurs et des cr®anciers et de s
Le capital social de Waga Energy est majoritairement
déune valeur nominale unitaire de 0,01 euro. Ld&édaugmen
Nombre d'actions Actions ordinaires
Situation au 31 décembre 2024 24 788 343
Exercice BSPCE 01/04/2025 9 363
Exercice BSPCE 05/06/2025 38 870
Exercice BSPCE 01/09/2025 30 030
Exercice BSPCE 15/09/2025 810 000
Exercice BSPCE 24/10/2025 100
Exercice BSPCE 25/11/2025 845 100
Situation au 31 décembre 2025 26 521 806

7.12.2. Instruments dilutifs

Conformément a IFRS 2, le colt des transactions réglées en instruments de capitaux propres est
comptabilisé en charge sur la période au cours de laquelle les droits & bénéficier des instruments de
capitaux propres sont acqui atipndesrcapitaoxmpopres.parti e ddédune a

Le Groupe a appliqu® I a norme | FRS 2 ° | édensemble des
membres du personnel salariés et aux mandataires sociaux.

0 [ de parts de

La juste valeur des bons on
e I de valorisation

de souscript
application du mod | Bl ack & Schol es
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Les modalit®s doé®valuation retenues pour eaptes:mer | a |
T Le prix de I édaction retenu est ®g al au prix de s
antérieurs a la cotation de la Société, sur la base de la derniére augmentation de capital ;

T Le prix de I 6action retenu pour | esestpléasadanspost ®r i
le tableau du paragraphe 8.6 ;

1 Le taux sans risque est déterminé en fonction du terme attendu des instruments ;

T La volatilit® a ®t ® d®termi n®e sur l a base ddun
déactivit® du Groupe, ~ | a date dbéattribution des
dur ®e de vije de | doption

1 Le terme attendu pour les instruments a été estimé a 4,9 ans ;

1 Les perspectives de versement de dividende sur ce terme ont été considérées nulles ;

T 11 néa pas ®t ® tenu compt e du-citéani consiiéré faibletsumt i on du
|l a popul ation des b®n®ficiaires dbéinstruments.

La valeur des options est enregistrée au compte de résultat en charges de personnel entre la date

déoctroi et |la date de maturit®, en contrepartie des
p®ri ode dobéacquisition ennf odrcodiiton” dlesumoadadui ®ist i domn a
sur | dexer c3i cleB6s @Il Tvieer's dobéeur os.

A chaque cléture, le Groupe évalue la probabilité de perte, par les bénéficiaires, des droits aux options

oOu aux actions attribu®es gratuitement avant Il a fin d
de la révision de ces estimations est constaté au compte de résultat avec en contrepartie une variation

des réserves consolidées. A cet effet, au 31 décembre 2025, suite & la prise de participation majoritaire

d'EQT, les plans ont évolués (cf. note 8.6 pour plus de détail).

7.13 Provisions

Des provisions sont constitu®es |l orsqudéd”™ |l a date de
i mplicite r®sultant déun ®v®nement pass® et dont il
ressources repr®sentative datepadiendordlgreostankpeuw direastimgues s an
de maniere fiable.

Le montant comptabilisé en provisions est évalué en application de la norme IAS 37 « Provisions,

passifs éventuels et actifs éventuelse s ur |l a base de | 6estimation | a pl
n®cessaire pour ®teindre I|colotbtlurgea.t iloonr sagcuteu ell ol eef f7e tl ad ed
significatif, le montant de la provision comptabilisée correspond a la valeur actualisée des dépenses
attendues jug®es n®cessaires pour ®teindre | 6obligatd.i
enregi str®e pour refl ®ter | 6®coul ement du temps et rela
financieres.
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Litiges et passifs éventuels

Le Groupe exerce son jugement au cas par cas dans | 6®
provision d s lors qudéil sodébattend ©~ wune sortie probat
fiable ne peut étre faite, car jugée sans fondement ou trop peu étayée, il existe une obligation potentielle

ou actuelle qui ne peut pas étre comptabilisée (passif éventuel).

PROVISIONS Pensions et Pertes a
Démantélement Autres Total
(en milliers d'euros) retraites terminaison

Situation au 31 décembre 2024 1908
Dotation de I'exercice 452 1304 1757
Reprise de provision non utilisée -583 -149 -733
Colts des services rendus 127 127
Ecarts de conversion -8 -34 -41
Pertes / (Gains) actuariels -44 -44
Reclassement

Situation au 31 décembre 2025 1189 443 0 1342 2974
A moins d'un an au 31 décembre 2025 150 0 1031 1181
A plus d'un an au 31 décembre 2025 1039 443 310 1792

Provisions pour démantéelement

Lorsqubéune obligation | ®gale ou contractuelle de d®m
pour d®mant | ement est constat®e en contrepartie doun
débune estimation regul i re. aEnf cde Heée sthiamagteintemt ¢ osn
augmentation de | a provision, l a valeur nette de | d6ac
l e changement conduit ° diminuer | a provision, une dB@e

Engagements sur les indemnités de pensions et retraites

Les engagements envers le personnel en France sont constitués de la provision pour indemnités de fin
de carriere, évaluées sur la base des dispositions prévues par le code du travail.

Cet engagement concerne uniguement | es salari ®s rel ey
pas le financement de ses engagements de retraite.

Léengagement est constat® au bilan en passif non cour

Conformément a la norme IAS 19, le colt des services rendus est présenté en résultat opérationnel. Le
colt financier est comptabilisé en résultat financier. Les réévaluations du passif (écarts actuariels) sont
comptabilisées directement en autres éléments du résultat global (OCI).

L6i mpact des changements de r®gi me est constat® i mm®d
intervenu sur les exercices présenteés.

Aprés leur départ en retraite, les salariés du Groupe percoivent des pensions en vertu des systemes de
retraite conformes aux lois et usages des pays dans lesquels les sociétés exercent leur activité.

Les engagements du Groupe sont comptabilisés sous forme de provisions ou de cotisations versées
dans ce cadre 7 des caisses de retraites ind®pendant
assurer le service.

Les indemnités de départ en retraite ne concernent que les salariés de la maison-méere Waga Energy.
Aucun engagement au sens do6l AS 19 n6a ®t ® identifi® e
américaine.

268



@WGGG@W@FGV Document doEnUneasel225 e ment

Les principales hypoth ses actuarielles utilis®es pou
sont les suivantes :
31 décembre 2025 31 décembre 2024
Age de départ 65 ans : non cadres 64 ans : non cadres
g P 66 ans : cadres 65 ans : cadres
Taux d'actualisation (a) 4,00% 3,50%
Taux de croissance des salaires 3% 3%
Taux de charges sociales (b) 45% 44%
Insee 2024 Insee 2022
Table de survie avec distinction Hommes / avec distinction Hommes /
Femmes Femmes
moins de 30 ans : 81,0% moins de 30 ans : 81,0%
Probabilité de présence a lage de la de 30 a40 ans : 87,3% de 30 a40 ans : 87,3%
retaite (avart n':o i) g de 40 450 ans : 88,5% de 40 450 ans : 88,5%
de 50 a 60 ans : 99,0% de 50 a 60 ans : 99,0%
plus de 60 ans : 100,0% plus de 60 ans : 100,0%
(a) Le taux dobéacroy®s au cours de |l a p®riode dbo

rendement des obligations privées notées AA a la date de cléture. Ont été retenues des obligations de maturités
comparables a celles des engagements.

(b) Hors impact des régimes de réduction temporaires.

Le tableau des mouvements de | &p@nvigr2@Re ek 3% décdmbrer et r ai t
2025 est donné ci-apres :

Impact autres

Impact sur le résultat consolidé éléments résultat
global
En milliers d'euros ol SEER Co0t financier Indemr’1ités Sous-total
rendus versées
Engagement global 360 112 14 487 -44 443
Engagement net 360 112 14 487 44 443
Le Groupe ne disposant pas dbéactifs de cedasgusest ur e, | ¢
inscrit au passif du Groupe.
Pertes a terminaison
Les provisions pour pertes ° terminaison au titre
constitu®es | orsqubune pr®vision des co¥%ts 7~ terminai

la plus probable des résultats prévisionnels, fait ressortir un résultat déficitaire.

A la cléture 2025, la perte a terminaison comptabilisée au 31 décembre 2023 pour un montant de 0,6
millions dbédeuros sur un contrat de construction et (
entierement. Une provision pour risques et charges a été constatée a la place (autres provisions) pour
couvrir dé®ventuels co¥%uts de mise en conformit® pr ®vu

7.14 Emprunts et dettes financiéres

Les emprunts et dettes financi res sont constitu®s
débavances conditionn®es ainsi que de certains passifs

Les emprunts sont évalués initialement a la juste valeur de la contrepartie recue, diminuée le cas
®ch®ant des co¥%ts de transaction directement attribua
co¥%t amorti calcul ® " ctifdai de du taux doéint®r°t effe
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Les avances conditionn®es re-ues ne sont rembour sabl ¢
selon des crit res d®finis par avance avec | 6organisn

Il a été considéré que ces avances seraient toutes remboursées du fait des succés attendus sur chaque

projet financé. En conséquence, les avances ont été comptabilisées selon la norme IFRS 9 en fonction

des flux actualisés des remboursements attendus. Letaux dbéactualisation correspc
financement de marché a été déterminé par comparaison avec des financements souscrits aupres de

banques pour des durées comparables.

Lors de la comptabilisation initiale des avances conditionnées, la différence entre leur juste valeur
(valeur des flux de trésorerie futurs actualisés a un taux de marché) et le montant de la trésorerie regue
est comptabilisée comme une subvention publique constatée en « Autres Produits » au fur et a mesure
de la comptabilisation des dépenses financées par ces avances, conformément a la norme IAS 20 (voir
la note 7.15).

Le taux doéint®r°t effectif int gre |l a prime ®ventuell
ver s®e en cas de remboursement et prend en compte |
contrats dbébavances rembourisarbl esr pr®vohéehfrenddahieai
projets.

En cas de modification de | 6®ch®ancier des flux de r
not amment en cas de changement dbéestimation du chiff
nouveau calcul de la valeur comptable nette du passifr ®s ul t ant de | éactualisatior
futurs de tr®sorerie attendus. Léajustement en r ®sul
| 6exercice au cours duquel l a modification est const a
En cas de constat doO6®chec prononc®, | 6abandon de cr @
produits de | dactivit®.

EMPRUNT ET DETTES FINANCIERES | o (oo oo | priccione | Remboursements | Nouveaux contrats Intérats Ecartsde | o0 oo o028

(en milliers d'euros) IFRS 16 courus conversion

Emprunts bancaires 82 246 82535 -7 726 2039 -519 158 574
Dettes associées 364 -4 361
Avances remboursables 1267 199 -265 59 1259
Emprunts obligataires 26 323 24 304 208 -3 637 47 197
Obligations convertibles 0 0

Dettes financiéres IFRS 16 4 898 -622 10 555 225 -438 14 618
Autres dettes financieres 37 15 52

Emprunts bancaires

Les ®mi ssions dbdéemprunts bancaires concernent princip

1 Destirages, pour un montant total de 64 millions dbéeur
T Unpremier tirage, net des frais dé®mission, de 7,2
l e nouvel emprunt déun montant total de 180 mill:i

1 Un tirage sur le nouveau financement conclu par Waga Energie Canada pour un montant net

de 12 millions dbdébeuros apr s remboursement des pr

Dettes associées

Il sbdbagit des dettes rattach®es ~ des participations
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Avances remboursables

Le Groupe b®n®fice dbébavances remboursables obtenues |
de ses activités aux Etats-Un i s , au Canada et au Br®sil . ,2@idiens avances
déeuros au 31 d®2milobhsr ed 2e02r50setaul 31 d®cembre 2024. L e
avances relatives au Canada et aux Etats-Unisdevr ait sO0®t aler entre 2026 et 2

Emprunts obligataires
Les emprunts obligataires a la cl6ture sont constitués de :

1 Unempruntobl i gataire chez Sofiwaga 1 pour un montant
novembre 2017 dans le cadre du financement des unités Wagabox® des sites de Saint Palais,
Gueltas et Chevilly. Ces obligations ordinaires sont émises pour une durée de 12 années,
expirant en novembre 2029.

T Unfinancement de 60 millions de dollars US sous
Investment Group pour financer la construction de 4 unités de production de biométhane aux
Etats-Unis sur une durée de 3 ans. Au 31 décembre 2025, le montant tiré sur cet emprunt

s6®l evait © 53,4 millions de dollars US (45,5 mil
sur | 6exercice.
L6O®ch®ance des emprunt slasuivantellet t es financi res est

EMPRUNTS ET DETTES
FINANCIERES 31 décembre 2025
(en milliers d'euros)

Inférieur a un Compris entre un Supérieur a cinq

an et cinq ans ans

Emprunts bancaires 158 574 11 828 106 837 40 474
Dettes associées 361 361

Avances remboursables 1259 1205

Emprunts obligataires 47 197 2 46 912

Dettes financieres IFRS 16 14 618 1281 5127 7 985
Autres dettes financiéres 52 52

7.15 Juste valeur des instruments financiers

Confor m®@ment ~° | damendement dél FRS 7, l e tableau sui
juste valeur par classe ddédinstruments financiers selo

1 Niveau 1 : instruments directement cotés sur un marché actif ;

1 Niveau 2 : instruments cotés sur un marché actif pour un instrument similaire, ou dont les
techniques ddé®valuations sont bas®es sur des para

1 Niveau 3 : instruments dont les parametres significatifs de valorisation ne sont pas observables.
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31 décembre 202 5

Valeur

Actifs / passifs Actifs / passifs Actifs / passifs
- 5 comptable au . 2 s A F 2 A AR a P -
En milliers d'euros 31 décembre Niveau Juste valeur évalués a la juste évalués a la juste évalués au codt
2025 valeur par résultat valeur par OCI amorti
Actifs financiers non courants 965 3 965 965
Dépbts et cautionnements versés 580 2 580 580
Autres actifs non courants 9960 2 9960 9 960
Instruments financiers dérivés actifs 586 3 586 586
Clients et comptes rattachés 18 416 2 18 416 18 416
Actifs financiers courants 435 2 435 435
Autres actifs courants 1011 2 1011 1011
Trésorerie et équivalents de trésorerie 60 337 2 60 337 60 337
Total des actifs financiers 92 290 92 290 586 91 704
Emprunts et dettes financiéres non courants 208 591 2 208 591 208 591
Autres passifs non courants 6 2 6 6
Instruments financiers dérivés passifs 106 8 106 106
Emprunts et dettes financiéres courants 13 471 2 13471 13 471
Fournisseurs et comptes rattachés 23363 2 23363 23363
Autres passifs courants 16 102 2 16 102 16 102
Total des passifs financiers 261 639 261 639 106 261533
31 décembre 202 4
Vel Actifs / passifs Actifs / passifs Actifs / passifs
- . comptable au . . o . P . . -
En milliers d'euros A Niveau Juste valeur évalués a la juste évalués a la juste évalués au colit
31 décembre . :
valeur par résultat valeur par OCI amorti
2024
Actifs financiers non courants 358 3] 358 358
Dépbts et cautionnements versés 446 2 446 446
Autres actifs non courants 9786 2 9786 9786
Instruments financiers dérivés actifs 343 3 343 343 0
Clients et comptes rattachés 17 107 2 17 107 17 107
Actifs financiers courants 0 2 0 0
Autres actifs courants 2551 2 2551 2551
Trésorerie et équivalents de trésorerie 68 301 2 68 301 68 301
Total des actifs financiers 98 892 98 892 0 343 98 549
Emprunts et dettes financieres non courants 103 894 2 103 894 103 894
Autres passifs non courants 7 2 7 7
Instruments financiers dérivés passifs 359 3 359 359 0
Emprunts et dettes financiéres courants 11241 2 11241 11241
Fournisseurs et comptes rattachés 12 552 2 12552 12 552
Autres passifs courants 13 165 2 13165 13 165
Total des passifs financiers 141219 141219 0 359 140 859

7.16 Fournisseurs et comptes rattachés

RO AR ETeCI?MiTES KA~ EnI32 31 décembre 2025 31 décembre 2024

Fournisseurs et comptes rattachés 23363 12 552

Total net des dettes fournisseurs 23 363 12 552

Le poste fournisseurs et comptes rattach®s est en
charges op®rationnelles non courantes relatives °
(cf. Note 8.8).

7.17 Dettes doi mptt

DETTES D'IMPOT 31 décembre 2025 | 31 décembre 2024

(en milliers d'euros)

Imp6t sur les sociétés 469 583
Dettes d 'imp6t 469 583
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Les dettes doéimp*ts correspondent aux implts exigihbl
Groupe.

7.18 Autres passifs

7.18.1 Autres passifs non courants

AUTRES PAS.SI.FS N,ON COURANTS 31 décembre 2025 31 décembre 2024
en milliers d'euros

Instruments Financiers - Passifs non courants 106 359

Charges a payer 6 7

Produits constatés d'avance - non courant 18 663 11 287

TOTAL 18 775 11 653

Les produits constat®s dbéavance dont | 6®c h®ance est
correspondent aux subvent 180663smid dii rew es(sland 8s &g mibbers t pour
débeuros reconnus au titre de | 6l nvest manit)ethdes Credit

produits constat ®s dODamilbiersaded eur baly tle®mtndd | dépfrost ddeur o
payment recu sur un projet aux Etats-Unis.

7.18.2 Autres passifs courants

AUTRES PA.SSIFS, COURANTS 31 décembre 2025 31 décembre 2024
en milliers d'euros

Dettes sociales 3026 2674

Dettes fiscales 3252 1485

Avances et acomptes regus, avoirs a établir 412 77

Produits constatés d'avance - courant 1492 1410

Dettes s/ acquis. d'actifs - courant 15 167 11 664

Autres dettes 523 1425

TOTAL 23872 18 735

Les produits constat®s dbébavance dont | 6®ch®ance est
principal ement constitu®s de | a part N moins doéun ar
milliers déeuros et de produi8tmilli®ers Iddaatriowi.t ® cou

8. Notes sur le compte de résultat consolidé

8.1 Produits des activités ordinaires
Le Groupe reconnait son chiffre dbéaffaires en applica

Les revenus ordinaires du Groupe proviennent de la vente de la production du biométhane a un

®nerg®ticien ou de |l a prestation dbé®puration |l orsque
d®t i ent | e contrat de vente de bi om®t hane. Par except
l a possibilit® de r®aliser une vente doé®qui pement

Le Groupe Waga Energy op re dans | 06ing®nierie des gaz
unités WAGABOX®i nst al | ®es sur des sites dbdébenfouissement (e

Déchets Non Dangereux ou ISDND, communément appelée décharges). Le biogaz produit par les

d®chets enfouis est capt® par LUesunitgsBRVASABON® épudemtces i t e d 0 €
biogaz en biométhane grace a une technologie brevetée, couplant épuration membranaire et distillation

cryogénique. Le biométhane est directement injecté dans le réseau de gaz naturel.
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La molécule de biométhane est rachetée par des énergéticiens ou des entreprises de négoce qui
commercialisent ce biométhane aupres des utilisateurs finaux, ou directement par des utilisateurs
finaux.

ordinaire du Groupe est bas ®einvesisseurd{ e mod |
expl 0|tant sur des contrats | ong terme, dans | esquels
WAGABOX®. Les contrats clés impliquent les acteurs suivants :

—
(@)
QJ
-
<
-
@

T Léop®rateur du site dodédenfouissements des d®chet s,

T L

1 Le Groupe, constructeur, opérateur de la WAGABOX® et le propriétaire du processus
dé®puration du biogaz en biom®t hane.

(@)

op®r ateur doé®nergie, acheteur du biom®thane

Au sein de cette activité, deux modéles économiques distincts ont été développés :

- d'"une part, |l a prestation dé®puration

- ddédautre part, la vente de bi om®t hane.
Dans |l e cas de | a prestation do6é®puration, | e Groupe ¢
une prestation doé®puration du biogaz et garantit une
Léop®rateur de | 61 SDNDegaupensaéjlantentare, détiethteland de casl@®@dorttrat n
de vente de biom®t hane avec | 6®ner g ®tles reveraumissuslen appl i c
|l a prestation dé®puration sont comptabilis®s en produ
Dans | e cas de |l a vente de bi om®thane, |l e Groupe <co
| 6op®r ateur de | 61 SDND et (ii) un contrat de vente di
est fix®ppur lléEt@ltus p e atrésgéographmes et @sFrance poarres united
de taille plus importante, l e tarif est n®goci ® de g
Groupe tire ses revenus de |l a vente du biom®thane
complémentar e. Le mod | e de vente de biom®thane octroie
et négocier librement une prime complémentaire, qui est une composante de revenu substantielle. En
ef fet, comme | acheteur peut véente deel 6§@heuvugi addabel
66verteod, |l es producteurs de bi om®t hane sont en r
compl ®ment aire (intitul ®e comme telle dans |l es contr:

librement, et est donc reconnue au fur et a mesure du biométhane injecté dans le réseau. En application
de la norme IFRS15, les revenus issus de la vente de biométhane sont comptabilisés en produits
ordinaires, et les achats de biogaz en achats de marchandises.

Pour chaque contrat, une analyse est effectuée au regard de la norme IFRS 15 pour déterminer si Waga
Energy intervient comme principal. A ce titre :

Dans le cadre de la vente directe de biométhane, Waga Energy intervient comme principal dans la
transaction pour les raisons suivantes :

T Cdbest Waga Energy qui choisit | &d6®nerg®ticien, nc¢
additionnel possible avec les primes complémentaires ;

1T Cdbest Waga Energy qui a |l a relation contractuel|
prix de vente (méme si la marge de négociation est limitée en France) ;

1 Les primes complémentaires (décrites ci-dessus) représentent une part significative de la
marge incr®mentale dbébun contrat.

Ainsi, Waga Energy agit en tant que principal au titre de son obligation de performance de fournir du

bi om®t hane ~ | 6®ner g®t i ci e-méme Wdagliaraisihnda bigméthaper Bnc ~ de el
synthése, Waga Energy agit comme principal au regard de sa capacité a décider a qui il le vend et &

quel prix.
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Dans | e cadre de |l a prestation doé®puration, Waga Ener
dé®puration. Co6best | 61 SDND qui <choisit | dacheteur, | a
prix de vente. Ainsi le client de Waga Energye st | 6 op®r at eur de d®charge et 16
est | a prestation dé®puration vendue ~ cet op®rateur.
Par ailleurs, pour |l e Groupe, | 6engagement dé®purer
guantifiable car | e respect des obligations ne peut
effectu®e. En particuli er, de$wlunes pédéfires enfies & dpurgraus enga g
vendre.

De ce fait, |l e Groupe nda pas pr®sent® dobéinformation
Par exception au mod |l e doéaffaires, |l es autres produi
terme de vente do®qui pements (contrat d6EPC ou Engi
| esquels |l es r®sultats dbéafdaéres chintfrecodauSaiseé ®n
les colts. Les modifications de contrat notamment sur le prix sont pris en compte dans la détermination

du r®sultat ° terminaison |l orsqubelles sont approuv®e
aux factures a établir, aux avances versées aux sous-traitants ou aux retenues de garanties. lls sont

intégrés respectivement dans les lignes « Clients et comptes rattachés » et « Autres actifs courants »

du bilan consolidé. Les passifs sur contrats sont principalement constitués des avances regues et des
produits constat ®s doav an c Autreslpdssfsceunants » du lilan®ansol®s. s ur | a
Dans | e cas o% la pr®vision ° fin doéaffaires fait res
terminaison est comptabilis®e conform®ment ~ | a nor me
l a construction de | 6 @&damepleunsestmatior tles resultaté prévisiannets n  d

i nt®grant , |l e cas ®ch®ant , des droits ° recettes ¢co0mjp

considérés comme hautement probables et peuvent étre évalués de facon fiable. Les provisions pour
perte a terminaison sont présentées au passif du bilan (voir note 7.13).

Les produits des activit®s ordinaires (ou chiffre d
contrepartie regue ou a recevoir au titre des biens et services vendus dans le cadre habituel des activités
du Groupe.

Les produits des activités ordinaires figurent nets de rabais et de remises, et déduction faite des ventes
intragroupes.

Aucun produit nbéest comptabilis® | orsqubil y a une in
contrepartie due.

PRODUITS DES.ACTIVITES REREEE 31 décembre 2025 31 décembre 2024
(en milliers d'euros)

Vente de Gaz et prestations d@puration 52 813 89% 42 834 7%
Vente d'équipements 5407 9% 12 134 22%
O&M et autres 1419 2% 693 1%
Total produit des activités ordinaires 59 639 100% 55 661 100%

Les ventes de gaz et prest atpauodnds, 8d ond pl u ri@aokmesemasd ecuorrorse s p
g®n®r ®s par | a pr odu8& tmiolnl idoen shx dofneRd shtasntei certs d o ®pur at i

Les ventes do®qui pement s
Canada (contrat Hartland
dé®qui pement sign® en 20

correspondent © | a vente dOoG
), dont |l a mise en service a
24 peasi&Valrigppa. Ener gy SA avec Av

La prestation d6O&M (Operating & Maint &V/AGAB@X®)e est pri
Lorient Agglomération et de Hartland, suite & sa mise en opération en mai 2025. Le poste « O&M et

autresé i nclut ®galement |l es revenus de vente doé®l ectric
par le Groupe.
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8.2 Autres produits

Les autres produits de | dactivit® comportent | es prod
Recherche (CIR) & le Crédit Impét Innovation (CII).

En application de la norme IAS 20, les subventions publiques regues sont initialement comptabilisées
au bilan en produits différés. Les subventions publiques sont reprises en produits dans le compte de
r®sul tat de | dexercice

T de mani re sym®trique ~ | damortissement des actif
investissements. Les subventions qui financent les colts de développement immobilisés sont
assimilables a des subventions d'équipement. La reprise en résultat des dites subventions
sbeffectue au m°me rythme que | ' amortissement des
crédit du compte de dotation ;

1 au prorata des charges engagées pour les subventions publiques couvrant des dépenses
opérationnelles. En particulier, les subventions destinées a couvrir des dépenses comptabilisées
en charges de I'exercice sont reconnues en fonction de I'avancement dudit projet de R&D (prorata
des colts engagés/colts budgétés).

AUTR.E.S FSEUINE 31 décembre 2025 31 décembre 2024
(en milliers d'euros)

Crédit Impot Recherche 287 68% 263 53%
Subventions 133 32% 235 47%
Total Autres Produits 100% 100%

8.3 Achats de marchandises et variation de stocks

I b 31 décembre 2025 31 décembre 2024

(en milliers d'euros)

Matiéres premiéres et pieéces de rechange 18734 69% 16 926 55%
Sous-traitance 3559 13% 7 096 23%
Matériel & Equipement 26 466 97% 14 559 47%
Variation de stocks -21 476 -79% -7 810 -25%
Total achat de marchandises 27 283 100% 30770 100%
Les achats de mati res premi res et pi ces de rechang
Les achats de mat®riel et ®qui pement ont fortement au

du Groupe et pour la construction de WAGABOX® vendues.
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8.4 Charges externes

CliAlE2s SN HNSS 31 décembre 2025 31 décembre 2024

(en milliers d'euros)

Sous-traitance générale 204 2% 281 3%
Locations et charges locatives 1618 12% 1339 12%
Entretiens et réparations 1550 12% 938 8%
Primes d'assurance 1953 15% 1480 13%
Personnel mis a disposition 179 1% 235 2%
Rémun. d'intermédiaires & honoraires 4217 32% 3728 33%
Publicités 276 2% 279 3%
Transports 119 1% 149 1%
Déplacements, missions 1486 11% 1247 11%
Frais postaux & Télécom 628 5% 772 7%
Services bancaires 374 3% 256 2%
Autres charges externes 757 6% 446 4%

Les locations et charges locatives correspondent a des charges locatives maintenues au compte de
résultat au titre des exemptions prévues par la norme IFRS 16, et aux taxes fonciéres.

Léaugment ati on des charges externes ralentit par rapp
de gaz et aux prestations d'épuration.

8.5 Charges de personnel

Les charges de personnel allou®es au d®vel oppement de
| es projets remplissent |l es crit r es imnobilsdtions at i on |

corporelles » (note 7.2).

Les autres charges de personnel, incluant le co(t des services lié a la provision pour départ en retraite
(note 7.13) et le codt des transactions réglées en instruments de capitaux propres (note 7.12) figurent
en charge au compte de résultat.

Les charges de personnel se ventilent comme suit :

ElrliRE1Ss P15 PSREOINNIE 31 décembre 2025 31 décembre 2024

(en milliers d'euros)

Rémunération du personnel 10 840 53% 9724 52%

Charges IFRS 2 3186 16% 3290 17%

Charges sociales 6 108 30% 5549 29%

Autres charges de personnel 185 1% 162 1%

Colits des services rendus 127 1% 107 1%

Total charges de personnel 20 446 100% 18 833 100%

Loef f ectsiof®| mib§gensonnes aucoursdel 6 exercice 2025 contre 216 p
de | 6exercice pr®c®dent,.soit une croissance de 18, 5Y%
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8.6 Paiements fondés sur des actions (IFRS 2)

Des Bons de Souscription de PB8SPCE») dmnsiquerdsatiensdes doEnNt
souscription dbéactions ont ®t® attribu®s aux dirigean
passé.

Suite a la prise de participation majoritaire d'EQT en septembre 2025, les plans suivants ont évolué
comme suit :

- Lbébexercice par |l es Fondateurs de | eurs BSPCE 2019 e
2019 et 550 000 BSPCE 2021, représentant une augmentation de capital en numéraire de 6 327
892 euros (dont 8 100 euros de capital social) pour 810 000 actions ordinaires, apportées a la
société Waga Energy Management Services (ex Box BidCo) le 17 septembre 2025 dans le cadre
de | 60Op®ration de Bl oc

- Lébacc®l ®ration du calendrier dbexercice des BSPCE ¢
2021.2 en raison du changement de contr!le de | a So
son capital, soit une date | idette déex®@alciicat iicnn td e
de Bloc (soit |l e 17 septembre 2025), prol ong®e par
jour ouvr® pr®c®dant | a date dbéouverture de | 60PA,
| 6AMF, conforce@h8@t du Fdgtement ;g®n®r al de | 6 AMF)

- Pour |l es plans 2023 (dont |l a vesting period arrive
propos® ®tant inf ®r i eur au prix doéexercice fix® °
indemni sation de 30 par bon e nbortparies salmEaaooricerregs. de | a r
Cette indemnisation a été versée par Waga Energy SA. Cette indemnisation a été faite sur une base
volontaire (le salari® ndo®tant pas oblig® dbdaccept el

Ainsi, cette opération a été traitée comptablement comme suit :

0 L'ensemble de la charge du plan initial a été comptabilisée a la date d'annulation du
plan en lien avec le montant qui aurait di étre comptabilisé sur la période de service
résiduelle en I'absence d'annulation (IFRS 2.28a) au 31 décembre 2025 ;

0O Ldindemnisation de 30 par bon/ option a ®t® ve
soci ® ® Waga Energy Management Services en tan
donc nul sur le résultat net 2025 du Groupe.

A noter que |l es plans 2024, qui ont fait |l 6obj et doéu
d®cembre 2025 et continuent selon |e r glement du pl a
en une seule fois le 27 septembre 2028 aulieud 6une acqui sition progressive da
Les différents plans initiaux sont détaillés dans le tableau ci-dessous :

Date du CA ayant attribué les bons 18/12/2019 30/06/2021 30/06/2021 08/09/2021 24/01/2023

Fin de vesting 18/12/2023 30/06/2025 30/06/2025 30/06/2025 24/01/2027

Prix d'exercice par action nouvelle souscrite 4 318,420 1 000,00 1 000,00 1 000,00 27,5

- " hauteur de 25% des BSPCE d®tenus par |e
(24) mois a compter de leur date d'attribution ;

Vesting
- le solde restant, a hauteur d'un vingt-quatriéme (1/24) a l'expiration de chaque mois écoulé a
l'issue de la période initiale de vingt-quatre (24) mois, et ce pendant une période de vingt-quatre
(24) mois.
Durée de validité 17/12/2029 30/06/2031 30/06/2031 30/06/2031 24/01/2033
Nombres de bons attribués au 31 décembre 2023 1000 000 1250 000 110 000 85 000
Nombres de bons attribués au 31 décembre 2024 1000 000 1250 000 110 000 85 000 337 000
Nombrg maximal dlactlons nouvelles pouvant étre 642 863 1166 600 110 000 85 000 313500
souscrites au 31 décembre 2024
Nombre d'options exercées -582 863 -1115 600 -35 000
Nombre d'options devenues caduques -11 000 -23 000
Nombre d'options annulées et indémnisées -267 500
Nombre maximal d'actions nouvelles pouvant étre 60000 40 000 110 000 50000 23000

souscrites au 31 décembre 2025
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Principales données et hypoheses BSPCE 2019 BSPCE 2021 OPTIONS 2021 | OPTIONS 2021 BSPCE 2023

Maturité 10 ans 10 ans 10 ans 10 ans 10 ans
Taux sans risque 0,36% -0,57% -0,57% 0,24% 2,98%
Volatilité 40,72% 48,60% 48,60% 48,60% 43,30%

Prix du sous-jacent 318,42 ul 000,00 M 000,00 Wt OO0, 00 ®8,50
Prix d'exercice 318,42 01 000,00 W 000,00 I 000,00 ®7,54
Juste valeur de l'instrument 112,30 u 366,81 0 366,81 04 411,87 U 11,99
Date du CA ayant attribué les bons 24/01/2023 29/06/2023 29/06/2023 20/07/2023 26/04/2024
Fin de vesting 24/01/2027 29/06/2027 29/06/2027 20/07/2027 26/04/2028
Prix d'exercice par action nouvelle souscrite u 27,54 u 27,39 u 27,39 u 27,39 u 16, 2

- " hauteur de 25% des BSPCE d®tenus par |e
(24) mois a compter de leur date d'attribution ;

Vesting - le solde restant, a hauteur d'un vingt-quatriéme (1/24) a l'expiration de chaque mois écoulé a
l'issue de la période initiale de vingt-quatre (24) mois, et ce pendant une période de vingt-quatre
(24) mois.

Durée de validité 24/01/2033 29/06/2033 29/06/2033 20/07/2033 26/04/2034

Nombres de bons attribués au 31 décembre 2023

Nombres de bons attribués au 31 décembre 2024 196 000 15 000 3000 25 000 70 000

Nombr‘e maximal d'actions nouvelles pouvant étre 154500 15000 0 25000 70 000

souscrites au 31 décembre 2024

Nombre d'options exercées -5 000

Nombre d'options devenues caduques -23 000

Nombre d'options annulées et indémnisées -28 000 -15 000 -25 000

Nombre maximal d'actions nouvelles pouvant étre 98500 0 0 0 70 000

souscrites au 31 decembre 2025

Principales données et hypohéses OPTIONS 2023 | BSPCE 2023.2 | OPTIONS 2023.2 | OPTIONS 2023.3 | BSPCE 2024.1

Maturité 10 ans 10 ans 10 ans 10 ans 10 ans

Taux sans risque 2,98% 3,19% 3,19% 3,14% 2,54%
Volatilité 43,30% 46,70% 46,70% 46,40% 46,41%

Prix du sous-jacent 28,50 u 27,55 27,55 28,50 u 16,56
Prix d'exercice 27,54 @ 27,39 27,39 « 27,39 0 16,22
Juste valeur de l'instrument 12,10 0 12,20 0 12,20 0 12,84 q 7,22 0

Types de titres BSPCE 2024.2.1 | BSPCE 2024.2.2 | OPTIONS 2024.1

Date du CA ayant attribué les bons 27/09/2024 27/09/2024 27/09/2024
Fin de vesting 30/04/2029 27/09/2028 27/09/2028
Prix d'exercice par action nouvelle souscrite 0 15,58 G 15,58 a4 15,5

- & hauteur de 25% des BSPCE détenus par le Titulaire a
| 6expiration dobéune p®riode
compter de leur date d'attribution ;

Vesting
- le solde restant, a hauteur d'un vingt-quatrieme (1/24) a
I'expiration de chaque mois écoulé a lissue de la période
initiale de vingt-quatre (24) mois, et ce pendant une
période de vingt-quatre (24) mois.
Durée de validité 27/09/2034 27/09/2034 27/09/2034
Nombres de bons attribués au 31 décembre 2023
Nombres de bons attribués au 31 décembre 2024 24 000 436 800 139 200

Nombre maximal d'actions nouvelles pouvant étre
souscrites au 31 décembre 2024

Nombre d'options devenues cadugues -15 400
Nombre maximal d'actions nouvelles pouvant étre

24 000 436 800 139 200

souscrites au 31 décembre 2025 24000 421400 139200
Maturité 10 ans 10 ans 10 ans

Taux sans risque 1,93% 1,93% 1,93%
Volatilité 46,54% 46,54% 46,54%

Prix du sous-jacent 14,52 14,52 14,52
Prix d'exercice 15,58 u 15,58 U 15,58
Juste valeur de l'instrument 5,81 5,81 5,81 U
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charge de 3 1

1 r®sulte | a comptabilis
i ercice 2024.

en ation dbé
3 290 milliers dbéeuros au tit |

x D

8.7 Autres produits et charges opérationnels courants

AUTRES PRODUITS ET CHARGES OPERATIONNELS COURANTS

L . 31 décembre 2025 31 décembre 2024
(en milliers d'euros)

Autres produits opérationnels courants 757 700
Autres charges opérationnelles courantes -893 -724
Total autres produits et (charges) opérationnels courants -24
Les autres produits op®rationnel s c¢ odasrp@dduitsdegestiomc er nen't
sur des WAGABOX®et pour 282 milliers déeuros | a facturation

locaux du siége social.

Les autres charges opérationnelles courantes sont constituées du versement de redevances, de jetons
de présence ainsi que de diverses charges de gestion courantes. Les autres charges opérationnelles
courantes comprennent également des charges de gestion sur des WAGABOX® pour 361 milliers
déeuros, correspondant principalement ° des p®nalit®s

8.8 Autres produits et charges opérationnels non courants

Les autres produits et charges opérationnels non courants regroupent les opérations non courantes de
montants significatifs qui par leur nature ou leur caractére inhabituel, peuvent nuire a la lisibilité de la
performance de | 6dact intedutG®upe.p ®r ati onnell e cour a

AUTRES PRODUITS ET CHARGES OPERATIONNELS NON COURANTS
(en milliers d'euros)

31 décembre 2025 31 décembre 2024

Autres produits opérationnels non courants 2207 612
Autres charges opérationnelles non courantes -9 340 -273

Total autres produits et  (charges ) opérationnels non courants -7 133

Les autres produits non ¢ our apartdesubveniianerepnse autrésudt&t une par

pour 1 236 milliers dbdbeuros et dbéautre part |l a refact
Waga Energy Management Services (exBoxBidCo) | i ®s “ | 6op®r ati on de chang
Société.

Les autres charges non courantes concernent des charges non récurrentespour8333mi | | i er s dbéeur
dont | a majorit® est | i®e ~ | 6op®r ati on ledfmismrelatisn ge ment
“ la mon®tisation des cr®dits déimptt I TC.

8.9 Résultat financier

Le r®sultat financier inclut | densemble des charges |
intéréts courus, charges financieres de location, désactualisation des passifs non courants, impact

financier de la juste valeur), ainsi que les gains et pertes de change. Les autres produits financiers

intégrent également les intéréts pergus par la Société sur ses placements de trésorerie.
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RESULTAT FINANCIER 31 décembre 2025 31 décembre 2024
(en milliers d'euros)

Intéréts des dettes financiéres -9726 -4 177

Codt de | 'endettement financier -9 726 -4 177

Gain de change 358 286

Autres produits financiers 1118 1443

Désactualisation -75 -63

Perte de change -1 329 -70

Autres charges financiéres -227 -299

Autres produits et charges financiers -156 1310

Résultat financier -9 882 -2 867

La hausse des int®r°ts dbébemprunt sodéexplique principal
de tirages de 107 mill i ongdcfdoe€.td).os au 31 d®cembre 202
Les int®r°ts courus au 31 d®cembre 2025 sO6® vent 2
Les autres produits financiers sont principalement constitués par les intéréts produits par les comptes a

terme (cf. note 7.11).

8.10 Imp6ts sur les résultats

La ligne « imp6t sur les résultats » du compte de résultat comprend les impdts exigibles et les impbts

différés des sociétés consolidées, lorsque les bases sont constatées en résultat. Le cas échéant, les

effets imp6t sur les éléments directement constatés en capitaux propres sont également constatés en

capitaux propres.

L6i mp*t exigible correspond l 61 mptt d¥% aux autorit:

dans les pays ou elle exerce.

Les impdts différés sont enregistrés au bilan et au compte de résultat consolidés et résultent :

- du d®cal
incl usi

age
on dans | e

temporaire
r ®s ul

entre
t at

f

- desdifférences temporelles existant entre les valeurs fiscales et comptables des actifs et passifs

du bilan ;

- des retraitements et éliminations imposés par la consolidation et non comptabilisés dans les

comptes individuels ;

- de | 6activation des do&f

C

ts

Les perspectives de récupération des impots différés actifs sont revues périodiquement par entité fiscale
et peuvent, le cas échéant, conduire a ne plus reconnaitre des impdts différés actifs antérieurement

constatés. Ces perspectives de récupération sontanal ys ®e s

niveau de revenu imposable projeté.

Les hypothéses incluses dans le plan fiscal sont cohérentes avec celles incluses dans les budgets et
' par

pl an moyen terme pr®par ®s
Les imptts diff®r ®s sont cal
duquel | 6actif sera r®alis®

cul
ou

l a constatation c¢omg
scal ddbun exercice u
fiscaux.

sur |l a base dobdun e

®s

qui ont été adoptés ou quasi adoptés a la date de clbture (voir note 8.1.4).
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Autres imp0ts et taxes

En France, la loi de finance 2010 a introduit une contribution économique territoriale en remplacement
de la taxe professionnelle (CET). La CET intégre deux nouvelles contributions : la cotisation fonciére
des entreprises (CFE) et la cotisation sur la valeur ajoutée des entreprises (CVAE). Pour les exercices
présentés, le Groupe a comptabilisé cette taxe en résultat opérationnel courant dans le poste « Imp6ts,
taxes et versements assimilés ».

Letableaucidessous pr®sente |l e rapprochement entre | 6i mptt
Impéts exigibles -816 -1253

Impots différés 80

Total impdt sur les résultats =737

Résultat net -29 534 -17 226
Impdt consolidé =737 -1 253
Crédit d'impdt recherche 287 263
Résultat théorique avant impots -29 084 -16 236
Taux démp6t sur les bénéfices applicables a la maison mere 25,0% 25,0%
Charge théorique ddmp6t au taux courant -7 271 -4 059
Augmentation /Diminution de la charge d 'imp06t résultant de

IDA sur déficit reportable non activé -6 335 -4 289
Autres IDA non activés -382 72
Paiements fondés sur des actions =797 -823
Différences permanentes -295 -57
Autres (impots sans base, effets baisse de taux etc.) -199 -215
Taux d'impot réel 3% 8%

8.11 Résultat par action

Le calcul du r®sultat de base par action est bas® sur
circulation au cours de la période, tandis que le calcul du résultat dilué par action inclut également toutes

les actions ordinaires potentielles dilutives si elles satisfont a certains critéres précisés dans la norme

IAS 33.

Le r®sultat de base par action sodébobtient en divisant
pond®r ® dbéactions ordinaires en circulation.

Le r®sultat net dilu® par action sdéobtient en divisan
pond®r ® dbéactions ajust® de | d6i mpact max i mal de | a
ordinaires selon | a m®t hode du rachat dbéaction.

Selon cette méthode, les fonds recueillis par les instruments financiers potentiellement dilutifs sont
affect®s au rachat ddéaction ° | eur valeur de march®.

des plans ddéoptions deesousictirpmenn s( B9RGEY tolbl @&s, nd
calcul du résultat dilué par action, du fait de résultat déficitaire.

La dilution sbébobtient par diff®rence entre | e montani
déoptions potentiellement dilutives.
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RESULTAT PAR ACTION 31 décembre 2025 31 décembre 2024
Résultat net attribuable aux porteurs d'actions ordinaires -30 322 426 -17 582 561
Nombres d'actions ordinaires 26 521 806 24 788 343
Nombre moyen pondéré d'actions ordinaires en circulation 22512 215 23 674 915
Nombre moyen pondéré d'actions ordinaires et potentielles 22512 215 23 674 915
Résultat en euros par action -1,35 -0,74
Résultat dilué en euros par action -1,35 -0,74

8.12 Engagements hors bilan

Le suivi des engagements hors bilan assuré par le groupe vise les informations relatives aux
engagements donnés et regus suivants :

- sOretés personnelles (avals, cautions et garantie) ;

s(retés réelles (hypothéques, nantissements, gages) ;

- locations simples, obligati;ons déachats et dobéinve

autres engagements.

Les avals, cautions et garanties données correspondent essentiellement a des cautions de marché
relatives aux projets WAGABOXE ainsi qud” une garant.i

Les nantissements donnés correspondent essentiellement a des slretés consenties dans le cadre des
financements bancaires. Leur augmentation en 2025 est principalement liée aux nouveaux
financements tir®s au cours de | bdexercice, notamment

Les autres engagements correspondent principal ement
Wagarena, au bénéfice des banques ayant octroyé le financement immobilier.

Les engagements financiers re-us correspondent aux (g:é
au titre de contrats dbéemprunts bancaires aux organis

ENGAGEMENTS FI NANCI ERS ( p n31Kézembre 2025 31 décembre 2024

Engagements donnés

Avals, cautions et garanties données -120 196 -35 960
Nantissements -122 315 -64 228

Autres -7 903 -2 817
Engagements donnés -250 415 -103 003
Engagements recus

Avals, cautions et garanties regues 3094 1544

Autres 629

Engagements regus 3723 1544

-246 692 -101 460

8.13 Transactions avec les parties liées

Les parties liées avec lesquelles des transactions sont effectuées incluent les entreprises et personnes
physigues associées directement ou indirectement au Groupe, et les entités qui détiennent directement
ou indirectement une participation dans le Groupe.

Ces transactions sont effectuées aux conditions normales du marché.

Léensemble de ces op®rations a ® ® recens® confor m®me
comptes consolidés du Groupe est la suivante par nature et par partie liée :
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31 décembre 202 5

8.14 Honoraires des commissaires aux comptes

31 décembre 202 5
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