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Unités de production principales

Zwahlen & Mayr Constructions Métalliques

Avec sa capacité annuelle de production de 10000
tonnes, Zwahlen & Mayr est le plus important
charpentier métallique de Suisse. Son outil de
production particulierement performant lui permet de
fabriquer des éléments de prés de 100 tonnes et de
plus de 40 metres de longueur.

Bien que spécialisée dans les ouvrages importants de
fort tonnage (ponts routiers et ferroviaires, stades),
Zwahlen & Mayr peut également réaliser pour ses
clients des passerelles piétonnes, des halles
industrielles ou des ouvrages spéciaux de tous types.

Zwahlen & Mayr Tubes Inox

Depuis 1980, Zwahlen & Mayr produit a Aigle des
tubes en acier inoxydable et alliage de nickel, destinés
aux échangeurs de chaleur de lindustrie chimique,
alimentaire, pétrochimique et pour les centrales
électriques; fabriqués par profilage et soudage, ces
tubes répondent a des exigences élevées d'étanchéité
et de fiabilité.

Dés 1990, Zwahlen & Mayr s’est aussi spécialisée
dans la fabrication de tubes étirés de haute précision
utilisés dans lindustrie automobile, pharmaceutique,
pneumatique et les instruments de mesures.

Zwahlen & Mayr est devenu leader dans son domaine
et exporte une part importante de sa production dans
le monde entier.
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Assemblée Générale ordinaire

Mesdames et Messieurs les actionnaires sont convoqués a I'assemblée générale ordinaire

le jeudi 28 avril 2016 a 17.00 h a la cantine de l'usine, Zone Industrielle 2, Aigle

(liste des présences dés 16.30H)

Ordre du jour de I'assemblée générale avec proposit  ion du conseil d’administration

1.

ZM

Commentaires du rapport annuel, des comptes statuta ires et des comptes consolidés de
I'exercice 2015

Rapports de I'organe de révision

Décisions relatives a:

a. Approbation du rapport annuel de I'exercice 2015

Proposition: Approbation

. Approbation des comptes consolidés et statutaires de I'exercice 2015

Proposition: Approbation

. Emploi du bénéfice au bilan

Proposition :

Report de résultat de I'exercice précédent CHF 6'278'581
Résultat de I'exercice 2015 CHE - 3'579'965
Bénéfice a disposition de '’Assemblée générale CHF 2'698'616
Report a nouveau CHFE 2'698'616

. Décharge aux membres du Conseil d’Administration

Proposition: Décharge a tous les membres

Elections

a. Conseil d’'administration et Président du Conseil d’administration

b.

C.

al Réélection de M. Luigi Mion pour une année (et son élection comme
Président du Conseil d’administration au cours du méme vote)

a2 Réélection de M. Raggiotto Roberto pour une année
a3 Réélection de M. Rossetto Pierpaolo pour une année

a4 Election de M. Francesco Punzo pour une année

Comité de rémunération

bl Election de M. Mion Luigi

b2 Election de M. Raggiotto Roberto

Organe de révision des comptes consolidés et statutaires:

Le Conseil d’Administration propose I'attribution du mandat a la Fiduciaire Fidag SA a Martigny pour
I'exercice 2016
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d. Représentant indépendant
Le Conseil d’Administration propose de réélire M. Laurent Nicod, notaire-avocat, Etude Nicod SA,

Avenue du Théatre 2 a Monthey en qualité de représentant indépendant de Zwahlen & Mayr SA
pour un mandat d’'une année qui s’achévera a la fin de 'assemblée générale ordinaire suivante.

5. Vote sur la rémunération en 2017 du Conseil d’Admini stration et de la Direction Générale
al Vote sur les rémunérations des membres du Conseil d’Administration

a2 Vote sur les rémunérations de la Direction Générale

6. Divers et propositions individuelles

Comme indiqué au chapitre Gouvernance d’entreprise, page 47, chiffre 6.4. du rapport annuel 2014,
toute demande d'inscription d'un objet a I'ordre du jour de 'assemblée générale 2016 devait nous
parvenir au plus tard le 28 février 2016, de maniére a ce que les délais Iégaux de publication de la
présente convocation puissent étre respectés.

Aucune proposition ne nous est parvenue dans le délai indiqué.

Informations :

Le rapport annuel, les comptes consolidés et le rapport de I'organe de révision et des comptes
consolidés sont a la disposition des actionnaires durant le délai Iégal au siege de la société.

Les cartes d’admission a I'assemblée générale seront remises jusqu’au 22 avril 2016 aux actionnaires
détenant des actions au porteur par les banques suivantes:

a Lausanne : Banque Cantonale Vaudoise, UBS SA, Crédit Suisse

a Aigle : Banque Cantonale Vaudoise

Un actionnaire de Zwahlen & Mayr SA ne peut étre représenté a I'assemblée générale que par son
représentant Iégal, par un autre actionnaire jouissant du droit de vote ou par le représentant indépendant
(M. Laurent Nicod, notaire-avocat, Etude Nicod SA, Avenue du Théatre 2, CP 1222, 1870 Monthey). Les
procurations en faveur d’'un membre d'un organe de la société ou d’'un établissement dépositaire des
titres au sens de I'Art 689 C et 389 D du CO sont interdites.

Un systéme de vote électronique a été mis en place pour 'Assemblée générale 2016. Les actionnaires

qui souhaitent l'utiliser sont priés de s’adresser au service financier de la société ou auprés du
représentant indépendant.

Le Conseil d’Administration

a Aigle, le 31 mars 2016
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Rapport du Conseil d’Administration

Analyse générale conjoncturelle

Apres une année 2014 morose ayant tout de méme montré quelques signes d’améliorations, une timide reprise
de I'économie mondiale s’est poursuivie durant I'année 2015. Globalement, I'activité des pays émergents et en
voie de développement a peu contribué a la croissance et a méme continué a ralentir, fortement influencée par la
chute des matiéres premiéres. La bonne santé de I'économie américaine, affichée tout au long de I'année et qui a
finalement amené la banque centrale américaine a remonter ses taux d'intéréts, a probablement contribué a
durcir les conditions de financement des pays émergents, fragilisant encore davantage leurs économies. Les
mutations structurelles auxquelles la Chine doit faire face ont confirmé les appréhensions et contribué a ralentir
sa croissance. Le ralentissement de sa production industrielle a aussi contribué a freiner I'activité de I'industrie
manufacturiere mondiale. D'autres pays émergents d’'importance, tels que la Russie ou le Brésil souffrent toujours
de la baisse du prix du pétrole et des matiéres premieres et peinent a sortir de la récession. Malgré un
fléchissement en fin d’année, on s’attend toujours a une croissance solide aux Etats-Unis alors que la zone euro
poursuit sa lente reprise économique. Méme si leurs conséquences sont variées et difficiles a mesurer, les
tensions politiques ou géopolitiques, notamment au Moyen-Orient, amplifient les difficultés économiques
rencontrées par de nombreux pays. Corollaire, ces situations génerent beaucoup d’incertitudes et contribuent a
rendre les marchés prudents ; ce qui ne favorise pas les investissements nécessaires pour relancer une
croissance dynamique et durable. Bien que passé un peu au second plan, I'endettement public de la plupart des
pays industrialisés reste bien réel et la gestion de cette problématique sera également une des équations a
résoudre pour assurer le renforcement de la croissance au travers des investissements publics. La tendance
baissiére du prix du pétrole s’est poursuivie tout au long de 'année malgré une légére remontée au début de I'été
et atteint son niveau le plus bas depuis 2009. Méme si cette situation peut étre profitable, notamment pour la
stimulation de la consommation des ménages ou de certaines industries qui voient leur facture énergétique
diminuer, la surproduction et les surcapacités, dans un marché mondial atone, a entrainé une chute des prix des
matieres premiéres qui a grandement contribué au ralentissement de la croissance mondiale. Enfin, les marchés
monétaires ne sont pas en reste et les fortes divergences de politique monétaire sont importantes. On peut
notamment citer celle entre la Fed qui reléve ses taux d'intéréts et la BCE qui I'abaisse tout en prolongeant son
programme d’assouplissement quantitatif jusqu’en mars 2017 et qui complexifie les relations économiques. Ces
incertitudes ont généré des actions spéculatives ou protectionnistes sur les marchés des devises et boursiers qui
ne sont en général pas favorables au développement de I'économie réelle qui recherche avant tout de la stabilité
et des assurances.

En Suisse, suite a I'abandon du taux plancher par la BNS, la croissance économique a chuté et est quasiment
restée au point mort. Toutefois, ce résultat peut étre considéré comme plutét rassurant dans un contexte
international difficile et une situation monétaire incertaine. L’industrie d’exportation a beaucoup souffert de la
décision de la BNS, méme si la situation s’est quelque peu détendue avec une lente appréciation du franc suisse
contre I'euro. Notre monnaie reste toutefois largement surévaluée contre I'euro et est toujours considérée comme
devise refuge au regard des incertitudes liées aux marchés des devises. Le dollar s’est Iégérement assoupli
contre le franc suisse et a offert un peu de souplesse aux exportations dans cette devise. Toutefois, la cherté du
franc suisse a fortement érodé les marges des industries d’exportation.

Nous avons donc évolué toute I'année dans un environnement économique trés difficile, fortement marqué par le
ralentissement mondial de I'économie, par une baisse constante du prix des matiéres premiéres et par un franc
fort toujours nettement trop surévalué malgré une légére amélioration dans le courant du deuxieme semestre.
Cette situation extrémement contraignante nous a amené a prendre des mesures d’économies pour I'ensemble
de la société qui sont entrées en vigueur avec effet au ler juillet 2015, ceci afin de limiter ses effets négatifs
inhérents et permettre a la société de pérenniser ses diverses activités. Sur I'ensemble de I'année 2015, nous
avons réalisé un chiffre d’'affaires net consolidé de KCHF 71'403 (KCHF 64’321 en 2014), soit une augmentation
de KCHF 7'082 (11%). Cette augmentation notable du chiffre d'affaires provient principalement de I'unité
Constructions métalliques pour laquelle nous avons réalisé de gros ouvrages d'art en France sans toutefois se
refléter sur le résultat opérationnel avant amortissements (EBITDA). En effet, I'abandon du taux plancher et ses
effets induits, notamment par les pertes de changes ou de marges découlant des positions devises et des stocks
au 31.12.2014, renforcé par une diminution du taux moyen EUR/CHF de plus de 12% en 2015 par rapport a 2014
a trés fortement affecté le résultat opérationnel. Grace aux mesures d’économies mises en place apres le ler
juillet 2015 et une répartition plus importante du chiffre d'affaires hors zone euro, essentiellement dans l'unité
Constructions métalliques, nous avons réussi un bon 2éme semestre qui nous a permis de ramener la perte
opérationnelle avant imp6ts (EBITDA) annoncée au rapport intermédiaire 2015 de KCHF -1'848 a une perte de
KCHF -157 contre un bénéfice de KCHF 2'021 pour I'exercice 2014. Le résultat aprés amortissements (EBIT)
guant a lui, fait ressortir une perte de KCHF -2'631, soit un léger bénéfice de KCHF 391 réalisé sur le 2éme
semestre comparativement a la perte de KCHF -3'022 rapportée au 30.06.2015. Le résultat 2014 faisant ressortir
guant a lui une perte opérationnelle (EBIT) de KCHF -195.
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Unité de production Constructions métalliques

Malgré un ralentissement au dernier trimestre, I'activité annuelle a été trés importante et nous avons réalisé un
tonnage de production de plus de 12'000 tonnes, notamment grace a de gros ouvrages d’art tant en France qu’en
Suisse. On citera notamment deux trés importants ponts autoroutier et ferroviaire pour le grand projet de
dédoublement des voies de communication entre Nimes et Montpelier ainsi qu'une passerelle de grande portée
pour le franchissement d’'une route nationale dans la région parisienne concernant le marché francais,
principalement réalisés durant le premier semestre. Trois ouvrages majeurs nous ont occupés sur le marché
suisse, deux ponts ferroviaires, I'un a Bex pour le franchissement du Rhéne et l'autre a Genéve pour le
franchissement de I'Arve dans le cadre du projet des gares du CEVA, dont la construction a principalement été
réalisée dans la deuxieme partie de I'année. Le troisieme ouvrage d'importance concerne la suite de la
construction du nouveau batiment administratif de Swiss RE a Ziirich. Ces trois ouvrages se termineront dans le
courant de I'année prochaine. Porté par ces gros projets, le chiffre d'affaires 2015 s’est monté a KCHF 40'513
contre KCHF 27'614 réalisés I'année précédente qui, pour rappel, avait souffert d'une importante sous-activité
liée au retard pris par le démarrage de grosses affaires en France qui se sont reportées sur cette année.

Malheureusement, la surévaluation du franc suisse, consécutive a la brutale décision de la BNS de changer sa
politique monétaire et d’'abandonner le taux plancher a eu des conséquences extrémement négatives, notamment
pour notre marché frangais, lequel souffrait déja depuis plusieurs années d’'une compétition virulente. Afin de
contrer cette nouvelle pression sur les marges, nous avons pris une série de mesures d’économies qui sont
entrées en vigueur le ler juillet 2015, dont la plus importante portant sur une réduction des salaires de 5% pour
'unité de construction métallique et les services généraux. La surévaluation du franc suisse se maintenant
toujours a un niveau trés pénalisant pour nos activités sur le marché francais, nous avons décidé de cesser nos
activités sur ce dernier et de les concentrer sur le marché suisse. A cet effet, une provision pour restructuration a
été diment constituée dans les comptes annuels. Corollaire de ce choix stratégique, la structure de l'unité
Constructions métalliques devenant trop importante uniqguement pour le marché suisse, son redimensionnement
devenait inévitable et des mesures de licenciement ont été annoncées durant I'automne. Cette décision et les
effets induits de la réorganisation en cours, renforcée encore par un marché peu porteur, a eu pour conséquence
un appauvrissement de notre carnet de commandes, malgré I'important projet de constructions des diverses
gares du CEVA qui débutera au printemps 2016. Cette décision nous a amené a prendre des mesures
complémentaires annoncées en fin d'année en demandant I'autorisation de faire appel au chémage partiel pour le
début de I'exercice 2016.

L'année 2016 sera donc une année de transition pour I'Unité de Constructions métalliques qui verra sa
compétitivité renforcée par la mise en ceuvre et la concrétisation des mesures de restructuration décidées. En
parallele, les divers projets d'optimisation de I'outil de production, d’amélioration de la productivité et de
rationalisation des colits seront maintenus et renforcés afin d’assurer la pérennité de cette unité et de rester un
acteur majeur de la construction d’ouvrage d'art en Suisse. De plus, les synergies avec notre actionnaire
majoritaire ont été renforcées en 2015 et les actions continueront pour I'année en cours. Les retards pris dans les
investissements d'infrastructures sur notre territoire sont importants et nous espérons que cette situation s’inverse
rapidement.

Unité de production Tubes Inox

Mis a part quelques soubresauts, I'année 2015 aura été marquée par une lente et constante érosion du prix des
matieres premiéres, notamment influencée par la baisse du prix de I'extra d'alliage de nickel, qui affecte
significativement nos produits Tubes Inox (TI). Plus encore que la baisse du prix des matieres premiéres, la forte
appréciation du franc suisse aura eu un impact considérable sur notre unité de production Tubes Inox qui est
essentiellement tournée a l'exportation. Cette tendance a été un peu plus marquée pour l'activité des tubes
soudés avec une baisse significative des volumes (-15%) et du chiffre d'affaires (-30%) que pour les tubes étirés
dont les volumes n'ont diminué que de 3% alors que le chiffre d’affaires s’est lui contracté d’environ 8%. Au total,
le chiffre d’affaires de I'unité Tubes Inox, composé pour rappel des secteurs opérationnels Tubes Soudés (TS) et
Tubes Etirés (TE), s’est monté a KCHF 30'890, en diminution de KCHF -5'897 ou -16% par rapport a celui de
KCHF 36'787 réalisé en 2014.

Au-dela des effets consécutifs a la politique monétaire de la BNS, le role de monnaie refuge joué par le franc
suisse a fait souffrir 'ensemble de nos marchés, au méme titre que la faible croissance rencontrée dans les pays
industrialisés de la zone euro, que I'essoufflement de la croissance économique dans les pays émergents et plus
encore le ralentissement chinois. L’Allemagne qui reste notre plus important partenaire commercial a également
souffert des conséquences de la crise Ukrainienne, illustrées par I'embargo prononcé par 'UE a I'encontre de la
Russie qui est I'un de ses plus importants partenaires économiques. Ces divers éléments convergents ont bien
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évidemment directement affecté notre profitabilité et nous ont malheureusement amené a prendre des mesures
de rationalisation, notamment par 'augmentation du temps de travail, afin d’en minimiser les effets négatifs qui

sont également entrées en vigueur au ler juillet 2015. Dans le méme temps, nous avons maintenu les diverses
actions d’optimisation de nos processus industriels, nous allons continuer a les renforcer et poursuivre nos efforts
de rationalisation afin de minimiser les codts, tout en maintenant le plus haut niveau possible de qualité. La
diversification stratégique de notre portefeuille produits et géographique, notamment le marché nord-américain
comme alternative a l'euro, a été maintenue et restera un vecteur essentiel a I'avenir. Notre nouvelle halle de
fabrication nous a offert une plus grande flexibilité et de nombreuses perspectives intéressantes d’améliorations
de la profitabilité des deux segments tubes soudés et tubes étirés.

Les incertitudes quant au potentiel de croissance de la zone euro rendent les prévisions difficiles pour les
industries dépendant principalement de ce marché. Pour I'instant, les mesures d’assouplissement de la politique
monétaire de la BCE n'ont pas été couronnées de succes et divisent les experts quant a leurs bienfaits qui
devraient relancer la croissance. L'appréciation du franc suisse par rapport a I'euro, bien que totalement
surévaluée de l'avis de la plupart des experts, reste néanmoins trés péjorant pour nos exportations. Nous
sommes malheureusement démunis face aux incertitudes liées aux marchés des devises et a leurs
conséquences a moyen terme. Au vu des derniéres décisions de la BNS, nous avons contracté de nouveaux
contrats de couverte devise qui permettent de lisser le risque a court terme. La situation actuelle des marchés,
globalisés et interconnectés, présentant des taux de croissance contrastés et décevants n'incite pas a trop
d’optimisme. Nous restons donc prudents dans nos perspectives pour nos deux secteurs opérationnels Tubes
soudés (TS) et Tubes étirés (TE) tout en restant confiants dans notre capacité d’amélioration et d'innovation pour
assurer I'avenir de ce secteur stratégique.

Entreprise générale Efimex

La société n'a pas eu d'activité opérationnelle en 2015 et aucun chiffre d’affaires n’a par conséquent été réalisé.
Les deux petits projets en cours devraient trouver leur épilogue dans le courant de I'année prochaine. L'avenir de
cette unité sera décidé dans le courant de I'année 2016.

Conclusions

Les récentes perspectives de I'économie mondiale projetées par le FMI décrivent bien la fragilité et la complexité
des interactions liées a la mondialisation. Méme si la croissance de I'économie mondiale devrait étre légérement
meilleure qu’attendue, de nombreux écueils la rendent relativement incertaine. La normalisation de la politique
monétaire américaine en est un qui pourrait avoir des conséquences importantes sur la capacité de certains pays
émergents a relancer leurs économies et, indirectement, étre négatif pour I'économie mondiale. Les effets de la
restructuration de I'économie chinoise, ayant comme principale conséquence une diminution des
investissements, affecte fortement sa croissance et représente toujours un facteur trés important de risque pour
la croissance mondiale. La diminution du pétrole et des principales matiéres premiéres, méme si elle peut étre
profitable a court terme pour certains acteurs, a aussi des effets négatifs par les restructurations et par le
ralentissement des dépenses d'investissements qu’elle induit. Cette situation influence notamment les pays
émergents et en voie de développement qui représente toujours le plus fort pourcentage de la croissance
mondiale. Une mauvaise gestion de ces parametres compromettrait fortement la lente reprise de I'économie, au
méme titre que si de nouveaux problémes ou conflits découlant de I'évolution des tensions géopolitiques devaient
surgir. A ce titre, la gestion des probléemes actuels au Moyen-Orient représente un challenge capital pour la
stabilité politico-économique mondiale et la gestion de la crise migratoire qui en découle sera, pour I'UE,
certainement le plus gros probleme qui devra étre maitrisé rapidement, au risque de voir en enlisement qui
pourrait affecter la lente et faible reprise de la croissance attendue.

Méme si le franc suisse s’est lentement déprécié tout au long de I'année écoulée, ce dernier reste trés fortement
surévalué et va continuer a impacter la profitabilité des entreprises exportatrices. Afin de lutter contre ce
phénomene et la réduction des marges qui en découle, de nombreuses mesures d’économies ont été mises en
ceuvre rapidement, telles que l'optimisation des processus afin d’améliorer I'efficience et la rentabilité, la
rationalisation et la sous-traitance partielle de certaines productions.

Aprés un premier semestre extrémement difficile, ponctué par la publication de résultats semestriels trés négatifs,
le Conseil d’Administration est globalement satisfait du résultat annuel réalisé qui fait ressortir un résultat
Iégérement positif pour le 2éme semestre 2015 et laisse entrevoir des perspectives d'avenir intéressantes. Nous
allons terminer les mesures de restructuration dans notre Unité Constructions métalliques afin d’assurer son
avenir et son développement sur le marché suisse principalement. Nous allons continuer a développer les
marchés de niches de notre Unité de production Tubes Inox ainsi que renforcer les mesures d’optimisation déja
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engagées suite a la construction de notre nouvelle halle de fabrication. Au vu de ce qui précéde, I'année a venir
s’annonce comme une année de transition, nous allons donc continuer a focaliser notre attention sur la gestion
de nos colts afin d'en atténuer autant que possible I'impact sur nos marges et d'améliorer ainsi notre
compétitivité.

Conscient du contexte exceptionnellement défavorable dans lequel la société a évolué I'an passé, le Consell
d’administration remercie la direction, les cadres et I'ensemble du personnel pour leur engagement, leur
compréhension par rapport aux difficiles décisions qui ont d( étre prises afin d'assurer la pérennité de la société,
les efforts consentis tout au long de I'année écoulée et surtout pour tous ceux qui seront encore nécessaires afin
de tirer notre épingle du jeux dans un contexte économique toujours difficile et incertain.

Il remercie également la clientéle de Zwahlen et Mayr SA pour sa fidélité et souhaite la rassurer et I'assurer quant
a sa volonté de tout mettre en ceuvre afin de répondre a leurs exigences de qualité tout en préservant la créativité
et I'innovation, atouts essentiels pour offrir un développement équilibré et pérenne de la société.

Le Conseil d’Administration souhaite encore remercier tous les actionnaires de la société pour leur confiance
dans les stratégies mises en ceuvre afin d’assurer I'avenir de Zwahlen et Mayr SA.

Le Conseil d’Administration
Aigle, mars 2016
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COMPTES CONSOLIDES
Compte de résultat consolidé

En KCHF

Chiffre d'affaires net

Autres produits d'exploitation

Total des produits d'exploitation

Matieres premieres, matieres auxiliaires et approvisionnement
Senvices, jouissance de biens de tiers

Frais de personnel

Autres charges d'exploitation

Résultat opérationnel avant amortissements (EBITDA)
Amortissements

Résultat opérationnel (EBIT)

Charges financiéres
Produits financiers

Résultat avant impots
Imp6ts sur le bénéfice
Résultat net de I'exercice
Attribuable aux :

- Actionnaires de Zwahlen & Mayr SA

Nombre moyen pondéré d'actions en circulation
Résultat par action (en CHF) ¥

Uil n'y a aucun effet de dilution

ZM

Note

(o261 INF ~ N @V)

14, 15

2015

71'403
307
71'710
(26'354)
(21241)
(23'445)
(827)
(157)
(2'474)
(2'631)

(1'778)
975

(3434)
722

2712)

(2712)

70200
(38.63)

2014

64'321
110
64'431
(24'366)
(13130)
(24'182)
(232)
2021
(2'216)
(195)

(721)
292

(624)
(58)

(682)

(682)

70200
9.72)



COMPTES CONSOLIDES
Bilan consolidé

En KCHF
ACTIF

Liquidités et équivalents de liquidités
Instruments financiers dérivés a court terme
Créances clients

Créances clients, parties liées
Autres créances fiscales

Autres créances

Stocks

Travaux en cours

Travaux en cours, parties liées
Actifs de régularisation

Total actifs circulants

Terrains et immeubles

Installations techniques et équipements
Outillage industriel et commercial
Autres immobilisations corporelles
Immobilisations en cours
Immobilisations corporelles

Frais de développement
Licences et déwveloppements informatiques
Immobilisations incorporelles

Total actifs a long terme

TOTAL ACTIFS

U retraité a des fins de comparaison

ZM

Note

10
11
11, 17

12
13
13, 17
19

14

15

31.12.2015

6'835
9'455
124
741
115
11'034
8'824
108
1192
38'428

14785
6'014
907
159
856
22'721

75

31
106
22'827

61'255

31.12.2014 Y

6'045
6
9'406
795
1'283
298
12'016
11'453
944
163
42'409

15'440
6'313
915
240
559
23'467

37
37
23'504

65'913



COMPTES CONSOLIDES
Bilan consolidé

En KCHF
PASSIF ET FONDS PROPRES

Dettes bancaires

Instruments financiers dérivés a court terme
Fournisseurs

Fournisseurs, parties liées

Avances sur travaux en cours

Autres dettes fiscales

Autres créanciers

Part & court terme des engagements de leasing
Passifs de régularisation

Provisions a court terme

Total engagements a court terme

Dettes bancaires

Dettes envers l'actionnaire

Engagements de leasing a long terme

Impots différés passifs

Total engagements a long terme

Capital-actions

Résultats accumulés

Résultat de I'exercice

Total fonds propres des actionnaires de la société mere

TOTAL PASSIF ET FONDS PROPRES

U retraité a des fins de comparaison

ZM

Note

16
10

17
13

18
19
20

16
16
18

21

31.12.2015

9'950
7
9'324
234
1'166
30
521
56
1'130
200
22'618

2'700
272
34
2218
5224

14'040

22085
2712)

33413

61'255

31.12.2014 Y

11'805
8128
71
1'366
49
1'045
92

831
420
23'807

2'950

90
2'941
5981

14'040

22767
(682)

36'125

65'913



COMPTES CONSOLIDES
Variation des fonds propres consolidés

Fonds propres des actionnaires de la société mere

En KCHF Capital-actions Résultats Résultat de Total
accumulés I'exercice
Etat au 1.1.2014 14'040 22'303 464 36'807
Transfert du résultat 2013 464 (464) -
Dividendes versés - -
Résultat de I'exercice (682) (682)
Etat au 31.12.2014 14'040 22'767 (682) 36'125
Etat au 1.1.2015 14'040 22767 (682) 36'125
Transfert du résultat 2014 (682) 682 -
Dividendes \ersés - -
Résultat de I'exercice (2'712) (2'712)
Etat au 31.12.2015 14'040 22'085 (2'712) 33'413

Le montant des résultats accumulés comprend des réserves non distribuables a hauteur de KCHF
2754 au 31.12.2015 (KCHF 2'754 au 31.12.2014).
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COMPTES CONSOLIDES
Tableau des flux de trésorerie consolidés

En KCHF

Résultat aprés impbts

Elimination des éléments sans incidences sur les liguidités :

- Amortissements

- Variations des provisions

- Ajustements de valeurs sur actifs circulants

- Charge d'impdts

- Ajustements a la juste valeur des instruments financiers
- Différences de change non réalisées

- Produits d'intéréts

- Charges d'intéréts

Variation du fonds de roulement:

- (Augmentation)/Diminution des créances d'exploitation
- (Augmentation)/Diminution des autres créances

- (Augmentation)/Diminution des stocks

- (Augmentation)/Diminution des travaux en cours

- (Augmentation)/Diminution des actifs de régularisation

- Augmentation/(Diminution) des fournisseurs

- Augmentation/(Diminution) des autres créanciers

- Augmentation/(Diminution) des passifs de régularisation

ImpOts payés
Intéréts payés
Intéréts recus

Flux de trésorerie net provenant des activités
opérationnelles

Acquisition dimmobilisations corporelles
Acquisition dimmobilisations incorporelles

Flux de trésorerie provenant des activités
d'investissement

Augmentation des dettes bancaires
Remboursement des dettes bancaires
Augmentation des dettes envers l'actionnaire
Remboursement des leasings financiers

Flux de trésorerie provenant des activités de
financement

Variation des liquidités et équivalents de liquidit és
Liquidités et équivalents de liquidités en début de période
Effet des variations de change

Liquidités et équivalents de liquidités en fin de p ériode

U retraité a des fins de comparaison

ZM

Note

14/15
20
11/12

10

14
15

16
16
16
18

2015

(2'712)

2474
(220)
682
(722)

7
(348)
(10)

390

359
725
747

3265
(1'029)
1'356

(543)
271

1)
(362)
10

4'339

(1'693)
(104)

(1'797)

9'950

(12'055)
272
(92)

(1'925)

617

6'045

173
6'835

2014 ¢

(682)
2216

(137)
58

(1)

©)
360

1738
797
(742)
5139
60
(3660)
160
(693)

(321)
6

4'271

(5'203)
(43)

(5246)

14755
(11'768)

(176)

2'811

1'836
4248

(39)
6'045



Notes aux états financiers consolidés

1. Informations relatives au Groupe

Zwahlen & Mayr SA est une société anonyme de droit suisse dont le sieége se trouve au chemin des Isles, Zone
industrielle 2 a Aigle en Suisse. Les principales activités du groupe Zwahlen & Mayr sont décrites dans la Note 2
ci-apres.

1.1. Base de présentation

Les états financiers consolidés du groupe Zwahlen & Mayr ont été établis conformément a l'intégralité du
référentiel des recommandations relatives a la présentation des comptes (Swiss GAAP RPC) et donnent une
image fidéle quant a la situation financiere, patrimoniale et des résultats.

Les états financiers consolidés sont présentés en milliers de francs suisses (KCHF) et sont établis sur la base du
co(t historique, a I'exception de certains instruments financiers mentionnés ci-aprés qui sont évalués a leur juste
valeur.

1.2. Base de la consolidation

Les états financiers consolidés comprennent les états financiers de Zwahlen & Mayr SA et de sa filiale Efimex SA
détenue a 100% et intégrée globalement. Les sociétés du groupe cléturent leurs comptes au 31 décembre de
chaque année en utilisant des politiques comptables identiques a celles utilisées par Zwahlen & Mayr SA.

Toutes les transactions et soldes intra-groupe, y compris les charges et produits sont intégralement éliminés en
consolidation. Les bénéfices et pertes découlant de transactions intra-groupe et qui sont compris dans la valeur
des actifs sont également intégralement éliminés en consolidation.

1.3. Changements de principes comptables

Les méthodes comptables appliquées sont identiques a celles de I'exercice précédent. Le standard RPC 31 a été
appliqué dans les comptes au 31.12.2015. Les actifs et passifs de régularisation sont désormais présentés de
maniére séparés. L'exercice 2014 a par conséquent été retraité.

1.4. Jugements comptables essentiels, estimations et hypothéses
Estimations et hypotheses

Les hypothéses clés, concernant les sources principales d'incertitude futures et autres concernant les estimations
faites a la date du bilan et qui contiennent un risque significatif de générer un ajustement matériel des valeurs
comptables des actifs et passifs sur le prochain exercice comptable, sont présentées ci-apres:

Estimation des co(ts de construction et des travaux en cours

L’évaluation des travaux en cours est effectuée sur la base de I'estimation des co(ts et des produits engendrés
par chaque projet. Les colts globaux des projets sont établis a partir des offres des sous-traitants et fournisseurs
ainsi que du calcul des colts des propres prestations. L'évaluation des propres prestations provient d'une
analyse des heures nécessaires a la réalisation de chaque projet au taux horaire de chacun des centres de co(t
utilisés.

L’évaluation des charges et produits d’'un projet est effectuée mensuellement. Une attention plus soutenue est
portée lors des résultats semestriels ainsi qu’a la date de cléture des comptes. Selon I'évolution de l'affaire, les
valeurs comptables sont ajustées selon la méthode du pourcentage d’avancement (méthode PoC) pour obtenir
une prévision a finir la plus proche possible de la réalité technique et financiere de I'affaire.

La valeur comptable des travaux en cours actifs est de KCHF 8'932 au 31 décembre 2015 (2014 : KCHF 12'397
et la valeur comptable des avances sur travaux en cours est de KCHF 1'166 au 31 décembre 2015 (2014 : KCHF
1'366).
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1.5. Principes comptables essentiels
Conversion des monnaies étrangeres

Dans les sociétés du groupe, les transactions en devises étrangéres sont converties au cours de change en
vigueur au moment ou elles sont effectuées. Les actifs et les passifs monétaires libellés en devises étrangeres
sont convertis aux cours de change en vigueur a la date du bilan. Les différences de change qui en résultent sont
comptabilisées au compte de résultat.

Toutes les sociétés du Groupe présentent leurs comptes en CHF.

Chiffre d’affaires net

Le chiffre d'affaires comprend tous les produits des activités du groupe (Constructions métalliques, Tubes
soudés, Tubes étirés et Entreprise Générale), déduction faite des escomptes et des rabais. Les produits sont
comptabilisés au moment de la livraison des prestations ou, pour les contrats de construction ou d’entreprise
générale, en fonction du degré d’avancement.

Chiffre d’affaires et colts des travaux en cours

Lorsque le résultat d'une commande en cours peut faire I'objet d’'une évaluation fiable, les produits et codts sont
comptabilisés en fonction du degré d'avancement de la prestation a fournir au jour du bilan. Le degré
d’avancement est établi sur la base du rapport entre les colts consentis jusqu’au jour de I'établissement du bilan
et les colts globaux estimés du contrat. A partir de linstant ou le client est d'accord sur les travaux
complémentaires a réaliser et sur les suppléments de prix qui s’y rattachent, le produit correspondant est intégré
dans l'affaire.

Les colts des travaux sont comptabilisés comme une charge au cours de la période durant laquelle ils sont
échus. S'il apparait que I'ensemble des colts des travaux dépassera le total des produits encaissés, la perte
prévisible est comptabilisée immédiatement en charges.

Impots sur le bénéfice

Les impdts sur le bénéfice de I'exercice englobent les impdts courants et les impéts différés. Les impdts courants
correspondent aux impdts dus sur le bénéfice imposable de I'année et les éventuelles corrections d’'impdts dus et
récupérables sur le bénéfice imposable sur les exercices antérieurs. L'obligation fiscale actuelle du groupe est
calculée en utilisant les taux d'imposition en vigueur a la date du bilan.

Les impdts différés sont calculés sur la différence entre la valeur comptable des actifs et passifs des états
financiers et les assiettes fiscales correspondantes utilisées pour le calcul du bénéfice imposable. Un passif
d’'impdt différé est comptabilisé pour toutes les différences temporelles imposables. Un actif d'imp6t différé est
comptabilisé pour toutes les différences temporelles déductibles et sur les pertes fiscales reportables dans la
mesure ou il est probable que des bénéfices imposables seront disponibles pour compenser ces différences
temporelles déductibles et pertes fiscales reportables. Ces imp6ts sont calculés selon la méthode du report
variable sur la base des taux dimpbts attendus au moment de la concrétisation de la créance ou de
I'engagement. Tout changement de taux d'impdt est enregistré au compte de résultat sauf s'il est lié directement
a des éléments inscrits dans les fonds propres.

La valeur comptable des actifs d'impbts différés est revue a chaque date de cl6ture et réduite dans la mesure ou
il n'apparait plus probable qu’un bénéfice imposable suffisant sera disponible pour permettre I'utilisation de
I'avantage de tout ou partie de ces actifs d'imp0ts différés.

Les actifs et passifs d'imp6t différés sont compensés lorsqu’il existe un droit juridiquement exécutable de
compenser les actifs d'impdt courant avec les passifs d'imp6t courant et lorsqu’ils se réferent a des imp6ts sur le
bénéfice prélevés par la méme autorité fiscale, au sein de la méme entité, et lorsque le groupe entend liquider
ses actifs et passifs d'impots sur une base nette.

Instruments financiers dérivés

Les opérations a terme sur devises sont les seules positions regroupées sous cette catégorie. Aprés leur
comptabilisation initiale, les actifs de cette catégorie sont évalués a leur juste valeur et les gains et pertes sont
immédiatement reconnus en résultat.

Liquidités et équivalents de liquidités

Les liquidités comprennent les avoirs en caisse, les avoirs bancaires et postaux ainsi que les placements a court
terme d’une durée originale maximale de 90 jours.
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Créances

Les créances clients sont évaluées aux montants facturés, sous déduction des corrections de valeur pour
créances douteuses. Les provisions pour créances douteuses sont constituées sur la base de la différence entre
le montant da selon les termes contractuels de la facture et les flux de trésorerie futurs estimés. Le montant de la
perte respective estimée est enregistré dans le compte de résultat, via I'utilisation des provisions pour créances
douteuses.

Les créances dépréciées sont constatées en pertes quand elles sont jugées irrécouvrables.

Stocks

Les stocks de matieres premiéres, produits finis ou en cours sont comptabilisés a la valeur la plus basse entre le
colt et la valeur nette de réalisation. Le colt comprend les colts directs des matiéres et, le cas échéant, les
colts directs de main d'ceuvre, ainsi que les frais généraux de production encourus pour amener les stocks a
I'endroit et dans I'état ou ils se trouvent. Les sorties de stocks sont effectuées en utilisant la méthode du codt
moyen pondéré.

Travaux en cours

Les commandes en cours réalisées pour des tiers sont évaluées au prix de vente net, y compris la marge
bénéficiaire, évaluée avec prudence et calculée au prorata de I'avancement des travaux. L'évaluation est
effectuée sur la base de la marge finale estimée. Pour les chantiers déficitaires, la perte finale estimée est
provisionnée immédiatement.

La classification «actif» ou «passif» se détermine individuellement au niveau de chaque projet.

Le montant des commandes est comptabilisé sous le poste travaux en cours. Pour autant que les prestations
fournies cumulées (co(ts de réalisation de la commande plus bénéfice escompté) dépassent les versements déja
encaissés pour une commande donnée, le chiffre indiqué apparait dans les actifs circulants. Si, aprés déductions
des paiements encaissés, il reste un solde négatif, le chiffre indiqué apparaitra dans les engagements a court
terme. Les pertes prévisibles sur des travaux en cours sont couvertes par des provisions.

Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont évaluées a leur valeur d'acquisition, respectivement de production,
déduction faite des amortissements cumulés et des éventuelles diminutions de valeur.

Ces valeurs incluent les dépenses qui sont directement attribuables aux acquisitions ou aux productions de biens.
Les dépenses ultérieures sont inclues dans la valeur comptable de l'actif ou constatées séparément comme un
actif distinct uniqguement s'il est probable que des avantages économiques futurs associés a cet actif seront
générés pour le Groupe et que son colt peut étre déterminé avec précision. Tous les autres colts de réparation
et de maintenance sont constatés dans le compte de résultat au cours de la période ou ils ont été encourus.

Les immobilisations corporelles, a I'exception des terrains et des immobilisations en cours de construction, sont
amorties linéairement sur la durée d'utilité de chaque objet. Les durées d'utilité des principales immobilisations
corporelles sont :

= Immeubles 8 -33ans
m Installations techniques et équipements 12.5 ans
m Outillage industriel et commercial 4 ans
m Equipements informatiques et autres 5ans

Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles acquises sont évaluées au co(t déduction faite des amortissements cumulés et
des éventuelles diminutions de valeur. Les immobilisations incorporelles générées en interne, a I'exception des
frais de développement activés, ne sont pas portées au bilan et les dépenses y relatives sont comptabilisées en
charges de I'exercice durant lequel elles sont encourues.

Toutes les immobilisations incorporelles ont des durées d'utilité définies et sont amorties linéairement sur les
durées suivantes :

m Frais de développement 5 ans
m Droits de brevet 5 ans
m Développements informatiques 3-8ans

Les immobilisations incorporelles résultant de colts de développement de projets sont portées a Iactif
uniquement lorsque le groupe peut démontrer la faisabilité technique d’achévement du projet afin de pouvoir
I'utiliser ou le vendre, son intention d’achever le projet et sa capacité de I'utiliser ou de le vendre, la fagcon dont le
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projet générera des avantages économiques futurs probables, la disponibilité des ressources pour achever le
développement ainsi que sa capacité a évaluer les dépenses relatives au projet de fagon fiable.

Dépréciation des immobilisations corporelles et inc orporelles

Le Groupe apprécie a chaque date de cloture s'il existe une indication qu'un actif a perdu de la valeur. En
présence d'une telle présomption, le Groupe fait une estimation de la valeur recouvrable de I'actif et une
dépréciation est comptabilisée dans le compte de résultat lorsque la valeur comptable est supérieure a la valeur
recouvrable. La valeur recouvrable d’un actif ou d'une unité génératrice de trésorerie est la valeur la plus élevée
entre sa juste valeur diminuée des co(ts de la vente et sa valeur d'utilité. Elle est déterminée pour chaque actif
pris isolément, a moins que l'actif ne génére des flux de trésorerie largement dépendants d’autres actifs ou
groupe d'actifs. Pour déterminer la valeur d'utilité, les flux futurs de trésorerie estimés sont actualisés en
appliquant un taux d’actualisation avant imp6t reflétant les appréciations actuelles du marché de la valeur temps
de I'argent et des risques spécifiques a I'actif.

Une dépréciation comptabilisée au cours d’exercices antérieurs est reprise en cas de changement dans les
estimations de la détermination de la valeur recouvrable. La reprise est comptabilisée dans le compte de résultat
jusqu’a hauteur de la valeur comptable qui aurait été déterminée, nette d’'amortissements, si aucune dépréciation
de valeur n'avait été comptabilisée.

Leasing

Les contrats de leasing qui, économiquement parlant, sont assimilables a des acquisitions d'immaobilisations avec
un mode de financement spécifique sont rangés dans la catégorie des leasings financiers. Les immobilisations
financées de cette maniere sont comptabilisées initialement a la juste valeur du bien sous contrat ou a la valeur
actualisée de toutes les redevances minimales de leasing si celle-ci est inférieure. La redevance 