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1. LE MOT DU PRESIDENT

L’exercice écoulé est en réalité un demi-exercice, couvrant le 28™ semestre 2025, en raison de la dé-
cision du Conseil d’administration d’aligner la période comptable sur I'année civile.

Bien que courte, la période sous revue n’en a pas moins été intense, le dossier de la refonte des parts
des actionnaires au capital-actions de ThermorésO SA ayant nécessité un investissement important de
la Direction et du Conseil d’administration, afin d’accompagner le processus.

Ainsi, une activité importante a été nécessaire pour finaliser la valorisation de la société et accompa-
gner les processus décisionnels de la Commune de Gland et de Romande Energie, afin d’obtenir les
validations de leurs instances dirigeantes pour reprendre les parts au capital-actions cédées par la SEFA
et la SEIC.

Au terme de la période, les parties ont trouvé un accord sur la valorisation et le processus de vente
des actions a été initié, avec un planning prévoyant la finalisation de la vente (closing) durant le 1¢"
trimestre 2026.

Il me parait important de souligner le fort soutien des Autorités communales de Gland, Municipalité
et Conseil communal, qui ont soutenu le projet d’augmentation de la part au capital-actions et du
financement des investissements de la société jusqu’en 2030, confirmant si besoin était le fort enga-
gement de ce partenaire trés important pour ThermorésO.

Sur le plan des liquidités, la situation s’est quelque peu détendue, avec la libération d’une seconde
tranche de prét par I'UBS. Les recherches de financement plus avantageux et leur consolidation de-
vront toutefois étre analysées a futur.

Sur le plan de la gouvernance et de I'organisation, les mesures prises lors de la période précédente
portent leurs fruits et ouvrent des perspectives positives pour la progression de la société.

Pour terminer, j’adresse mes remerciements a mes collegues du Conseil d’administration pour la col-
laboration constructive, ainsi qu’a la Direction / Direction de projet qui ont effectué un travail remar-
quable au niveau de la planification et de la coordination des projets, en particulier avec Stack (data
center) et la future STEP régionale. Les sources d’énergies renouvelables destinées a alimenter le ré-
seau a long terme sont maintenant sécurisées.

Thierry Magnenat
Président
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2. LA SOCIETE

Actionnaires
Au 31 décembre 2025, 4 entités forment I'actionnariat de ThermorésO SA. Il s’agit de :
>  Romande Energie Holding SA (REH) ;
> La Société Intercommunale de la Céte (SEIC) ;
» LaSociété Electrique des Forces de I’Aubonne (SEFA) ;
> La Ville de Gland.

Capital-actions

Le capital-actions de la Société est de CHF 8'500'000.-. Il est divisé en actions d’une valeur nominale
de CHF 100.- et est réparti entre les sociétés de la maniére suivante :

Actionnaires

N

ROMANDE
ENERGIE

SEFA

0% W Gland

" selc

L

Siege

Le siege de la Société se trouve a Vinzel.

Conseil d’administration

Au 31 décembre 2025, le Conseil d’administration est composé de :
>  Mme Christine Girod a Gland, administratrice
Syndique a Gland ;
’ M. Laurent Balsiger a Epalinges, administrateur
Directeur de la SEFA ;
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> M. Thierry Magnenat a Genolier, Président

Resp. Partenariats Stratégiques - Energie a Romande Energie ;
> M. Olivier Thorens a Founex, Vice-Président

Directeur de la SEIC.

Durant I’exercice, le Conseil d’administration s’est réuni a trois reprises :
16.09.2025 /31.10.2025 / 26.11.2025

Plusieurs sujets ont été traités, on peut notamment citer :

> Le suivi des données financieres, en particulier sur les points suivants :
- Le budget d’exploitation ;
- Le plan des investissements ;
- Les amortissements a considérer avec leurs durées de vie.

> L’adoption du budget pour I'exercice 2026

» Lasupervision des activités commerciales, allant des contrats avec les clients potentiels
aux actions marketing :

- Réorientation de la stratégie commerciale avec I'implication de RE

> La supervision des activités techniques, allant de la planification au suivi financier de
plusieurs projets :
- Validation des travaux de préparation pour la pose de réseau CAD sur le chemin
du Stand permettant le raccordement de la future STEP intercommunale a Gland ;
- Elaboration d’un projet de LOI pour la reprise de chaleur fatale du data center de
STACK en cours de mise a I'enquéte (GEN03)

> Lasupervision des activités opérationnelles : gestion des fournisseurs, portefeuille
clients (facturation, ...) ;

> Le suivi régulier des données d’exploitation.

Direction

La Direction est assurée par M. Julien Ferlay jusqu’au 16 septembre 2025, puis par M. Lorenz Kausche
a partir de cette méme date. La Société n’ayant pas de collaborateurs, M. Lorenz Kausche est au béné-
fice d’un contrat de travail avec Romande Energie SA.

Organe de révision

BfB Fidam révision SA a Renens.
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3. STRUCTURATION ET VALORSATION DE THERMORESO SA

L’exercice a été marqué par les travaux préparatoires pour le remaniement de I'actionnariat et la vali-
dation du BP 2025 par les actionnaires (en particulier un préavis Municipal relatif a une demande de
crédit d'investissement pour I'achat d'actions de ThermorésO SA et 'augmentation du financement en
vue de développements a I'horizon 2030). Ainsi qu’une participation active de différentes entités de
ThermorésO SA pour 'accompagnement du bureau Berney & Associés dans le cadre du calcul de la
valeur normative réalisé afin de définir la valeur de la société en I'état.

4. PROJETS / DEVELOPPEMENTS ACTIFS ET RESEAUX

Continuité du projet Vieux Bourg

L’artere « structurant » construite dans le cadre du projet du Vieux Bourg a été complétement termi-
née. Le réseau est en eau et les premiers batiments ont été raccordés (voir détails partie Développe-
ment commercial).

Centrale STEP

L’APEC construit la nouvelle STEP intercommunale dedans laquelle sont intégrées des installations de
récupération de chaleur de ThermorésO pour I'alimentation en chaleur de la Ville de Gland.
ThermorésO et I’APEC ont signé une convention pour la récupération de chaleur des eaux en sortie de
STEP. Dans ce cadre, des travaux préparatoires de poses de conduites CAD dits « Aménagement du
chemin du Stand » ont débuté au Q4 2025 en synergie APEC, la Ville de Gland et la SEIC.

Centrale STACK

ThermorésO s’est rapprochée de STACK Industrie propriétaire d’un data center existant « GENO2 » et
développant un 2™ projet « GENO3 ». ThermorésO est intéressée a récupérer la chaleur fatale des
data center. Dans le processus de mise a I'enquéte du batiment GENO3, des discussions avancées vont
permettre de signer une LOI pour la mise en place d’un partenariat relatif a la récupération de chaleur.
Il convient de préciser que la récupération de chaleur de GENO2 reste possible en cas d’arrét ou de
non-production de GENO3 a partir de 2035.

ThermorésO étudie la possibilité de construire une centrale PAC afin de valoriser la chaleur fatale du
data center dans le réseau CAD.

5. DEVELOPPEMENT COMMERCIAL

2023-2024 2024-2025 2025 S2
Nombre de raccordements 5 10 6
Puissance contractuelle 847 kW 573 kW 317 kW
Contrats signés non raccordés N/A N/A 12 / 586 kW

Adresses raccordées en 2025 S2 :
e Grand Rue 30— 28 kW
e Grand Rue 38 — 75 kW
e Rue dela Gare 13B—55 kW
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Communet 1 - 59 kW
Rue du College 14 — 75 kW
Rue du Borgeaud 25 — 25 kW

RAPPORT D’EXPLOITATION

La production annuelle sur I'exercice écoulé est répartie selon le tableau ci-dessous, entre les différents
producteurs (par souci de cohérence, la présentation des résultats 2026 englobe aussi le premier se-
mestre 2025).

2022-2023 2023-2024 2024-2025) 2025 2025
6072929 6 040 064 6 265 843 6 729 865 41.1%
Gaz kWh 1021 838 1088 689 609 815 1479 129 6.8%

kWh 1965 309 3143610 4 565 763 4563 403 29.9%

Gaz W

IR T T IS I N

12 129 296 12 955 661 15 248 101 16 534 629 100%
Energies Renouvelables 9142 149 8723 362 9 650 244 104920 63.5%

Distribution (départ CAD) 11 629 971 12131895 14603926 15336 418]
— — — — — | I I

L’actuel réseau de ThermorésO est ainsi constitué de prés de 8.5 kilométres de conduites doubles pour
distribuer environ 15.3 millions de kilowattheures de chaleur par année, ce qui correspond a la con-
sommation moyenne annuelle de prés de 1’666 ménages.
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Figure 1: Courbe de production 2025
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Le taux d’énergie renouvelable n’a pas été maintenu, passant de 67.3% a 63.3%, puis a 65.5% sur I'an-
née 2025 compléte. Cela est d{i a la densification du réseau et a la vente supplémentaire d’énergie qui
est couverte — surtout en hiver - par les centrales a gaz.

ThermorésO opére 4 réseaux distincts :
» Le sous-réseau d’Eikengtt représentant 22.2% (28.0% il y a 3 ans) des ventes ;
> Le sous-réseau de Cité Ouest (CTG) représentant 24.5% (37.8%) des ventes ;
> Le réseau principal de ThermorésO représentant 48.5% (33.4%) des ventes ;
> Le réseau principal de ThermorésO-Sud (Ruttet) représentant 4.7% (0%) des ventes.

Dans le futur, tout raccordement supplémentaire sera effectif sur les réseaux principaux de Thermo-
résO.

- 10 604 217 11 388 387 13 646 883 14 676 277

Vente Eikengtt 3054514 3062 581 3208 473 3264914
Vente ThermorésO kWh 4004 339 4 860 464 6294 082 7 121 419
Vente Cité Ouest kWh 3545 364 3465 160 3673 545 3594 207
Vente ThermorésO Sud kwh 0 0 471783 695 737
Pertes réseau 6.1% 6.6% 11.2%

Les réseaux historiques (Eikenott & CTG) ont maintenu leur niveau de vente d’énergie. En comparai-
son, les nouveaux raccordements présentent une augmentation d’environ 1.0 GWh d’énergie nouvel-
lement vendue. Cela représente une augmentation totale de 7.5% des ventes d’énergie.
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