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Emissionspreis Die Syndikatsbanken haben die Anleihe zum Preis von 100.00 % (abzüglich Kommis sionen) 
fest übernommen.

Platzierungspreis Abhängig von der Nachfrage

Laufzeit 5 Jahre und 6 Monate

Verzinsung 1.375 % p. a., zahlbar jährlich am 2. November, erstmals am 2. November 2017

Liberierung 2. Mai 2017

Rückzahlung 2. November 2022, zum Nennwert

Zusicherungen Pari-Passu-Klausel / Negativklausel mit Ausnahmen / Cross-Default-Klausel

Verbriefung / Titellieferung Die Obligationen werden in unverbriefter Form als Wertrechte gemäss Artikel 973c des 
Schweizerischen Obligationenrechts ausgegeben. Dem Investor wird kein Recht auf Aus-
händigung einer Einzelurkunde eingeräumt.

Stückelung CHF 5’000 Nennwert und ein Mehrfaches davon

Aufstockung Die Emittentin behält sich das Recht vor, den Betrag dieser Anleihe aufzustocken.

Kotierung Die Kotierung der Anleihe wird an der SIX Swiss Exchange AG beantragt. Die provisorische 
Zulassung zum Handel erfolgt am 27. April 2017. Letzter Handelstag ist der 31. Oktober 
2022.
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Verkaufsbeschränkungen

United States of America and United States Persons

No substantial U. S. market interest: The Issuer reasonably believes 1 that at the time the offering of the Bonds began, there was 
no substantial U. S. market interest in its debt securities in the meaning of Rule 902.(j)(2) of Regulation S under the Securities 
Act of 1933 of the United States of America.

A) The Bonds have not been and will not be registered under the U.S. Securities Act of 1933, as amended (the “Securities Act”) 
and may not be offered or sold within the United States of America (the «United States») or to or for the account or benefit of 
United States persons except pursuant to an exemption from, or in a transaction not subject to, the registration requirements 
of the Securities Act.

Each of the Syndicate Banks has represented, warranted and agreed that it has not offered or sold, and will not offer or sell, any 
Bonds constituting part of their allotment within the United States or to or for the account or benefit of United States persons 
except in accordance with Rule 903 of Regulation S under the Securities Act.

Accordingly, none of the Issuer, the Syndicate Banks and their affiliates nor any persons acting on their behalf have engaged or 
will engage in any selling efforts directed to the United States with respect to the Bonds.

Terms used in this paragraph have the meanings given to them by Regulation S under the Securities Act.

B) Each Syndicate Bank has represented, warranted and agreed that it has not entered and will not enter into any contractual 
arrangement with respect to the distribution or delivery of the Bonds, except with their affiliates or with the prior written consent 
of the Issuer.

European Economic Area

In relation to each Member State of the European Economic Area, which has implemented the Prospectus Directive (each, a 
«Relevant Member State»), each Syndicate Bank has represented and agreed that with effect from and including the date on 
which the Prospectus Directive is implemented in that Relevant Member State (the “Relevant Implementation Date”) it has not 
made and will not make an offer of Bonds to the public in that Relevant Member State, except that it may, with effect from and 
including the Relevant Implementation Date, make an offer of Bonds in that Relevant Member State:

(a) at any time to any legal entity which is a qualified investor as defined in the Prospectus Directive; or

(b) at any time to fewer than 150 natural or legal persons (other than qualified investors as defined in the Prospectus Directive), 
subject to obtaining the prior consent of Credit Suisse; or

(c) at any time in any other circumstances falling within Article 3(2) of the Prospectus Directive;

provided that no such offer of Bonds referred to in (a) to (c) above shall require the Issuer or the Syndicate Banks to publish 
a prospectus pursuant to Article 3 of the Prospectus Directive, or supplement a prospectus pursuant to Article 16 of the 
Prospectus Directive.

For the purposes of this provision, the expression an «offer of Bonds to the public» in relation to any Bonds in any Relevant 
Member State means the communication in any form and by any means of sufficient information on the terms of the offer 
and the Bonds to be offered so as to enable an investor to decide to purchase or subscribe the Bonds, as the same may be 
varied in that Member State by any measure implementing the Prospectus Directive in that Member State, and the expression 
“Prospectus Directive” means Directive 2003 / 71 / EC (as amended, including by Directive 2010/73/EU) and includes any 
relevant implementing measure in the Relevant Member State.

1 The Issuer reasonably believes that at the beginning of the offering
 a) its debt securities were held of record by fewer than 300 U. S. persons, or
 b) less than US$ 1 billion in aggregate principal amount of its debt securities was held of record by U. S. persons, or
 c) less than 20 percent in aggregate principal amount of its debt securities was held of record by U. S. persons.
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Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Prospekt enthält zukunftsgerichtete Aussagen, d. h. solche, die nicht bloss über historische Ereignisse gemacht werden. 
Zu diesen zukunftsgerichteten Aussagen gehören insbesondere all jene über die finanzielle Entwicklung, die Strategie, über 
Pläne und Ziele der Geschäftsleitung sowie über die zukünftige Geschäftstätigkeit. Solche zukunftsgerichteten Aussagen bein-
halten bekannte und unbekannte Risiken, Unsicherheiten und andere Faktoren, die dazu führen können, dass die tatsächlichen 
Ergebnisse von denen erheblich abweichen, die in den zukunftsgerichteten Aussagen enthalten sind oder daraus herausge-
lesen werden können. Solch zukunftsgerichtete Aussagen stützen sich auf zahlreiche Annahmen über die gegenwärtige und 
zukünftige Strategie der Emittentin und das wirtschaftliche und geschäftliche Umfeld, in welchem die Emittentin in Zukunft tätig 
sein wird. Wichtige Faktoren, die dazu führen können, dass die tatsächlichen Ergebnisse von denen erheblich abweichen, die in 
den zukunftsgerichteten Aussagen enthalten sind, beinhalten: die Fähigkeit der Emittentin, ihre Geschäftsstrategie umzusetzen, 
der finanzielle Zustand und die Liquidität der Emittentin, Änderungen der Welt- und der regionalen Märkte, Währungsschwan-
kungen und andere Faktoren, auf die dieser Prospekt, insbesondere im Abschnitt «Angaben über die Emittentin» verweist. 
Diese zukunftsgerichteten Aussagen werden allein per Datum dieses Prospektes gemacht. Die Emittentin übernimmt keinerlei 
Verpflichtung, die betreffenden Informationen nachzuführen, wenn sich die Erwartungen dazu oder Fakten, auf denen zukunfts-
gerichtete Aussagen basieren, verändern sollten.
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Festübernahme und Allgemeine Informationen

Kopien des Prospekts sind spesenfrei erhältlich bei der Credit Suisse AG, Uetlibergstrasse 231, 8048 Zürich, Schweiz 
oder können telefonisch (+41 44 333 49 73), per Fax (+41 44 333 57 79) oder Email (newissues.fixedincome@credit-
suisse.com) bezogen werden.

Rechtsgrundlage, Festübernahme

Gemäss Beschluss des Verwaltungsrats der Electricité d‘Emosson SA (die «Emittentin», «Issuer» oder «Emosson») vom 24. 
März 2017 und gestützt auf den per 27. April 2017 zwischen der Emittentin einerseits und der Credit Suisse AG, BZ Bank 
Aktiengesellschaft und BNP Paribas (Suisse) SA (zusammen die «Syndikatsbanken» oder «Syndicate Banks») andererseits 
abgeschlossenen Anleihevertrag, begibt die Emittentin eine

1.375 % Anleihe 2017 – 2022 von CHF 130’000’000 – mit Aufstockungsmöglichkeit –

Die Emittentin überlässt diese Anleihe den Syndikatsbanken, welche diese fest übernehmen und zu Marktpreisen öffentlich 
platzieren. Die Syndikatsbanken behalten sich das Recht vor, die Anleihe teilweise oder gesamthaft auf ihren Eigenbestand 
zu nehmen.

Der Nettoerlös der Anleihe von CHF 129‘597‘000 (Festübernahme abzüglich Abgaben und Gebühren) wird für allgemeine 
Finanzierungszwecke sowie Refinanzierungen verwendet. Für die Syndikatsbanken besteht keine Verantwortung oder Pflicht, 
sich mit der zweckgemässen Verwendung des Nettoerlöses zu befassen.

Vertreter

In Übereinstimmung mit Artikel 43 des Kotierungsreglements der SIX Swiss Exchange AG hat die Emittentin die Credit Suisse 
AG zu ihrem Vertreter bezüglich der Kotierung der Anleihe an der SIX Swiss Exchange AG ernannt.

Abgaben und Steuern

Die in der Schweiz auf der Emission von Wertpapieren anfallenden Gebühren, berechnet auf dem Nennwert der Festüber-
nahme, werden von der Emittentin übernommen. Die jährlichen Zinszahlungen unterliegen der eidg. Verrechnungssteuer von 
derzeit 35  %, welche bei Fälligkeit in Abzug gebracht und von der Emittentin zugunsten der Eidgenössischen Steuerverwaltung 
abgeführt wird.
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Anleihebedingungen

1. Nennwert / Stückelung / Aufstockungsmöglichkeit

Die 1.375 % Anleihe 2017 – 2022, Valor 36 017 275 / ISIN CH0360172750 (die Anleihe) wird anfänglich in einem Betrag von 
CHF 130’000’000 Nennwert (die Basistranche) ausgegeben und ist eingeteilt in auf den Inhaber (der Obligationär) lauten-
de Obligationen von CHF 5’000 Nennwert und einem Mehrfachen davon (die Obligationen).

Die Electricité d’Emosson, Martigny (die Emittentin), behält sich das Recht vor, jederzeit ohne Zustimmung der Inhaber von 
Obligationen den Betrag der Basistranche durch Ausgabe weiterer, mit der Basistranche fungibler Obligationen (bezüglich 
Anleihebedingungen, Valorennummer, Restlaufzeit und Zinssatz) aufzustocken (die Aufstockungstranche(n)).

2. Form der Effekten / Verwahrung

a) Die Obligationen werden in unverbriefter Form als Wertrechte gemäss Artikel 973c des Schweizerischen Obligationen-
rechts ausgegeben.

b) Die Wertrechte entstehen, indem die Emittentin diese in ein von ihr geführtes Wertrechtebuch einträgt. Die Wertrechte 
werden dann ins Hauptregister der SIX SIS AG oder einer anderen in der Schweiz von der SIX Swiss Exchange AG 
(SIX Swiss Exchange) anerkannten Verwahrungsstelle (SIX SIS AG oder Verwahrungsstelle) eingetragen. Mit dem 
Eintrag im Hauptregister der Verwahrungsstelle und der Gutschrift im Effektenkonto eines oder mehrerer Teilnehmern 
der Verwahrungsstelle werden die Obligationen zu Bucheffekten (Bucheffekten) gemäss den Bestimmungen des 
Bucheffektengesetzes.

c) Solange die Obligationen Bucheffekten darstellen, wird über diese in Übereinstimmung mit den Bestimmungen des Buch-
effektengesetzes verfügt, d.h. durch Gutschrift der zu übertragenden Obligationen in einem Effektenkonto des Empfängers.

d) Die Unterlagen der Verwahrungsstelle bestimmen die Anzahl Obligationen, welche durch jeden Teilnehmer der Verwah-
rungsstelle gehalten wird. In Bezug auf Obligationen, die Bucheffekten darstellen, gelten diejenigen Personen als Inha-
ber der Obligationen (Obligationäre), welche die Obligationen in eigenem Namen und auf eigene Rechnung in einem 
Effektenkonto halten.

e) Weder die Emittentin noch die Obligationäre haben das Recht, die Umwandlung der Wertrechte in Wertpapiere oder eine 
Globalurkunde, bzw. die Auslieferung von Wertpapieren oder einer Globalurkunde zu verlangen oder zu veranlassen. Druck 
und Auslieferung von Wertpapieren sind ausgeschlossen (aufgehobener Titeldruck).

3. Verzinsung

Die Anleihe ist vom 2. Mai 2017 an, dem Liberierungsdatum der Basistranche, jährlich zum Satze von 1.375 % p. a. verzinslich 
per 2. November (der Zinszahlungstermin). Die Zinsberechnung basiert auf dem Nennwert und erfolgt auf der Basis eines 
Kalenderjahres von 360 Tagen zu 12 Monaten von je 30 Tagen. Die erste Zinszahlung erfolgt am 2. November 2017.

4. Laufzeit und Rückzahlung

a) Rückzahlung bei Endfälligkeit

 Die Anleihe hat eine Laufzeit von 5 Jahren 6 Monaten. Die Emittentin verpflichtet sich, die Anleihe ohne vorherige Anzeige 
an die Obligationäre am 2. November 2022 (die Endfälligkeit) zum Nennwert zurückzuzahlen.

b) Rückkauf zu Anlage- oder Tilgungszwecken

 Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit und zu jedem Zweck, einschliesslich zu Tilgungszwecken, Obligationen am Markt 
zurückzukaufen. Im Falle eines Rückkaufs zu Tilgungszwecken verpflichtet sich die Emittentin, die Credit Suisse AG (Credit 
Suisse) spätestens 30 Bankarbeitstage vor der nächstfolgenden Zinsfälligkeit darüber in Kenntnis zu setzen. Der Begriff 
«Bankarbeitstag» bedeutet ein Tag, an welchem die Bankschalter in Zürich geöffnet sind. Die Credit Suisse wird daraufhin 
die Reduktion des Nennwerts im Hauptregister der Verwahrungsstelle auf den Zeitpunkt der bevorstehenden Zinsfälligkeit 
veranlassen sowie die vorgesehene Tilgung so bald als möglich gemäss Ziffer 11 dieser Anleihebedingungen bekannt 
machen.
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c) Vorzeitige Rückzahlung auf Verlangen der Emittentin

 Die Emittentin ist mittels schriftlicher, unwiderruflicher Mitteilung an die Credit Suisse berechtigt, zwischen dem Liberie-
rungsdatum und der Endfälligkeit alle noch ausstehenden Obligationen zum Nennwert samt aufgelaufenem Zins innerhalb 
einer Frist von mindestens 30 bzw. längstens 60 Tagen ab Mitteilungsempfang an dem in der Kündigung genannten Tag 
zurückzuzahlen, sofern im Zeitpunkt des Mitteilungsempfangs mindestens 85 % des ursprünglichen Nennwerts der Anleihe 
durch die Emittentin zurückgekauft und entwertet sind.

5. Zahlungen / Zahlungsdienst / Verjährung

a) Die Emittentin verpflichtet sich, die fälligen Zinsen und rückzahlbaren Obligationen spesenfrei, die Zinsen jedoch unter 
Abzug der Eidgenössischen Verrechnungssteuer, zugunsten der Obligationäre zu bezahlen. Als Hauptzahlstelle wird die 
Credit Suisse bestellt. Die Credit Suisse ist berechtigt, weitere Banken als Zahlstellen zu bezeichnen. Ist der Verfalltag kein 
Bankarbeitstag, werden die für den Anleihedienst erforderlichen Geldbeträge jeweils Valuta nächstfolgenden Bankarbeits-
tag überwiesen.

b) Die für den Zahlungsdienst benötigten Mittel wird die Emittentin der Credit Suisse auf den jeweiligen Zinszahlungstermin 
sowie auf die Endfälligkeit hin zugunsten der Obligationäre zur Verfügung stellen. Der korrekte Eingang dieser Zahlungen 
befreit die Emittentin von den entsprechenden Verpflichtungen gegenüber den Obligationären.

c) Die Verzinsung der Obligationen endet mit dem Tag der Fälligkeit. Die Zinsansprüche verjähren fünf Jahre und die Obliga-
tionen zehn Jahre nach den entsprechenden Fälligkeitsterminen.

6. Status

Die Obligationen dieser Anleihe stellen direkte, ungesicherte, unbedingte und nicht nachrangige Verpflichtungen der Emittentin 
dar und stehen im gleichen Rang mit allen anderen bestehenden und zukünftigen ungesicherten und nicht nachrangigen Ver-
bindlichkeiten der Emittentin.

7. Negativklausel mit Ausnahmen

Eine besondere Sicherheit zugunsten dieser Anleihe wird nicht bestellt. Die Emittentin verpflichtet sich, solange Obligationen 
dieser Anleihe ausstehen, d.h. bis zum Zeitpunkt, an dem gemäss Ziffern 4 und 5 dieser Anleihebedingungen alle Beträge an 
Kapital und Zinsen zugunsten der Obligationäre bezahlt worden sind, keine anderen kapitalmarktmässig begebenen Finanzie-
rungsinstrumente der Emittentin, welche im Publikum aufgenommene Gelder zum Gegenstand haben und für die kotierte oder 
kotierbare Wertschriften oder Wertrechte emittiert worden sind, mit besonderen Sicherheiten auszustatten, ohne die Obligatio-
näre dieser Anleihe mit gleichen oder nach Ansicht der Credit Suisse gleichwertigen Sicherheiten zu versehen.

8. Verzug / Liquidation / Verkauf / Zusammenschluss / Reorganisation

Ungeachtet der Bestimmung in Ziffer 4 hat die Credit Suisse das Recht, nicht aber die Pflicht, namens der Obligationäre diese 
Anleihe zu kündigen und alle Obligationen zum Nennwert, zuzüglich aufgelaufener Zinsen, vorzeitig fällig zu erklären, falls eines 
der folgenden unter lit. a) bis f) aufgeführten Ereignisse eintreten sollte:

a) Die Emittentin befindet sich mit der Zahlung von Zinsen der Anleihe mehr als zehn Tage ab Fälligkeitstermin im Rückstand;

b) Die Emittentin verletzt irgendeine Bestimmung dieser Anleihebedingungen und hat diesen Mangel innerhalb einer Frist von 
30 Tagen nach Empfang einer schriftlichen Anzeige durch die Credit Suisse nicht behoben;

c) die Emittentin wird zur vorzeitigen Rückzahlung einer anderen Anleihe oder einer mittel- oder langfristigen Darlehensschuld, 
jeweils mit einem Mindestbetrag von CHF 25 Millionen oder Gegenwert in einer anderen Währung, verpflichtet, weil sie 
irgendeiner damit übernommenen Verpflichtung oder Auflage nicht nachgekommen ist und die betreffenden Beträge nicht 
innerhalb einer allfälligen Nachfrist bezahlt worden sind;

d) Die Emittentin schliesst ein Stillhalte- oder ähnliches Abkommen mit ihren Gläubigern ab, es sei denn, die Obligationäre 
werden durch den Abschluss dieses Abkommens nach Ansicht der Credit Suisse gegenüber den übrigen Gläubigern nicht 
benachteiligt;

 In diesen Anleihebedingungen gilt als «Stillhalte- oder ähnliches Abkommen» jede Vereinbarung, welche die Emittentin auf-
grund ausserordentlicher Verhältnisse mit einem oder mehreren Gläubiger(n), der/die mehr als 50 % der auf konsolidierter 
Basis bestehenden Finanzschulden vertritt / vertreten, trifft, u. a. mit dem Ziel, dass dieser Gläubiger einwilligt, bis zum Ab-
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lauf einer für alle an einem solchen Abkommen beteiligten Parteien verbindlich festgelegten Frist unter genau festgelegten 
Bedingungen auf die Rückzahlung und die Kündigung der Guthaben gegenüber der Emittentin zu verzichten;

e) Die Emittentin ist zahlungsunfähig, droht in Konkurs zu geraten bzw. befindet sich in Konkurs, stellt ein Begehren um Kon-
kursaufschub oder Nachlassstundung;

f) Die Emittentin ändert ihre rechtliche oder wirtschaftliche Struktur durch (i) Liquidation, (ii) Fusion bzw. Restrukturierung (iii) 
Veräusserung aller oder nahezu aller Aktiven oder (iv) Änderung des Gesellschaftszwecks bzw. der Gesellschaftstätigkeit, 
sofern einer der unter (i) bis (iv) genannten Vorgänge nach Ansicht der Credit Suisse einen wesentlichen Einfluss auf die 
Fähigkeit der Emittentin hat, ihre gegenwärtigen oder zukünftigen Verpflichtungen aus dieser Anleihe erfüllen zu können, es 
sei denn, die Credit Suisse erachte die Situation der Obligationäre zufolge der von der Emittentin bestellten Sicherheiten 
bzw. getroffenen Massnahmen als ausreichend gesichert.

g) Die Alpiq Suisse SA (i) ihren Verpflichtungen gemäss dem Partnervertrag vom 16. März 2001 (Contrat de Partenaires) 
und/oder gemäss dem Transaktionsvertrag betreffend die Emosson Abtretung vom 18. Dezember 2008 (Transaktions-
vertrag) inkl. den eventuell späteren Nachträgen nicht nachkommt, (ii) diese Verträge ändert und diese Änderung nach 
Ansicht der Credit Suisse AG einen wesentlichen Einfluss auf die Fähigkeit der Emittentin hat, ihren vertraglichen Verpflich-
tungen unter der Anleihe nachzukommen oder (iii) auflöst oder (iv) falls die Alpiq Suisse SA und / oder die Électricité de 
France SA ihre Beteiligungen ganz oder teilweise auf einen anderen Aktionär oder Dritten überträgt oder (v) eines der in lit. 
gf erwähnten Ereignisse angekündigt werden sollte.

Für den Fall des Eintretens eines der unter lit. (c) bis (g) erwähnten Fälle verpflichtet sich die Emittentin, die Credit Suisse 
unverzüglich zu benachrichtigen und ihr die zur Beurteilung notwendigen Unterlagen und Auskünfte umgehend zur Verfügung 
zu stellen bzw. zu erteilen. Dabei ist die Credit Suisse berechtigt, sich in vollem Umfang auf die ihr von der Emittentin abgege-
benen Unterlagen und Erklärungen zu verlassen. Die Credit Suisse ist nicht verpflichtet, selbst Schritte zu unternehmen, um 
abzuklären, ob ein Ereignis eingetreten ist, das zu einer vorzeitigen Zahlbarstellung der Obligationen und Zinsansprüche führt 
oder führen wird.

Die Credit Suisse kann beim Eintreten eines der vorstehend unter lit. (a) bis (g) erwähnten Fälle die Obligationäre gemäss Ar-
tikel 1157 ff. des Schweizerischen Obligationenrechts zur Beschlussfassung über die Vornahme der Kündigung zu einer Gläu-
bigerversammlung einladen, solange die Credit Suisse diese Kündigung nicht selbst namens der Obligationäre ausgesprochen 
hat; in diesem Fall tritt der rechtsgültig getroffene Beschluss der Gläubigerversammlung, die Kündigung auszusprechen, an die 
Stelle des der Credit Suisse gemäss diesen Anleihebedingungen vorbehaltenen Rechts, die Anleihe namens der Obligationäre 
zu kündigen. Spricht sich die Gläubigerversammlung gegen eine Kündigung der Anleihe aus, so fällt das Recht zur Vornahme 
der Kündigung an die Credit Suisse zurück, wobei die Credit Suisse an den ablehnenden Beschluss der Gläubigerversammlung 
nicht gebunden ist, falls neue Umstände vorliegen bzw. bekannt werden, die eine Neubeurteilung des Sachverhalts erfordern.

Die Anleihe, zuzüglich aufgelaufener Zinsen bis zum korrekten Eingang der Mittel gemäss Ziffer 4 und Ziffer 5 dieser Anleihebe-
dingungen, wird zehn Tage nach Empfang der schriftlichen, von der Credit Suisse an die Emittentin gerichteten Anzeige fällig, 
ausser wenn der Grund für die Fälligkeitserklärung vorher behoben oder wenn für Kapital und fällige und zukünftige Zinsen der 
Anleihe den Obligationären nach Ansicht der Credit Suisse angemessene Sicherheit geleistet wird.

Alle Bekanntmachungen betreffend eine solche vorzeitige Kündigung erfolgen durch die Credit Suisse gemäss Ziffer 11 dieser 
Anleihebedingungen.

9. Schuldnerwechsel

Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, mit Zustimmung der Credit Suisse, aber ohne Zustimmung der Obligationäre, eine 
andere juristische Rechtspersönlichkeit (den Neuen Emittenten) für sämtliche Verpflichtungen aus oder im Zusammenhang 
mit dieser Anleihe an die Stelle der Emittentin zu setzen, sofern

a) der neue Emittent alle Verpflichtungen der Emittentin aus oder im Zusammenhang mit dieser Anleihe übernimmt und 
der Credit Suisse nachweist, dass er alle sich aus oder im Zusammenhang mit dieser Anleihe ergebenden Zahlungsver-
pflichtungen erfüllen sowie die hierzu erforderlichen Beträge zugunsten der Obligationäre an die Credit Suisse auf den 
jeweiligen Verfalltag valutagerecht überweisen kann (siehe Ziffer 8 lit. (b) dieser Anleihebedingungen), und

b) die Emittentin eine unbedingte und unwiderrufliche, in Form und Inhalt die Credit Suisse zufriedenstellende Garantie 
gemäss Art. 111 OR hinsichtlich aller aus dieser Anleihe erwachsenden Verpflichtungen abgegeben hat.

Im Falle einer solchen Schuldübernahme gilt jede in diesen Anleihebedingungen aufgeführte Bezugnahme auf die Emittentin 
als auf den Neuen Emittenten bezogen.

Eine derartige Schuldübernahme ist gemäss Ziffer 11 dieser Anleihebedingungen zu veröffentlichen.
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10. Kotierung

Die Kotierung der Anleihe an der SIX Swiss Exchange wird durch Vermittlung der Credit Suisse bei dem Regulatory Board der 
SIX Swiss Exchange beantragt und bis zum zweiten Bankarbeitstag vor dem Rückzahlungstermin infolge Fälligkeit aufrechter-
halten. Fällt das Rückzahlungsdatum auf einen Bankfeiertag, so erfolgt die Aufhebung der Kotierung drei Bankarbeitstage zuvor. 
Die Aufhebung der Kotierung infolge Endfälligkeit erfolgt ohne vorherige Bekanntmachung.

11. Bekanntmachungen

Alle diese Anleihe betreffenden Bekanntmachungen werden durch die Credit Suisse rechtzeitig veranlasst durch elektronische 
Publikation auf der Website der SIX Swiss Exchange (derzeit: https://www.six-exchange-regulation.com/de/home/publications/
official-notices.html).

12. Anwendbares Recht und Gerichtsstand

Form, Inhalt und Auslegung dieser Anleihebedingungen unterstehen schweizerischem Recht.

Alle Streitigkeiten zwischen den Obligationären einerseits und der Emittentin andererseits, zu welchen die Obligationen der 
Anleihe Anlass geben könnten, fallen in die Zuständigkeit der ordentlichen Gerichte des Kantons Zürich, wobei Zürich 1 als 
Gerichtsstand gilt, mit der Möglichkeit des Weiterzugs an das Schweizerische Bundesgericht in Lausanne, dessen Entscheid 
endgültig ist.

Die Zahlung an einen durch rechtskräftigen Entscheid eines schweizerischen Gerichts als Gläubiger anerkannten Obligationär 
hat für die Emittentin schuldbefreiende Wirkung.

13. Änderung der Anleihebedingungen

Die Anleihebedingungen können jederzeit in Übereinkunft zwischen der Emittentin und der Credit Suisse namens der Obli-
gationäre abgeändert werden, vorausgesetzt dass diese Änderungen rein formaler, geringfügiger oder technischer Art sind, 
dass diese Änderungen gemacht werden, um einen offenkundigen Irrtum zu korrigieren und die Interessen der Obligationäre 
nicht in wesentlichem Masse beeinträchtigt werden. Eine solche Änderung der Anleihebedingungen ist für alle Obligationäre 
bindend.

Die Bekanntmachung einer solchen Änderung erfolgt gemäss Ziffer 11 dieser Anleihebedingungen.
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Angaben über die Emittentin

Firma, Sitz und Ort Electricité d’Emosson, Centrale de la Bâtiaz, 1920 Martigny, 
Schweiz

Rechtsordnung und Rechtsform Schweizer Recht

  Aktiengesellschaft nach Massgabe des Schweizerischen 
Obligationenrechts (Art. 620 ff.)

Angaben über die Organe Personelle Zusammensetzung

  Verwaltungsrat

  Name Position

  Michael Wider, Düdingen (CH) VR-Präsident

  Antoine Badinier, St.-Maur-des-Fossés (F) Mitglied

  Christian Plüss, Uster (CH) Mitglied

  Daniel Koch, Zollikofen (CH) Mitglied

  Olivier Delestrée, Orléans (F) Mitglied

  Laurent Pérotin, Grenoble (F) Mitglied

  Florian Widmer, Pully (CH) Sekretär

  Geschäfts- und Kraftwerksleitung

  Name Position

  Bruno Boulicaut Directeur

  Markus Howald Responsable admin.

  Patrick Monna Responsable maintenance

Aktionäre Die beiden Aktionäre der Électricité d’Émosson SA («Em-
moson»), die Alpiq Suisse SA (50  %) und die Electricité de 
France SA («EDF») (50  %), haben ihre wirtschaftlichen und 
eigentumsbezogenen Rechte und Pflichten im Zusammen-
hang mit dem Betrieb von «Emosson» in einem Partnerver-
tag festgehalten (contrat de partenaires; datiert vom 16. März 
2001). 

  Im Zuge der Anfang 2009 neu geschaffenen Alpiq Holding 
AG («Alpiq») (entstanden aus der Zusammenführung der 
wirtschaftlichen Aktivitäten der vormaligen «Atel» und «EOS») 
wurden dabei – gestützt auf  die Vereinbarung vom 18. De-
zember 2008 zwischen der Alpiq und der EDF – vom fran-
zösischen Partneraktionär die wirtschaftlichen Rechte und 
Pflichten aus dem Emosson-Partnervertrag im Umfang seiner 
vollen 50  %-Beteiligung an Emosson auf die Alpiq Suisse SA 
(ursprünglich auf die Alpiq) übertragen (siehe Medienmittei-
lung der Alpiq vom 16. Januar 2009, Anhang 1) 

  Seit der Übertragung dieser 50  %-Strombezugsrechtstranche 
kontrolliert die Alpiq-Gruppe damit rein wirtschaftlich 100% 
der Stromproduktion von Emosson. Neben dem operati-
ven Management von Emosson und der Vermarktung der 
Emosson-Stromproduktion trägt Alpiq Suisse SA damit auch 
sämtliche mit dem Betrieb des Emosson-Partnerwerks ver-
bundenen Kosten. Davon nicht tangiert sind hingegen die Ei-
gentumsverhältnisse an der Életricité d‘Émosson  (50  % Alpiq 
Suisse SA  /  50  % EDF); die paritätische Vertretung von Alpiq 
Suisse SA und EDF im Emosson-Verwaltungsrat sowie – aus 
übergeordneter Optik – der zugrundeliegende Staatsvertrag 
zwischen Frankreich und der Schweiz vom 23. August 1963. 
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Wasserkraftportfolio Am 7. März 2016 gab Alpiq bekannt, ihr Schweizer Wasser-
kraftportfolio für Investoren zu öffnen (siehe Medienmitteilung 
der Alpiq, Anhang 2). Konzernintern gehalten werden heute 
verschiedene der für eine Öffnung vorgesehenen Wasser-
kraftwerke von der Alpiq Suisse SA (einer 100  %igen Tochter-
gesellschaft der Alpiq Holding AG). Zum Portfolio der Alpiq 
Suisse SA gehört auch die 50  %-Beteiligung an der Électrici-
té d‘ Émosson SA. Aussagen darüber, ob und gegebenenfalls 
wie sich allfällige Beteiligungen seitens neuer Investoren am 
Wasserkraftportfolio der Alpiq-Gruppe auf die Alpiq Holding 
AG, auf die Alpiq Suisse SA und damit indirekt auch auf das 
Engagement der Alpiq-Gruppe bei der Électricité d‘ Émosson 
SA auswirken könnten, sind im heutigen Projektstadium nicht 
möglich.

Revisionsstelle Revisionsstelle der Emittentin ist Ernst & Young AG, Ae-
schengraben 9, 4051 Basel für das Geschäftsjahr 2016. 
Ernst & Young AG amtete auch als Revisionsstelle für die 
letzten zwei Geschäftsjahre.

Gerichts-, Schieds- und Administrativverfahren Die Emittentin hat keine Rechtsstreitigkeiten, Schiedsge-
richts- oder Administrativverfahren hängig, die einen er-
heblichen Einfluss auf die wirtschaftliche Lage der Gruppe 
haben können, noch sind nach heutiger Kenntnis der Emit-
tentin solche Verfahren angedroht.

Eigene Beteiligungsrechte Die Emittentin hält keine eigenen Beteiligungsrechte.

Dividenden Für das Geschäftsjahr in % des Aktienkapitals

  2016: keine Ausschüttung

  2015: keine Ausschüttung

  2014: keine Ausschüttung

  2013: keine Ausschüttung

  2012: keine Ausschüttung

Negativbestätigung Seit dem Geschäftsbericht 2016 haben sich keine weiteren 
wesentlichen Veränderungen in der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage der Emittentin ergeben.
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Verantwortung für den Prospekt

Die Emittentin übernimmt die Verantwortung für den Inhalt dieses Prospekts und erklärt, dass ihres Wissens alle Angaben 
richtig und keine wesentlichen Umstände ausgelassen worden sind.

Martigny, 27. April 2017

Electricité d’Emosson SA
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Atel Holding AG 
Bahnhofquai 12 
CH-4601 Olten 

 

Energie Ouest Suisse (EOS) 
Ch. de Mornex 10 

CH-1001 Lausanne 
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Medienmitteilung vom 16. Januar 2009 per fax/e-mail 
 
Entscheid von EDF über industriellen Beitrag 
 
Alpiq verfügt über Energieerzeugung 
des Speicherkraftwerks Emosson 
 
Die französische EDF bringt den gesamten Energieanteil ihrer 50-Prozent-
Beteiligung am Speicherkraftwerk Emosson in die Alpiq Holding AG ein. Dies ist 
eine weitere Stärkung der Alpiq, dem führenden Schweizer Energieunternehmen 
mit europäischer Ausrichtung. Alpiq entsteht aus der Zusammenführung von 
Atel und EOS. Hauptaktionäre der Alpiq sind ein Konsortium bestehend aus EOS 
Holding, dem Konsortium Schweizer Minderheitsaktionäre von Atel zu je 31 
Prozent sowie als starker internationaler Partner die EDF mit 25 Prozent. 
 
Die Transaktionsverträge unterschrieben Atel und EOS sowie ein Konsortium 
Schweizer Minderheitsaktionäre der Atel und die EDF am 18. Dezember 2008. Mit 
diesem Entscheid hat EDF wie im Dezember 2008 angekündigt nun ihren industriellen 
Beitrag an die neue Firma festgelegt.  
 
Alpiq: Das Unternehmen mit Wurzeln in der Schweiz und Engagement in Europa 
Alpiq ist nebst ihrer starken Stellung in der Schweiz in Europa in den Bereichen der 
Stromerzeugung und -übertragung, im Vertrieb und im Handel sowie mit 
Energiedienstleistungen aktiv. Mit 26 Vertriebsgesellschaften in 29 Ländern Europas 
beschäftigt Alpiq mehr als 10'000 Mitarbeitende. 2007 erwirtschafteten Atel und EOS 
einen kumulierten Umsatz von etwa CHF 16 Milliarden und einen EBITDA (Ertrag vor 
Zinsen, Steuern, Abschreibungen auf Sachanlagen und Abschreibungen auf 
immaterielle Vermögensgegenstände) von rund CHF 1,8 Milliarden. Alpiq ist das 
führende Schweizer Energieunternehmen mit europäischer  Ausrichtung. Rund ein 
Drittel der Schweizer Stromversorgung ist heute durch Alpiq gesichert. 
 
Das Speicherkraftwerk Emosson 
Die Electricité d'Emosson SA betreibt zwischen Martigny und Chamonix ein 
Speicherkraftwerk mit einer Leistung von 552 MW. Pro Jahr erzeugt die Anlage  
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ungefähr 800 Mio. kWh Strom. Im Zentrum von Emosson steht der zweitgrösste 
Stausee der Schweiz. Die 180 Meter hohe Bogenstaumauer staut 227 Mio. Kubikmeter 
Wasser. Die Anlage wurde 1975 in Betrieb genommen.  
 
Kontakt: 
Medienstelle Atel:    Tel. +41 (0)62 286 71 10 
Medienstelle EOS:    Tel. +41 (0)21 341 22 62 
 
www.atel.eu 
www.eos.ch 
www.alpiq.com 
 
 



Anhang 2

Medienmitteilung der Alpiq vom 7.  März 2016
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• Alpiq öffnet ihr Wasserkraftportfolio für Investoren

• Schweizer Hauptaktionäre haben bereits ihr Interesse angekündigt

• Mit der Portfolioöffnung begrenzt Alpiq ihre Abhängigkeit von den 

Grosshandelspreisen und reduziert die Nettoverschuldung weiter

• Die Portfoliobereinigung nicht strategischer Assets wird zur zusätzlichen 

Reduktion der Nettoverschuldung weitergeführt

• Der Energiehandel und die Energy Services bieten Wachstumspotential und 

werden fokussiert weiter ausgebaut

Lausanne – Aufgrund der äusserst herausfordernden Rahmenbedingungen beschliesst 

Alpiq strukturelle Massnahmen und öffnet bis zu 49 Prozent ihres Wasserkraftportfolios.

In Frage kommen in- und ausländische Investoren mit einem langfristigen 

Anlagehorizont in nachhaltige Energieerzeugung. Des Weiteren öffnet Alpiq das Portfolio 

für Energieversorgungsunternehmen mit Endkunden im nicht-liberalisierten Schweizer

Markt. Damit soll dieser Teil des Portfolios vertikal in die Wertschöpfungskette von der 

Produktion bis zu den Endkunden integriert und somit wieder rentabel bewirtschaftet

werden. Schweizer Hauptaktionäre haben bereits ihr Interesse angekündigt. Die 

Beteiligung am Portfolio bietet den Energieversorgungsunternehmen die Chance, ihre 

Endkunden langfristig abgesichert mit einheimischem und umweltfreundlichem Strom

aus Wasserkraft zu versorgen.

Alpiq reduziert Abhängigkeit von den Grosshandelspreisen

Mit der Öffnung des Wasserkraftportfolios reduziert Alpiq ihre Abhängigkeit von den 

Strompreisen an den Grosshandelsmärkten. Die aufgrund des aktuellen regulatorischen

Umfelds sowie der tiefen Grosshandelspreise defizitäre Wasserkraftproduktion soll damit 

wieder auf eine solidere und zukunftsfähigere Basis gestellt werden. Neben der

Etablierung eines nachhaltigeren Geschäfts wird Alpiq mit den aus der Öffnung des 

Wasserkraftportfolios zufliessenden Mittel die Nettoverschuldung weiter reduzieren und 

die Bilanz stärken.

Medienmitteilung
7. März 2016           

_____________________________________________________________

Alpiq öffnet Schweizer Wasserkraftportfolio für Investoren



Alpiq behält Mehrheit am Wasserkraftportfolio

Alpiq setzt sich weiterhin mit Überzeugung für die Schweizer Wasserkraft ein und behält 

deshalb die Mehrheit am Portfolio. Als verlässliche und kompetente 

Wasserkraftspezialistin stellt Alpiq eine effiziente Portfolio- und Anlagenbewirtschaftung 

sowie die Wertmaximierung der Wasserkraft sicher.

Portfoliobereinigung nicht strategischer Assets wird weitergeführt

Alpiq wird die Beteiligungen an nicht strategischen Assets im Rahmen der laufenden 

Portfoliobereinigung weiterhin konsequent überprüfen und, wo sinnvoll, zur weiteren 

Reduktion der Nettoverschuldung devestieren. Zudem wird das laufende 

Kostenreduktionsprogramm zur Effizienzsteigerung konsequent weitergeführt.

Mit all diesen Massnahmen wird die Kapitalmarktfähigkeit von Alpiq sichergestellt.

Energiehandel und Energy Services bieten Wachstumspotential

Der Energiehandel und die Energy Services von Alpiq sind von den geplanten 

strukturellen Massnahmen nicht betroffen. Beide Bereiche bieten bereits heute 

innovative Lösungen an als Antwort auf den Technologiewandel hin zur dezentralen 

Stromversorgung und Speichertechnologie. Der Energiehandel und die Energy Services

bieten Wachstumspotential und werden im Rahmen der finanziellen Möglichkeiten 

weiterentwickelt.

Media Relations: Richard Rogers

T +41 62 286 71 10

medien@alpiq.com

Investor Relations: Lukas Oetiker

T +41 62 286 75 37

investors@alpiq.com



Anhang 3

Geschäftsbericht 2016
(Rapport Annuel 2016)

(vorbehältlich Genehmigung durch die Generalversammlung vom 9. Juni 2017)
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L’exercice 2016 en bref 
 

 
  

Exploitation

Exercice 2016 2015

Apports totaux captés hm 3 346.9 363.4

Production totale GWh 751.5 964
Energie restituée *) GWh 48.0
Energie de restitution aux usines de l'Arve **) GWh -34.4 -34.4
Energie à disposition du partenaire GWh 765.1 929.6

Energie de pompage fournie par le partenaire GWh -146.1 -123.9
Energie à disposition du partenaire (après pompage) GWh 619.0 805.7

Energie nette calculée TÜV Sud certifiab le ***) GWh 651.9 838.2
 dont production ER certifiée renouvelable et emettab le sur 
le réseau Swissgrid ***) GWh 293.00 377.0

Situation au 31.12.16 31.12.15

Remplissage des retenues
Retenue d'Emosson % 51.0 40.2
Retenue de Vieux-Emosson % 0.2 0.2

Avoirs des partenaires GWh 267.0 181.8

1 hm3       = 1 million de m3

1 GWh     = 1 million de kWh

**)  La valeur pour l’année 2016 est en cours de validation par l’organisme de certif ication TÜV SÜD.

Finances

Exercice 2016 2015

Charges annuelles facturées au partenaire MCHF 34.9 37.2

Situation au 31.12.16 31.12.15

 Actif circulant MCHF 7.2 6.3
 Actif immobilisé MCHF 373.2 382.9

380.4 389.2

 Capitaux étrangers à court-terme MCHF 143.4 56.2
 Capitaux étrangers à long-terme MCHF 97 193
 Capitaux propres MCHF 140 140

380.4 389.2
1 MCHF       = 1 million de francs

*)   Les restitutions aux usines de l’Arve sont effectuées sous forme d’énergie depuis le 1er juin 2009. 
      Au préalable, une indemnisation f inancière était convenue.

*)   L'énergie restituée est une compensation pour les pertes de production subies par Emosson en raison d'abaissements 
du niveau de la retenue consenties pour la construction de l'aménagement Nant de Drance
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I. Organes de la société 
 

Partenaires 
 Alpiq Suisse SA 
 Chemin de Mornex 10, CH-1003 Lausanne 50 % 
 
 Electricité de France SA 
 22-30 Avenue de Wagram, F-75382 Paris 8e 50 % 

 
Conseil  
d’administration 

Michael Wider, président, Düdingen (CH) 
Directeur Business Division Generation, Groupe Alpiq 
 
Antoine Badinier, vice-président, Saint-Maur-des-Fossés (F) 
Directeur délégué Division Production Ingénierie Hydraulique, EDF SA 
 
Christian Plüss, Uster (CH)  
Head of Hydro Power Generation, Groupe Alpiq 
 
Thomas Staffelbach, Zollikofen (CH) 
(jusqu’au 03.06.2016) 
Directeur management infrastructure et énergie, CFF 
 
Daniel Koch, Zollikofen (CH) 
(à partir du 03.06.2016) 
Directeur management infrastructure et énergie, CFF 
 
Olivier Delestrée, Orléans (F), 
Directeur, Direction des Services Partagés, EDF SA  
 
Laurent Pérotin, Grenoble (F), 
Directeur de l’Unité Production Alpes, EDF SA 

 
 
 
Les mandats des administrateurs expirent à la date de l’Assemblée gé-
nérale ordinaire des actionnaires de 2018. 
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Commissaires Moritz Steiner, Sion (CH)  
gouvernementaux Chef du Service de l’Energie et des Forces Hydrauliques du 
 Canton du Valais  
 
 Philippe Cruchon, Paris (F), 
 Ingénieur général des ponts et chaussées 
 
 
Secrétaire du conseil Florian Widmer, Pully (CH), 
 Head of General Administration, Alpiq Suisse SA 
 
 
Organe de révision Ernst & Young SA, Bâle 
 
 
 
 

__________________________________ 
 
 
 
 
 
 
Gestion de la société Bruno Boulicaut, directeur 
 Bruno Boulicaut, chef d’exploitation 
 Markus Howald, responsable administratif 
 Patrick Monnay, responsable maintenance 
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II. Rapport du conseil d’administration 
à la 62e Assemblée générale ordinaire des actionnaires du 9 juin 2017 
 
 
 
1. Généralités 
 
L’exercice 2016 est le 39e après la clôture 
du compte de construction. 

L’exercice est caractérisé par des apports 
hydrauliques se situant dans la moyenne 
décennale. La production fournie est quant 
à elle inférieure à la moyenne, mais la pro-
duction stockée en fin d’exercice retrouve 
un bon niveau en raison de l’arrêt des 
abaissements de la retenue d’Emosson 
pour les besoins du projet Nant de Drance 
(NDD). La production s’est ainsi élevée à 
751 GWh, à laquelle il convient de rajouter 
une restitution de 48 GWh en dédomma-
gement des pertes de productible consécu-
tives aux abaissements du lac. 

Les frais à charge du partenaire Alpiq sont 
de 34.8 MCHF ; le prix de revient brut se 
situe ainsi à 43.62 CHF/MWh. 

Le taux de disponibilité de l’aménagement 
atteint en 2016 (92.4%) est conforme à 
l’objectif, expliqué par le respect des durées 
d’indisponibilités programmées ainsi que 
par le faible taux d’indisponibilité sur avarie 
(inférieur à 0.21%). 

L’exploitation des installations s’est dérou-
lée sans incident notable sur la production, 
le taux d’incident restant en dessous de 
1%. Il est à noter principalement la ferme-
ture intempestive des vannes de têtes du 
barrage ayant provoqué l’arrêt des aména-
gements d’Emosson et des CFF. 

La maintenance préventive effectuée a 
permis de diagnostiquer des défauts latents 
potentiellement graves sur les bornes 

225 kV des transformateurs de La Bâtiaz et 
sur une commande de sectionneur 220 kV 
au poste de Vallorcine. 

D’importants projets ont été menés à bien, 
notamment la mise en service de la galerie 
de déversement de Corbes, la rénovation 
des deux vannes de la pompe 2 de Vallor-
cine. Les dispositions étudiées en 2015 
permettant d’augmenter les performances 
de l’aménagement et de mieux les valoriser 
ont été mises en œuvre. Il s’agit de 
l’augmentation de puissance et de capacité 
de réglage.  

La Commission Permanente de Surveil-
lance (CPS) a reconnu que l’exploitation 
faite par le concessionnaire est conforme 
aux exigences des conventions. Elle s’est 
prononcée favorablement sur le consensus 
concernant le relèvement des débits de 
dotations en France et en Suisse. Elle s’est 
également déterminée favorablement sur la 
conclusion de la convention liant Emosson 
et NDD, ainsi que sur les avenants à la 
convention ESA/CFF, lesquels ont été si-
gnés par les parties intéressées. 

Enfin, le barrage d’Emosson a accueilli 
l’étape du 20 juillet 2016 du Tour de France 
cycliste. 

Le Conseil d’administration remercie le 
personnel dédié à la société par les parte-
naires Alpiq Suisse SA, Lausanne, et 
EDF SA, Grenoble, pour son dévouement 
et son engagement.

 
 
 
2. Hydraulicité, accumulation et production d’énergie 
 
Sur l’année, les apports captés sont globa-
lement dans la moyenne décennale. Seul le 
collecteur Sud reste déficitaire (-9.7%), en 
partie dû aux pertes engendrées par les 
travaux de peinture du puits de Belleplace, 
alors que les bassins d’Emosson et du col-
lecteur Ouest sont excédentaires, respecti-

vement de +7.6% et +9.2%. Pour ce der-
nier, ce sont les réductions des pertes qui 
expliquent grandement ce niveau de cap-
tage. Le collecteur Est se situe quant à lui 
dans la moyenne. 

A la fin du 1er semestre, les apports captés 
étaient en recul de 2.6% par rapport à la 
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moyenne et de 16% par rapport à l’année 
exceptionnelle 2015. L’hydrologie du 2ème 
trimestre présentait un déficit de 4.7% par 
rapport à la moyenne, particulièrement 
marqué pour le collecteur Sud (-43%). 

L’hydrologie globale du 3ème trimestre a été 
bonne, supérieure de 9% à la moyenne. 
Tous les bassins versants sont en hausse, 
en premier lieu celui d’Emosson (+36%) et 
des Aiguilles Rouges (collecteur Ouest 
+35%). 

Quant au dernier trimestre, il est marqué 
par un recul de l’hydrologie de tous les bas-
sins, en moyenne de 5.2% par rapport à la 
moyenne décennale. 

Les pertes totales s’élèvent à 6.4 Miom3, 
dont 5.4 Miom3 pour travaux (4.9 Miom3 liée 
à la peinture du puits de Belleplace) et 
1 Miom3 pour la purge programmée du bas-
sin des Esserts. 

Le niveau de la retenue, pour la dernière 
année, a été maintenu sous la cote 1810 m 
du 12 mars jusqu’au 26 mai pour les be-
soins de NDD. En fin d’année, la production 
stockée s’élève à 373 GWh, qui, sans être 
exceptionnelle, est plus conforme à la ges-
tion du lac non influencée des abaisse-
ments pour NDD. Le taux de remplissage 
maximal du lac a été de 86.3% le 19.9.16 à 
la cote de 1927.22 m. 

La production atteint 751 GWh en 2016, 
en recul de 6.3% par rapport à la moyenne 

Déjà fin septembre, la production totale de 
l'aménagement accusait un déficit de 17% 

par rapport à la moyenne, et même de 35% 
par rapport à la même période en 2015. 
Seulement 87 GWh ont été produits au 
cours du 2ème trimestre et 110 GWh le 3ème 
trimestre. Le 4ème trimestre a globalement 
été favorable, principalement au cours du 
mois de décembre, bénéficiant de prix mar-
ché intéressants. 

Du 12 mars et jusqu’à mi-mai, tous les 
avoirs gravitaires d’ESA sont transférés aux 
CFF dans le cadre d’une convention 
d’échange. Ils ont été restitués en octobre 
2016. 

Suite aux abaissements de la retenue 
d’Emosson depuis 2008 pour les besoins de 
NDD, une partie des pertes de production a 
été restituée à ESA sur l’exercice en cours, 
soit 48 GWh. Ils seront comptabilisés 
comme production fournie aux partenaires, 
soit au total 799.5 GWh. 

Le pompage de 146 GWh est supérieur de 
13% à la moyenne sur l’année. 

Déjà soutenu au premier trimestre en raison 
des bons apports du collecteur Est, il s’est 
accru au cours du deuxième trimestre 
(+18%) et du 3ème trimestre (+ 16%), pour 
atteindre fin septembre 131 GWh, soit 16% 
de plus qu’en année moyenne. Ce niveau 
de pompage est historiquement le plus fort 
jamais enregistré. Il est en recul de 9.5% au 
dernier trimestre en raison d’une production 
élevée et de la baisse des apports. 

 

 
 
3. Etudes et travaux 
 
Au barrage d’Emosson, la rénovation du 
parement amont s’est terminée à mi-juillet. 
La galerie de sécurité creusée en 2015 
entre la cheminée de Corbes et le barrage, 
afin d’éviter tout déversement dans la Bar-
berine, a été mise en service à fin mai. Un 
essai de déversement réalisé à 5 m3/s a 
permis de constater le bon fonctionnement 
de celle-ci. En revanche, une érosion s’est 
produite sous l’un des piliers des anciens 
quais de chargement et nécessite une mise 
en sécurité de cet ouvrage. Les autorisa-
tions nécessaires ont été obtenues auprès 
de l’OFEN, mais les travaux reportés en 
2017 à cause de l’arrivée précoce de l’hiver. 

Le projet de fiabilisation de la station de 
pompage de Triège a été défini et deux 
nouvelles vannes de sécurité ont été com-
mandées. 
 
Suite à l’installation de la motorisation de 
secours du téléphérique de Barberine, le 
nouveau concept de sécurité a été validé 
par les autorités. 

Sur le puits de Corbes, une étude complé-
mentaire a été lancée au sujet des constats 
de corrosion électrolytique. L’étude montre 
que le puits ne subit plus de risque, mais 
des contrôles matières sont planifiés pour le 
prochain arrêt. 
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Dans le collecteur Sud, une fibre optique a 
été tirée et mise en service. Un nouveau 
dégrilleur a été installé et mis en service à 
Argentière. Le puits de Belleplace a été 
remis en peinture dans la partie supérieure. 
De gros problèmes sont apparus rapide-
ment avec le fournisseur, qui n’a pas été en 
mesure de réaliser l’ensemble des travaux 
prévus et dans la qualité demandée. Ce 
fournisseur a été écarté pour la suite des 
travaux. Suite aux problèmes météorolo-
giques de janvier, la révision de la vanne de 
tête de Belleplace a été reportée et dépo-
sée en automne seulement. 

Au collecteur Ouest, la vanne de prise d’eau 
a été remplacée à Tré-les-Eaux et un projet 
de modification de la prise a été lancé suite 
aux nombreux problèmes d’exploitation ren-
contrés lors des fortes crues d’été. 
Au Collecteur Est, l’instrumentation mise en 
place au débouché de la galerie permet de 
surveiller ce secteur et la visite annuelle 
montre la bonne tenue des travaux réalisés 
en 2014. Une inspection du soulèvement en 
radier au km 2.7 réalisée avec un ingénieur 
civil montre le besoin de traiter cette zone à 
moyenne échéance. Un dispositif complé-
mentaire de suivi des déformations va être 
mis en place. L’étude pour la réfection de 
l’étanchéité du bassin se poursuit avec un 
test d’application d’un nouveau revêtement. 
La visite du puits des Esserts montre le be-
soin de planifier la reprise du revêtement 
anticorrosion à moyen terme.  

A Vallorcine, un important volume d’actions 
de maintenance a été réalisé : remplace-
ment de réfrigérant pivot, réparation sur site 
des roues Pelton en carbure de tungstène, 
revêtement de la roue 13 en atelier après 
réparation par soudure, révision des deux 
robinets sphériques de la pompe du 
groupe 2 et remise en service, contrôle sur 
l’alternateur du groupe n°3 par la DTG qui 
conclut à un état pas excellent pour un al-
ternateur refait. 
 
A La Bâtiaz, le revêtement carbure de la 
roue n°5 a été reporté par manque de be-
soin immédiat et le revêtement des roues 
en place réparé sur site. Les bornes des 
transformateurs ont été expertisées. L’une 
des bornes du transformateur du groupe 
n°1 a dû être remplacée de suite et a con-
duit à une indisponibilité provisoire du 
groupe. Trois nouvelles bornes en silicone 
ont été commandées en prévision d’un 
remplacement futur. De multiples évolutions 
de la CAI (conduite automatique informati-
sée) ont été entreprises afin de répondre au 
besoin du marché. Des essais en surpuis-
sance ont permis de produire jusqu’à 418 
MW.  

L’étude sur les impacts du nouveau poste 
400 kV de Swissgrid et le remplacement 
des transformateurs se poursuit. 

Une étude de modélisation des écoule-
ments est en cours de validation pour la 
chute supérieure et inférieure. 

 
 
 
4. Environnement politique et juridique 
 

L'Europe reste confrontée à une faible 
croissance économique, en dépit d’une lé-
gère reprise dans certains pays. La de-
mande en électricité demeure donc limitée, 
surtout dans l'industrie. Dans le cadre de la 
transition énergétique, les subventions dans 
l'UE liées à la construction d’installations 
éoliennes et photovoltaïques se montent à 
plus de 120 milliards d'Euro par an. Ces 
technologies bénéficient en outre d'un ac-
cès prioritaire au réseau, indépendamment 
du niveau de prix. 

Le marché électrique est en situation de 
surcapacité. Par conséquent, les prix sur les 
marchés de l'électricité ont continué à chu-
ter. Les prix du CO2 restent également bas, 

si bien que les centrales au charbon con-
naissent une véritable renaissance en Eu-
rope. Durant l’année 2016, les prix de 
l’électricité Epex Spot Suisse sont restés 
relativement bas, dans la continuité de la 
baisse constatée depuis plusieurs années. 
Les prix ont provisoirement connu une 
hausse importante durant le dernier tri-
mestre suite à l’arrêt de plusieurs tranches 
nucléaires françaises. Dès l’annonce de la 
normalisation à partir de la mi-novembre, 
les perspectives de prix de l’électricité sont 
revenues aux niveaux historiquement bas.  
La tendance de prix des principales com-
modités (charbon, pétrole, gaz) pour les 
prochaines années a été marquée par une 
remontée de courbes depuis le mois de 
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février 2016. Celle-ci s’est toutefois faible-
ment répercutée sur le marché de 
l’électricité, de par la situation persistante 
de surcapacité de production et de de-
mande encore faible. 

Pour rappel, cette situation inédite est parti-
culièrement difficile pour les centrales hy-
droélectriques suisses en mains de produc-
teurs purs, n’ayant pas la possibilité de ré-
percuter leurs coûts sur une clientèle finale. 
C'est tout un pan de l'équilibre de la poli-
tique énergétique actuelle qui est en train 
de s'effondrer. Conscient de cette situation 
délicate, le Parlement a adopté, dans le 
cadre de la stratégie énergétique 2050, 3 
mesures partielles le 30.9.16 visant à sou-
tenir la force hydraulique : 

 La production issue des énergies renou-
velables, dont la production hydraulique, 
a été reconnue d'intérêt national. Cela 
contribue à garantir un meilleur équilibre 
entre les enjeux énergétiques liés à la 
réalisation de nouveaux projets d'exten-
sion et la protection de l'environnement. 

 Une contribution à l'investissement sur 5 
ans sera octroyée pour permettre de 
soutenir la maintenance et la rénovation 
du parc hydraulique à partir de 2018, via 
une taxe de 0.1 ct/kWh prélevée sur la 
RPC (environ 60 MCHF par an). 

 Enfin, un système de primes de marché 
sera mis en place durant 5 ans égale-

ment en faveur de la production expo-
sée au marché de gros libéralisé. Ainsi, 
0.2 ct/kWh sera prélevé sur la RPC jus-
qu'en 2023 (environ 120 MCHF par an). 
Cette aide permettra d'indemniser jus-
qu'à hauteur de 1 ct/kWh les action-
naires exposés au marché et présents 
dans des sociétés de partenaires défici-
taires. 

A noter que les centrales hydrauliques de 
pompage/turbinage sont exclues des aides 
de la Confédération alors même qu'elles 
sont, tout comme les centrales hydrauliques 
à accumulation, un complément indispen-
sable aux nouvelles énergies renouve-
lables.  
 

Le soutien à l’investissement et la prime de 
marché représentent un pas dans la bonne 
direction, mais les montants d'aide corres-
pondants ne couvriront qu'une petite partie 
des besoins de la force hydraulique ces 
prochaines années. Pour que celle-ci re-
trouve durablement sa rentabilité et reste 
garante de la sécurité d’approvisionnement 
de la Suisse, le monde politique doit conti-
nuer à chercher des solutions et introduire à 
court-terme un nouveau modèle de marché 
qui corrige l’asymétrie entre les producteurs 
qui disposent de clients captifs et ceux, tels 
qu’Alpiq, qui n’en ont pas. 
. 

 
 
5. Evaluation des risques 
 
Dans le cadre de ses activités, la société 
est exposée à des risques stratégiques et 
opérationnels, et plus particulièrement à des 
risques d’aléa naturel, d’exploitation (poli-
tique et stratégie de maintenance), de projet 
et réglementaires & administratifs. Par 
contre, étant une société de partenaires, 
elle n’est pas exposée aux risques liés à 
l'accès et aux prix du marché pour la vente 
de l'énergie produite. 

Le Conseil d’administration fixe les prin-
cipes de la politique de gestion des risques 
et définit les principes d'identification sys-
tématique des risques, de l'évaluation, de la 
priorisation, de l'évaluation de l'impact pos-
sible sur l'ensemble de l'entreprise ainsi que 

des mesures de traitement et surveillance 
des risques identifiés. 

Le Conseil d'administration mandate la di-
rection pour effectuer l’évaluation des 
risques. Au cours de la procédure annuelle 
d’évaluation des risques d’exploitation, le 
recensement systématique, analysé et prio-
risé des risques donne lieu à l'établissement 
d'une cartographie de risques. Des mesures 
concrètes de gestion des risques identifiés 
sont examinées et adoptées. 

En raison des hypothèses retenues en ce 
qui concerne les évolutions futures dans 
l'appréciation des risques, cette évaluation 
est sujette à une incertitude relative. 
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6. Vue d’ensemble financière 
 
Les charges annuelles facturées au parte-
naire Alpiq s'élèvent à 34.9 MCHF, montant 
inférieur de 2.4 MCHF à celui de l'exercice 
précédent. 

Les charges d’exploitation sont sensible-
ment inférieures à celles enregistrées au 
cours de l’année précédente. Si l’exercice 
2015 était ponctué par des travaux de re-
nouvellement périodiques lourds, l’exercice 
sous revue n’a pas été sujet à de telles in-
terventions exceptionnelles. En consé-
quence, les charges liées au matériel et 
prestations sont inférieures de 2.6 MCHF 
par rapport à celles de l’année précédente. 
La diminution globale des charges pour 
redevances hydrauliques et impôt spécial 
de 349 kCHF est consécutive à plusieurs 
facteurs. D’une part il convient de mention-
ner des apports d’eau inférieurs aux vo-
lumes captés en 2015 (-4.5%), mais qui, 
corrigés par l’évolution du taux des rede-
vances en Suisse occasionne un renchéris-
sement de 366 kCHF par rapport à 2015. 
Ce montant est aussi corrigé par des disso-
lutions de provisions relatives aux exercices 
antérieurs. 

En Suisse, un litige oppose la majorité des 
producteurs hydroélectriques valaisans, 
dont Electricité d’Emosson SA, au Service 
cantonal des contributions, au sujet de la 
méthode de détermination du résultat fiscal 
des sociétés de partenaires. Pour l’exercice 
sous revue, une charge correspondante à la 
fiscalité sur dividende de 3.00% a été por-
tée en compte (identique à la comptabilisa-
tion en 2015). 

La fiscalité française répond aux critères de 
répartition du résultat, établie d'après une 
méthodologie approuvée par l'administra-
tion fiscale.  

Electricité d’Emosson SA est une société de 
partenaires. Les sociétés de partenaires se 
caractérisent par le fait que les actionnaires 
reprennent l’entier de la production 
d’énergie au prix coûtant. Les actionnaires 
de la société ont pris la décision de ne pas 
majorer ce prix de revient et, par consé-
quent, renoncent à s’octroyer un dividende.  
Par la garantie de prise en charge des frais 
annuels, les risques d’entreprise sont inté-
gralement supportés par les actionnaires. 

 
 
 
7. Organisation 
 
Lors de l’Assemblée générale des action-
naires du 3.6.16, M. Thomas Staffelbach 
s’est retiré du Conseil d’administration. 

Sur proposition du partenaire EDF et du 
partenaire Alpiq, l’Assemblée a élu Daniel 
Koch, directeur management infrastructure 
et énergie auprès des CFF, pour le rempla-
cer. 

L’ensemble des administrateurs sont élus 
jusqu’en 2018, soit jusqu’à l’Assemblée 
appelée à statuer sur les comptes de 
l’exercice 2017. 
L'Assemblée a reconduit le mandat 
d’organe de révision d’Ernst & Young SA, 
Bâle, pour l'exercice 2016. 
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 Note  2016  2015 

      
      
   CHF  CHF 

      
Charges annuelles facturées au partenaire 1  34'874'725  37'236'955 
Autres produits d'exploitation 2  459'334  645'726 
Total des produits d'exploitation   35'334'059  37'882'681 

      
Achat et transport d'énergie    -227'815  -225'490 
Matériel et prestations   -7'210'290  -9'776'512 
Redevances hydrauliques et impôt spécial 3  -4'371'469  -4'720'385 
Taxes, impôt sur le capital et autres impôts 4  -2'369'746  -2'257'376 
Autres charges d'exploitation   -771'402  -799'394 
Amortissements   -13'254'801  -12'769'130 
Total des charges d'exploitation   -28'205'523  -30'548'287 

      
Résultat avant intérêts et impôts   7'128'536  7'334'393 

      
Produits financiers   112'271  42'871 
Charges financières 6  -6'523'727  -6'659'364 

        
Résultat avant impôts sur le bénéfice   717'080  717'900 

      
Impôt sur le bénéfice 7  -717'080  -717'900 

      
RESULTAT DE L'EXERCICE   0  0 
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 Note  31.12.2016  31.12.2015 
ACTIF      
   CHF  CHF 
ACTIF CIRCULANT      
Liquidités    6'972'297  1'814'834 
Créances sur ventes et prestations 8  51'489  3'952'523 
Autres créances tiers   145  576'191 
Comptes de régularisation d'actif   179'733  0 
TOTAL ACTIF CIRCULANT   7'203'664  6'343'548 

      
ACTIF IMMOBILISE      
Installations en exploitation   359'328'878  363'836'321 
Installations en construction   9'127'038  13'974'644 
Terrains et immeubles non concédés   4'486'614  4'696'307 
Outillage, véhicules, mobilier et projets   259'428  346'570 
Immobilisations corporelles 9  373'201'958  382'853'842 

        
TOTAL ACTIF IMMOBILISE   373'201'958  382'853'842 

      
TOTAL ACTIF   380'405'622  389'197'390 

      
      
PASSIF      
      
CAPITAUX ETRANGERS A COURT TERME      
Dettes sur achats et prestations  10  1'886'033  1'239'598 
Emprunt obligataire 11  130'000'000  0 
Dettes à court terme portant intérêts 12  0  42'000'000 
Autres dettes tiers   515'133  446'946 
Comptes de régularisation de passif 13  11'004'456  12'510'846 
TOTAL CAPITAUX ETRANGERS A COURT TERME  143'405'622  56'197'390 

      
CAPITAUX ETRANGERS A LONG TERME      
      
Emprunt obligataire 11  0  130'000'000 
Dettes à long terme portant intérêts 12  97'000'000  63'000'000 
TOTAL CAPITAUX ETRANGERS A LONG TERME  97'000'000  193'000'000 

      
CAPITAUX PROPRES      
Capital-actions 14  140'000'000  140'000'000 
TOTAL CAPITAUX PROPRES   140'000'000  140'000'000 

      
TOTAL PASSIF   380'405'622  389'197'390 
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   2016  2015 

      
   CHF  CHF 

      
Résultat de l'exercice   0  0 
Amortissements   13'254'801  12'769'130 
Amortissements des frais de financement sur emprunts  441'187  343'800 
Cash-Flow opérationnel   13'695'988  13'112'930 

      
Variation créances pour livraisons et prestations de services  3'901'034  -1'780 
Variation autres créances et comptes de régularisation d'actifs -44'874  104'291 
Variation dettes résultant d'achat et de prestations de services 646'436  1'218'094 
Variation autres dettes à court terme    68'187  -150'569 
Variation compte de régularisation de passifs   -1'506'390  -3'324'679 
Flux de fonds provenant de l'exploitation   16'760'380  10'958'287 

      
Investissements   -3'602'917  -5'814'257 
Désinvestissements   0  0 
Flux de fonds utilisé pour des investissements   -3'602'917  -5'814'257 

      
Paiement du dividende   0  0 
Remboursement d'emprunts   -42'000'000  -8'000'000 
Nouveaux emprunts   34'000'000  0 
Flux de fonds utilisé pour du financement   -8'000'000  -8'000'000 

      
VARIATION DES LIQUIDITES    5'157'463  -2'855'970 

      
Etat initial des liquidités   1'814'834  4'670'804 

      
Solde final des liquidités   6'972'297  1'814'834 
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Capital-
actions  

Réserve  
légale 
issue du 
bénéfice 

Résultat 
de l'exer-
cice 

Total des 
capitaux 
propres 

      
  CHF CHF CHF CHF 

      
Capitaux propres au  01.01.2015 140'000'000 0 0 140'000'000 
Attribution à la réserve légale  0 0 0 0 
Distribution de dividende 2014 0 0 0 0 
Bénéfice de l'exercice  0 0 0 0 
Capitaux propres au  31.12.2015 140'000'000 0 0 140'000'000 
            
Capitaux propres au  01.01.2016 140'000'000 0 0 140'000'000 
Attribution à la réserve légale  0 0 0 0 
Distribution de dividende 2015 0 0 0 0 
Bénéfice de l'exercice  0 0 0 0 
Capitaux propres au  31.12.2016 140'000'000 0 0 140'000'000 
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Principes de présentation des états financiers 
 
Les comptes annuels d'Electricité d'Emosson SA sont établis conformément aux dispositions 
du droit sur les sociétés anonymes et selon les recommandations suisses relatives à la pré-
sentation des comptes (Swiss GAAP RPC). Ils reflètent une image fidèle du patrimoine, de la 
situation financière et des revenus. 

Les explications suivantes contiennent aussi les renseignements exigés par l'art 959c al. 2 
ch. 1-14 du CO. 

Les comptes individuels Swiss GAAP RPC présentés correspondent en même temps aux 
comptes selon le droit commercial. 

 

Principes d'évaluation 

Actif circulant 

Liquidités 
Les liquidités comprennent le solde en caisse, les avoirs bancaires, ainsi que les placements 
financiers à court terme, jusqu'à 90 jours, auprès de banques. Elles sont portées au bilan à 
leur valeur nominale.  

Créances 
Les créances sont inscrites aux valeurs nominales, déduction faite des provisions économi-
quement nécessaires. 

 

Actif immobilisé 

Immobilisations corporelles 
Les immobilisations corporelles figurent dans le bilan aux coûts d'acquisition ou de construc-
tion, sous déduction des amortissements. Les amortissements sont effectués selon la mé-
thode linéaire sur la durée d'utilisation économique-technique estimée ou, en cas d'installa-
tions d'exploitation soumises au droit de retour, au maximum sur la durée de la concession. 

Les installations en construction figurent dans le bilan à la valeur de construction. Durant la 
période de construction aucun amortissement n'est effectué. 
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Les durées d'amortissement pour chaque catégorie d'installations sont comprises dans les 
plages suivantes : 
 

Retenues d'accumulation, galeries d'amenée  80 ans 

Installations de transport d'énergie 15 - 40 ans 

Installations de production, de sécurité, d'exploitation 
et de conduite technique 

 
15 - 60 ans 

Terrains (concédés)   en cas de perte de valeur 

Bâtiments 50 - 80 ans 

Installations de mesure, véhicules 5 -10 ans 

A l'intérieur d'une plage définie, la durée d'amortissement est déterminée en fonction de la 
durée d'utilisation spécifique du bien d'immobilisation correspondant. Les durées d'utilisation 
sont périodiquement révisées respectivement ré-estimées. 

Dans le cas de projets d'investissement qui s'étalent sur du long terme, des intérêts interca-
laires sur l'objet en question sont intégrés au coût d'investissement depuis le début de la 
construction jusqu'à la mise en exploitation de celui-ci. Un taux calculatoire moyen est appli-
qué pendant la période, en contrepartie d'un revenu financier. Ce taux correspond au taux 
d'intérêt moyen des fonds étrangers. 

Dépréciations d'actifs 
Conformément au contrat de partenaires existant, les actionnaires de la société sont tenus 
de payer la partie des frais annuels correspondant à leur participation. Par conséquent, la 
valeur actuelle de l'actif immobilisé est maintenue, au sens de la norme de Swiss GAAP 
RPC 20. 

 

Fonds étrangers 

Dettes 
Les dettes contiennent les engagements à court et long terme. Elles sont portées au bilan au 
montant du remboursement. 

Provisions 
Des provisions sont enregistrées lorsqu'il existe une obligation légale ou implicite résultant 
du passé et que le règlement probable de cette obligation se soldera par le versement 
d'avantages financiers. 

 

Opérations hors bilan 

Engagements conditionnels 
Les engagements éventuels ou existants, pour lesquels une sortie de fonds est estimée im-
probable, ne sont pas enregistrés dans le bilan. En revanche, le volume de responsabilité 
existant au jour de clôture de l'exercice est publié comme engagement conditionnel dans 
l'annexe aux comptes annuels. 
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Transactions avec des parties liées de la société 
Les transactions suivantes sont considérées comme étant des transactions avec des parties 
liées de la société : 

 les transactions avec les actionnaires de la société 
 les transactions avec les sociétés qui sont consolidées selon la méthode globale au 

sein du même groupe qu'un actionnaire 
 les transactions avec d'autres parties considérées comme liées au sens de la direc-

tive Swiss GAAP RPC 15. 

Les sociétés figurant sous la note 14 sont considérées comme des actionnaires. 

 

Notes : 

1. Charges annuelles facturées au partenaire 
Les frais annuels non couverts par les autres produits d'exploitation, les produits financiers 
ainsi que les produits hors exploitation et hors période sont pris en charge par le partenaire 
selon le règlement contractuel en vigueur. 
 
 

2. Autres produits d'exploitation 

   2016  2015 

   CHF  CHF 

      
Propres prestations activées   168'540  271'249 
Produits d'immeubles   34'692  50'153 
Autres produits d'exploitation   253'174  324'324 
Indemnités d'assurances   2'928  0 
Total   459'334  645'726 
 
 

3. Redevances hydrauliques et impôt spécial 
 

   2016  2015 

   CHF  CHF 

      
Impôt spécial hydraulique   2'932'680  2'710'704 
Redevances hydrauliques   1'929'173  1'783'645 
Redevances proportionnelles   79'485  46'641 
Indemnisation pour énergie gratuite   734'961  674'698 
Indemnisation des avaliers pour perte d'énergie   0  104'000 
Excédents provisions exercices antérieurs   -1'304'830  -599'303 
Total   4'371'469  4'720'385 
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Les redevances suisses se composent de l'impôt spécial versé au canton (60%) et les rede-
vances hydrauliques aux communes concédantes (40%), à titre d'indemnisation pour l'utilisa-
tion des forces hydrauliques disponibles. 

Pour la France, les redevances proportionnelles contiennent aussi l'énergie réservée.  

L'indemnisation des avaliers pour perte d'énergie correspondait à la compensation financière 
pour les pertes de production subies par les centrales hydroélectriques à l'aval des captages 
d'Emosson, suite aux dérivations d'eaux concédées antérieurement. Cette obligation s'est 
éteinte en octobre 2015. 
 
 

4. Taxes, impôt sur le capital et autres impôts 

   2016  2015 

   CHF  CHF 

      
Impôts sur le capital   440'260  441'020 
Impôt foncier   869'780  894'510 
Autres taxes foncières   1'058'814  915'283 
Autres impôts   892  6'563 
Total   2'369'746  2'257'376 
 
Pour la Suisse, ces postes correspondent aux impôts fédéraux, cantonaux et communaux, 
soit les impôts sur le capital et les bien-fonds en Valais. 

Pour la France, il s'agit notamment de taxes foncières. 
 
 

5. Autres charges d’exploitation 

   2016  2015 

   CHF  CHF 

      
Prestations en matière de révision   19'000  21'500 
Total   19'000  21'500 
 
 

6. Charges financières 

   2016  2015 

   CHF  CHF 

      
Intérêts sur emprunt par obligation   2'925'000  2'925'000 
Intérêts sur emprunts passifs   1'642'105  1'840'000 
Intérêts s/emprunts sociétés liées   1'511'232   1'482'975 
Amortissement frais de financement    441'187  343'800 
Frais d'emprunts, commissions et divers    4'203  67'589 
Total   6'523'727  6'659'364 
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7. Impôt sur le bénéfice 
Le 30 août 2013, le Canton du Valais a notifié les taxations définitives pour les exercices 
2009 à 2011 aux sociétés de partenaires valaisannes, basées sur une méthode d'évaluation 
du prix de cession de l'énergie produite, en valorisant cette fourniture d'énergie par des prix 
issus des marchés de l'électricité. Une réclamation contre ces taxations a été déposée le 29 
septembre 2013, contestant la méthode utilisée et demandant que l'imposition soit effectuée 
sur la base de la méthode du prix de revient majoré (cost plus), donc au bénéfice publié 
dans les comptes annuels.  

Par conséquent, les bordereaux de reprises fiscales reçus pour les années 2009 à 2011 
n'ont été ni comptabilisés, ni payés, et les provisions d'impôts existantes n'ont fait l'objet 
d'aucune adaptation. Comme conséquence de ce litige, s'ensuit une insuffisance potentielle 
de provision de CHF 6'600'000.- dans les comptes.  

De plus, le risque fiscal pour les exercices 2012 à 2016, déterminé sur la base d'une rééva-
luation du résultat fiscal par analogie à la méthode appliquée pour les bordereaux litigieux, 
est estimé à CHF 5'300'000.-. Le risque total, non reconnu dans les états financiers, s'établit 
à CHF 11'900'000.-. 
 
 

8. Créances sur ventes et prestations 
 

   31.12.2016  31.12.2015 

   CHF  CHF 

      
Tiers   13'708  269'331 
Actionnaires   0  3'649'786 
Sociétés liées   37'781  33'406 
Total   51'489  3'952'523 
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9. Actif immobilisé 

 
 
 

10. Dettes sur achats et prestations  

   31.12.2016  31.12.2015 

   CHF  CHF 

      
Tiers    905'809  381'637 
Actionnaires   882'934  0 
Sociétés liées   97'290  857'961 

   1'886'033  1'239'598 

 
 

11. Emprunt obligataire 

   
31.12.2016 31.12.2015 

Tiers                     Échéance CHF CHF 

     2.250% 2005-2017 26.10.2017 130'000'000 130'000'000 

   
130'000'000 130'000'000 

Dont :       
     échéance < 1 an   130'000'000  0  
     échéance < 1 à 5 ans >   0  130'000'000  

       

Installations en 
exploitation

Installations
en construction

Terrains et
immeubles non 

concédés

Outillage, 
véhicules, 

mobilier et projets

Total 

CHF CHF CHF CHF CHF

Coûts de construction au 31.12.2014 792'195'888 8'160'387 12'473'248 2'293'391 815'122'914
Investissements 0 5'814'257 0 0 5'814'257

Coûts de construction  au 31.12.2015 792'195'888 13'974'644 12'473'248 2'293'391 820'937'171

Amortissements cumulés au 31.12.2014 415'893'322 0 7'567'247 1'853'630 425'314'199
Amortissements 12'466'246 0 209'694 93'191 12'769'130

Amortissements cumulés au 31.12.2015 428'359'568 0 7'776'941 1'946'821 438'083'329

Valeur au bilan au 31.12.2014 376'302'566 8'160'387 4'906'001 439'761 389'808'715

Valeur au bilan au 31.12.2015 363'836'320 13'974'644.36 4'696'308 346'570 382'853'842

Coûts de construction  au 31.12.2015 792'195'888 13'974'644 12'473'248 2'293'391 820'937'171
Transferts 4'865'539 -4'865'539 0 0 0
Investissements 3'584'985 17'932 0 0 3'602'917
Sorties -1'740'947 0 0 0 -1'740'947

Coûts de construction au 31.12.2016 798'905'465 9'127'038 12'473'248 2'293'391 822'799'141

Amortissements cumulés au 31.12.2015 428'359'568 0 7'776'941 1'946'821 438'083'329
Amortissements 12'957'966 0 209'694 87'142 13'254'801
Sorties -1'740'947 0 0 0 -1'740'947

Amortissements cumulés au 31.12.2016 439'576'587 0 7'986'634 2'033'963 449'597'184

Valeur au bilan au 31.12.2015 363'836'320 13'974'644 4'696'308 346'570 382'853'842

Valeur au bilan au 31.12.2016 359'328'878 9'127'038 4'486'614 259'428 373'201'958
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12. Dettes financières (court et long terme) 

   31.12.2016 31.12.2015 
    Échéance CHF CHF 

     
Tiers         
2.875%  1) 2006-2016 01.11.2016 0 42'000'000 
2.530% 2006-2021 15.03.2021 25'000'000 25'000'000 
Total   25'000'000 67'000'000 
Alpiq Holding SA     
3.530% 2) 2010-2016 31.12.2016 72'000'000 38'000'000 

   72'000'000 38'000'000 

     
Dont :       
     échéance < 1 an     0  42'000'000  
     échéance < 1 à 5 ans >     72'000'000  38'000'000  
     échéance > 5 ans     25'000'000  25'000'000  

1) L'emprunt de 2.875% échu au 01.11.2016 a été remboursé à son échéance. 

2) L'emprunt de 3.530% auprès d'Alpiq Holding SA, (3.750% en 2015), étant une ligne de 
crédit, ce montant est susceptible d'enregistrer des mouvements (remboursements antici-
pés, demandes de fonds supplémentaires) de gré à gré, par conséquent, non reclassé 
dans les dettes financières à court terme.  

 
 

13. Comptes de régularisation de passif 
   31.12.2016  31.12.2015 

   CHF  CHF 

      
Tiers   6'820'417  7'938'168 
Actionnaires   1'854'275  3'131'045 
Impôts   1'309'035  223'008 
Intérêts courus tiers   1'020'729  1'218'625 
Total   11'004'456  12'510'846 
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14. Capital-actions 
Le capital-actions est de CHF 140'000'000.--. Il est divisé en 2'800 actions nominatives de 
CHF 50'000.-- nominal. 
Les actionnaires d'Electricité d'Emosson SA sont :   31.12.2016  31.12.2015 

      
Alpiq Suisse SA, Lausanne   50.00%  50.00% 
EDF SA, Paris   50.00%  50.00% 

   100.00%  100.00% 
 
Au 1er janvier 2016, les titres détenus par Alpiq AG, Olten ont été transférés à Alpiq Suisse 
SA, Lausanne. 
 
 

15. Engagements conditionnels 
Hormis le passif éventuel décrit au point 7 « Impôt sur le bénéfice » de l'annexe aux 
comptes, aucun autre engagement conditionnel n'existe à la date du bilan. 

 
 

16. Engagements envers des fonds de prévoyance 
Electricité d’Emosson SA n'a pas de personnel et n'a donc pas d'engagement de pré-
voyance. 

 
 

17. Evénement postérieur à la clôture 
Après la date de bouclement des comptes au 31 décembre 2016, aucun événement signifi-
catif méritant d'être relevé n'est intervenu. Les évènements postérieurs à la date de clôture 
ont été considérés jusqu'au 4 avril 2017, qui est également la date à laquelle les comptes 
annuels ont été approuvés par le Conseil d'administration. 

 

Au nom du Conseil d’administration 

Le président 

 

M. Wider 

 

 

 

 

Martigny, le 4 avril 2017 
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Ernst & Young SA
Aeschengraben 9
Case postale
CH-4002 Bâle

Téléphone +41 58 286 86 86
Téléfax +41 58 286 86 00
www.ey.com/ch

A l’Assemblée générale de
Electricité d’Emosson SA, Martigny

Bâle, le 4 avril 2017

Rapport de l’organe de révision sur les comptes annuels

En notre qualité d’organe de révision, nous avons effectué l’audit des comptes annuels de
Electricité d’Emosson SA, comprenant le compte de résultat, le bilan, le tableau des flux de
fonds, le tableau de variation des fonds propres et l’annexe (pages 11 à 22) pour l’exercice
arrêté au 31 décembre 2016.

Responsabilité du Conseil d’administration
La responsabilité de l’établissement des comptes annuels, conformément aux Swiss GAAP
RPC, aux dispositions légales et aux statuts, incombe au Conseil d’administration. Cette
responsabilité comprend la conception, la mise en place et le maintien d’un système de
contrôle interne relatif à l’établissement des comptes annuels afin que ceux-ci ne contiennent
pas d’anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs. En outre, le
Conseil d’administration est responsable du choix et de l’application de méthodes
comptables appropriées, ainsi que des estimations comptables adéquates.

Responsabilité de l’organe de révision
Notre responsabilité consiste, sur la base de notre audit, à exprimer une opinion sur les
comptes annuels. Nous avons effectué notre audit conformément à la loi suisse et aux
Normes d’audit suisses. Ces normes requièrent de planifier et réaliser l’audit pour obtenir une
assurance raisonnable que les comptes annuels ne contiennent pas d’anomalies
significatives.

Un audit inclut la mise en œuvre de procédures d’audit en vue de recueillir des éléments
probants concernant les valeurs et les informations fournies dans les comptes annuels. Le
choix des procédures d’audit relève du jugement de l’auditeur, de même que l’évaluation des
risques que les comptes annuels puissent contenir des anomalies significatives, que celles-ci
résultent de fraudes ou d’erreurs. Lors de l’évaluation de ces risques, l’auditeur prend en
compte le système de contrôle interne relatif à l’établissement des comptes annuels pour
définir les procédures d’audit adaptées aux circonstances, et non pas dans le but d’exprimer
une opinion sur l’efficacité de celui-ci. Un audit comprend, en outre, une évaluation de
l’adéquation des méthodes comptables appliquées, du caractère plausible des estimations
comptables effectuées ainsi qu’une appréciation de la présentation des comptes annuels
dans leur ensemble. Nous estimons que les éléments probants recueillis constituent une
base suffisante et adéquate pour fonder notre opinion d’audit.
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Opinion d’audit
Selon notre appréciation, les comptes annuels pour l’exercice arrêté au 31 décembre 2016
donnent une image fidèle du patrimoine, de la situation financière et des résultats, en
conformité avec les Swiss GAAP RPC et sont conformes à la loi suisse et aux statuts.

Eléments clés de l’audit au titre de la circulaire 1/2015 de l’Autorité fédérale de
surveillance en matière de révision (ASR)
Les éléments clés de l’audit sont les éléments qui, selon notre jugement professionnel, sont
les plus importants pour notre audit des comptes annuels. Nous avons examiné ces
éléments dans le cadre de l’audit des comptes annuels et nous les avons pris en compte lors
de la constitution de l’opinion d’audit que nous avons émise; il n’est pas fourni d’opinion
d’audit distincte à leur sujet. Nous décrivons ci-dessous, pour chaque élément clé, les
réponses que nous avons apportées lors de l’audit.

Nous avons respecté les responsabilités décrites dans la section «Responsabilité de l’organe
de révision» du présent rapport, y compris les responsabilités liées aux éléments clés. Notre
audit comprend la mise en œuvre de procédures définies en fonction de notre évaluation du
risque d’anomalies significatives dans les comptes annuels. Les résultats de nos procédures
d’audit, y compris les procédures réalisées afin de répondre aux éléments décrits ci-dessous,
constituent la base pour fonder notre opinion d’audit sur les comptes annuels ci-joints.

Valorisation / caractère recouvrable des immobilisations corporelles

Elément clé La valeur nette des immobilisations corporelles au 31 décembre 2016 se monte
à KCHF 373’202 (fin 2015: KCHF 382’854). Cette position représente le 98% du
total du bilan. Des explications détaillées sur les estimations, les hypothèses
ainsi que les traitements comptables sont donnés dans les principes
d’évaluation ainsi que dans la note 9.
L’appréciation du caractère activable des investissements, l’évaluation
ultérieure des immobilisations existantes ainsi que de l’examen d’un éventuel
indice de perte de valeur nécessitent de recueillir des éléments probants
suffisants et appropriés et de faire appel au jugement.

Nos
procédures
d’audit

Nous avons testé par sondage les acquisitions d’immobilisations corporelles par
le biais de la revue des procès-verbaux du Conseil d’administration, de la
direction opérationnelle, du plan d’investissements, des reportings
d’avancement des travaux, des contrats d’achats, des factures et des avis de
paiement afin de vérifier la validité, l’évaluation et le caractère approprié des
activations de l’année. Nous avons vérifié que le suivi des projets était
régulièrement effectué, que les écarts significatifs par rapport aux montants
budgétés étaient expliqués.
Pour les immobilisations remplacées, nous avons vérifié l’enregistrement des
sorties dans la comptabilité des immobilisations. Pour les investissements
activés, nous nous sommes assurés de l’enregistrement correct des valeurs
d’acquisition dans la comptabilité des immobilisations, avons vérifié les durées
de vie retenues, la prise en compte des amortissements dès la mise en service
ainsi que les valeurs nettes comptables en fin d’année.
Nous avons comparé les taux d’amortissement pratiqués par rapport aux taux
recommandés par la branche professionnelle et avons recherché les risques de
dépréciation, en particulier en consultant les procès-verbaux des séances du
Conseil d’administration, de la direction générale, les budgets prévisionnels
établis.
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Litige avec les autorités fiscales valaisannes sur la détermination du bénéfice
imposable

Elément clé Les autorités fiscales valaisannes ont notifié pour les périodes fiscales 2009 à
2011 des taxations qui reposent sur une méthode de détermination du bénéfice
imposable qui est contestée par la société. Une réclamation a été déposée le
27 septembre 2013 sur la base d’un modèle commun adopté par les sociétés
de partenaires valaisannes. Le litige s’étend aux années suivantes. Les
bordereaux contestés n’ont pas été comptabilisés ni payés et les provisions
pour impôts calculées pour les périodes fiscales suivantes retiennent une
méthode pour la détermination du bénéfice imposable qui est différente que
celle retenue par les autorités fiscales.

Le montant du passif éventuel à fin 2016 se monte à KCHF 11’900 (2015 :
KCHF 10’700), selon les estimations de la direction.

Des explications détaillées sur les estimations et les hypothèses retenues par la
direction figurent en note 7.

Nos
procédures
d’audit

Nous avons obtenu la documentation liée à la réclamation déposée le
27 septembre 2013 par la société et avons recherché si celle-ci a été traitée par
les autorités fiscales. Pour les années non encore taxées définitivement, nous
avons vérifié le caractère plausible des hypothèses et les données retenues
pour déterminer le montant du passif éventuel selon l’application de la méthode
contestée et compte tenu des montants d’impôts comptabilisés.

Rapport sur d’autres dispositions légales
Nous attestons que nous remplissons les exigences légales d’agrément conformément à la
loi sur la surveillance de la révision (LSR) et d’indépendance (art. 728 CO et art. 11 LSR) et
qu’il n’existe aucun fait incompatible avec notre indépendance.

Conformément à l’article 728a al. 1 chiffre 3 CO et à la Norme d’audit suisse 890, nous
attestons qu’il existe un système de contrôle interne relatif à l’établissement des comptes
annuels, défini selon les prescriptions du Conseil d’administration.

Nous recommandons d’approuver les comptes annuels qui vous sont soumis.

Ernst & Young SA

Pierre Delaloye Pascal Tréhan
Expert-réviseur agréé  Expert-réviseur agréé
(Réviseur responsable)
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