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CHAPITRE

N°1

Mot du Président et de la DG

Mesdames et Messieurs,

Nous sommes trés heureux de vous présenter un apergu
de I'exercice financier allant du 1er aoGt 2024 au 31 juillet
2025. Comme indiqué l'année derniére, Vail Resorts a
poursuivi son important travail d'écoute des membres de
la communauté et des employés et continue d'apprendre
comment, ensemble, nous pouvons offrir une expérience
de classe mondiale a Crans-Montana.

C'est avec gratitude et enthousiasme que nous revenons
sur la premiére saison hivernale sous la responsabilité
opérationnelle et stratégique de Vail Resorts. Une
équipe passionnée et expérimentée, des conditions
météorologiques et d'enneigement favorables, des
événements de classe mondiale tels que la Coupe du
monde Audi FIS, l'intégration du domaine au réseau
EPIC Pass et la mise en place de mesures ciblées pour
améliorer I'expérience clients ont permis d'enregistrer
une fréquentation favorable. Les premiéres chutes de
neige en novembre et les conditions d'enneigement
toujours bonnes pendant les vacances de Noél et
scolaires jusqu'a la fin de la saison ont permis de skier et
de faire du snowboard dans d'excellentes conditions tout
au long de la saison.

Au cours des 15 derniéres années, Vail Resorts a investi
plus de 2,5 milliards de dollars américains dans son
réseau de stations a travers le monde afin d'améliorer
I'expérience client, notamment en améliorant les
systemes d'enneigement artificiel a faible consommation
d'énergie et en installant des dizaines de nouvelles
remontées mécaniques et télécabines. Au cours de la
période considérée, nous avons investi un total de 5,4
millions de francs suisses dans I'extension du systéme
d'enneigement  artificiel a Bellalui, dans le
renouvellement de notre flotte de dameuses ainsi que
dans de nombreuses améliorations et rénovations des
infrastructures existantes.

D'autres investissements dans I'expérience client sont
prévus pour la saison hivernale 2025/26 et au-dela, car
nous continuons a investir dans l'extension et
I'amélioration du réseau d'enneigement artificiel de la
station. Cela permettra d’améliorer considérablement les
conditions de ski afin de garantir aux clients une
expérience de ski exceptionnelle tout au long de la saison.

Nous nous réjouissons a l'idée d'une nouvelle saison
passionnante, dont |'ouverture du domaine est prévue le
29 novembre 2025. Crans-Montana accueillera a nouveau
la Coupe du monde de ski FIS Audi du 30 janvier au 1er
février 2026, avec des épreuves de vitesse pour les
hommes et les femmes. Et n'oubliez pas de vous rendre a
Crans-Montana du 26 au 29 mars 2026 pour voir les
futures stars de la Coupe du monde s'affronter dans la plus
grande course pour enfants et jeunes lors de la finale du
Grand Prix Migros 2026.

Au nom de Crans-Montana Mountain Resort et de I'équipe
de Vail Resorts, nous tenons a exprimer notre gratitude et
notre reconnaissance pour l'accueil chaleureux qui nous a
été réservé a Crans-Montana. Nous tenons également a
remercier nos employés, nos clients et nos nombreux
partenaires et parties prenantes pour leur soutien continu.
Nous serons heureux de vous informer de nos projets
d'investissement et de notre planification stratégique dans
nos prochaines communications. Nous nous réjouissons
de travailler ensemble a un avenir radieux et au
développement de notre magnifique station de ski.

Mike Goar, Président

Pete Petrovski, Directeur Général
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CHAPITRE N°2

PRESENTATION

Historique

Fruit de la fusion en 1999 de 4 sociétés de re-
montées mécaniques, a savoir :

» SA des téléphériques de Crans Montana (STCM),

» Remontées Mécaniques du Grand Signal S.A.,
*Téléphérique des Violettes Plaine Morte S.A. (TVPM),
* Tel Aminona S.A,,

la société « Remontées Mécaniques de Crans-
Montana Aminona SA » (CMA SA) exploite le do-
maine skiable de Crans- Montana dont le point
culminant (Glacier de la Plaine Morte) se situe a
prés de 3’000 m. d’altitude.

En mars 2011, CMA a créé une filiale CMA
Immobilier S.A., qu’elle détenait initialement a
100% et a qui elle a transféré la propriété, ainsi
que l'activité de gestion des parkings couverts
de Crans, de Montana et des Barzettes. Au dé-
part, CMA souhaitait ainsi intéresser d’autres
partenaires a la gestion des capacités de parking
importantes qu’elle détenait a différents
endroits stratégiques de la station.

En mai 2013, puis en février 2014, CMA a pro-
cédé a deux augmentations successives de son
capital-actions destinées au financement de cer-
tains investissements a réaliser sur le domaine
skiable.

En automne 2014, suite a 'augmentation du
capital-actions de CMA Immobilier, principa-
lement réalisée par RV Properties S.A., CMA a
cédé a cette société son activité restauration,
de méme que les actifs y relatifs et concentre
désormais I'entier de son activité sur la gestion du
domaine skiable.

En février 2015, afin d’assurer de maniére trans-
parente la gestion de la partie administrative de
I'activité des deux sociétés,

CMA & CMA Immobilier ont créé la société CMA
Services Sarl qui s’occupe entre autres de leur
gestion du personnel, financiére et comptable.

En octobre 2015, Endurance Sarl a cédé I'en-
semble de son paquet d’actions a CPI Property
Group dont I'actionnaire majoritaire est M. Vitek.

Le 02 mai 2024, en rachetant les parts de CMA a
CPl Property Group, Vail Resorts devient
I’'actionnaire majoritaire.

Stratégie

Depuis la cloture de l'acquisition de Crans-
Montana Mountain Resort le 2 mai 2024, Vail
Resorts a commencé le travail passionnant
d'écoute des membres de la communauté et
des employés, alors que nous continuons a
apprendre comment, ensemble, nous
exécutons une expérience de classe mondiale
a Crans-Montana. Nous avons également
entamé le processus de priorisation des
investissements  futurs  afin  d'améliorer
I'expérience des employés et des clients. Nous
sommes ravis que nos clients abonnés a I'Epic
Pass découvrent déja cette merveilleuse
destination.







CHAPITRE N°3

ORGANES DE LA SOCIETE

CONSEIL D’ADMINISTRATION

M. Mike Goar, Président Mme Tracey Clark-Turner
M. Jasone Lawshe M. Matthias Oertle
M. Nicolas Féraud

M. Pete Petrovski, Directeur Général

ORGANE DE REVISION

PricewaterhouseCoopers SA

ACTIONNARIAT

Au 31 Juillet 2025, la structure du capital-actions de CMA se présente comme suit :

83.6% 9.5% 3.3%

VAIL RESORTS COMMUNE DE COMMUNE ET
INC CRANS-MONTANA BOURGEOISIE
DE LENS

2.0% 1.3% 0.3%

PUBLIC COMPAGNIE DE CHEMIN COMMUNE ET
DE FER ET D’AUTOBUS BOURGEOISIE
SIERRE-MONTANA D’ICOGNE
-CRANS S.A.




CHAPITRE N°4

DONNEES GENERALES
NOMBRE NOMBRE DE
VALEUR EMPLOYES | PREMIERES ENTREES
CAPITAL-ACTIONS | NOMBRE | NOMINALE SURLE DOMAINEEN
D’ACTIONS DE (Headcount) au _
2024-2025
L’ACTION 31 JUILLET
2025
CHF 89'400'000 223'500°000 CHF 040 82 587 763

DONNEES TECHNIQUES

20

). .
nombre dinstallations
de remontées mécaniques

10

dont installations
téléportées

3

dont installations
pour débutants

5’900

débit horaire
au départ de la station
(en pers./h.)

29°500

débit horaire total du parc
dinstallations t 3 tapis

(en pers./h.)

RESEAU D’ENNEIGEMENT

207 69 65

NOMBRE DE NOMBRE D’ENNEIGEURS A SURFACE DE PISTES
PERCHES BASSE PRESSION ENNEIGEABLE
MECANIQUEMENT (EN HA)

DONNEES FINANCIERES

220

SURFACE DE PISTES
DAMEES (EN HA)

kCHF
25’665

PRODUITS
D’EXPLOITATION

kCHF
5’601

EBITDA

kCHF
- 961

RESULTAT DE
L 'EXERCICE

kCHF
94’528

TOTAL
DU BILAN




CHAPITRE N°5
RAPPORT D'ACTIVITE

MARCHE DES AFFAIRES

Aprés un exercice social court de sept mois (janvier 2024 a juillet 2024), voici le premier
exercice social complet de douze mois (aolt 2024 a juillet 2025) depuis I'arrivée de Vail Resorts Inc.

en tant qu’actionnaire majoritaire.

Grace a des conditions météorologiques particulierement favorables et a des efforts soutenus visant
a renforcer notre attractivité, nous avons enregistré une progression significative du nombre de
premiéres entrées sur le domaine. Au total, 587 763 premiéres entrées ont été comptabilisées, dont
531 546 durant la saison hivernale (soit 90,4 % du total) et 56 217 durant la période estivale (9,6 %).
Sur le total de I'année, la fréquentation est en hausse de +1.9 % par rapport a la méme période N-

1. En comparaison, I'hiver 2024/2025 constitue le 3éme meilleur hiver des 12 derniéres saisons.

Le total de nos produits d’exploitation est de CHF 25.7M, dont un chiffre d’affaires transport de CHF
21.7M et un chiffre d’affaires magasins de sport de CHF 1.8M. Des chiffres satisfaisants en
augmentation par rapport aux années précédentes qui s’'inscrivent dans une stratégie commerciale
d’optimisation du prix de vente moyen couplée au développement de notre offre de magasin de
sport. A ce jour, nous avons quatre magasins de sport sont opérationnels : Barzettes, Crans, Signal,

Six Senses et un test center a Cry d’Er.

Du cété des charges d’exploitation, 'année 2024/2025 marque une phase de renouveau, portée par
une volonté affirmée de moderniser notre organisation et nos moyens. L’intégration d’'une cheffe de
projet, d’'un responsable QSE, ainsi que la mise en ceuvre de diverses opérations visant & améliorer

notre organigramme, témoignent de notre engagement a investir dans 'avenir.

Il convient toutefois de souligner que les colts énergétiques, et en particulier ceux liés a I'électricité,
demeurent élevés par rapport a la moyenne des années précédentes. Ces charges représentent
12,6 % de notre chiffre d’affaires total et impactent significativement notre résultat. Des réflexions

sont en cours afin de réduire cette dépendance.

L’'EBITDA de l'exercice s’établit a CHF 5,6 millions, tandis que le résultat net ressort a — CHF
961 000. Malgré ce résultat négatif, il convient de noter une reprise a la hausse de nos
amortissements, reflet de notre volonté d’investir a nouveau dans la croissance et le développement
futur de notre structure. Ces efforts organisationnels et structurels s’inscrivent dans une dynamique

de consolidation et de projection a long terme.



Les Remontées mécaniques
¢ 280 jours d’exploitation
¢ 40 collaborateurs techniques dont 5 électriciens et 4 chefs techniques

e 24 collaborateurs d’exploitation dont 6 remplagants de midi




CHAPITRE N°6

PISTES

TERRASSEMENT ET AMENAGEMENT DES PISTES DE SKI

Le tableau ci-dessous montre I’évolution du cumul des chutes de neige sur les 10
derniéres années. A partir de I’hiver 2017-2018, les données sont celles de la station neige

Trubelboden a 2459m avec adaptation pour le Petit-Bonvin.
Quelques chiffres non financiers peuvent résumer I'activité de notre département Pistes :

Nov./
2015/ 2014/ 2013/ 2012/ 2011/

Année 2024/ 2024 | 2023 | 2022 | 2021 2020 2019 2018 2017 Déc.
o1 2016 2015 2014 2013 2012

2025
ENNEIGEMENT
CUMULE 641 600 798 1038 1050 156
_ (enem)

POUR ASSURER LA SECURITE (AVALANCHES ET PATROUILLEURS), CE SONT :

2

21 patrouilleurs 6.7 tonnes d’explosif 290 blessés pris en charge
au bénéfice d’un brevet utilisées pour sécuriser et rapatriés aupres des
de patrouilleur le domaine services médicaux de la

station ou hospitaliers
POUR LE DAMAGE, CE SONT :
P A

19 engins de damage 220 ha de surface
de pistes damées

22 collaborateurs

POUR ASSURER LE FONCTIONNEMENT DU RESEAU D'ENNEIGEMENT MECANIQUE, CE SONT:

89 s

A

6 snowmakers dont 386 049 m® d’eau
3 saisonniers






CHAPITRE N°7

BILAN AU 31 JUILLET

Remontées Mécanigues Crans Montana Aminona (CWMA) 54, Crans-Montana

Bilan
(en francs suisses)

Actif circulant
Trésorarie
Créances résultant de la vente de biens et prestations de senvices
Envers des tiers
Provision pour créances douteuses (ducroire)
Autres créances a court terme
Envers des tiers
Envers des sociétés du groupe
Stocks et prestations de senvices non facturées
Actifs de régularisation
Envers des tiers

Total de I'actif circulant

Actif immobilisé

Immabilisations financiéres
Envers des tiers

Immaobilisations corporelles

Total de I'actif immobilisé

Total de I'actif

15029 976 15198 810
720 665 912 381
750 146 957 216
20 481 43835

5 705 754 253 360
441229 232 493
5 354 525 20 867
877 402 1022 898
20 938 366 575
20 938 366 575

23053734 | 17755024
290718 310 658
290718 310 658

71183 246 70 385 465

71473964| | 70696 123

04527 699| | 88451 147|




Bilan
(en francs suisses)

Capitaux étrangers a court terme
Dettes résultant de I'achat de biens et prestations de senices

Envers des tiers

Envers des sociétés du groupe
Dettes & court terme portant intérét

Engagements de leasing
Autres dettes 3 court terme

Envers des tiers

Emprunts LIM

Envers des sociétés du groupe
Passifs de régularisation

Total des capitaux étrangers a court terme

Capitaux étrangers a long terme

Autres dettes 3 long terme
Emprunts LIM

Provisions a long terme

Total des capitaux étrangers a long terme
Total des capitaux étrangers

Capitaux propres

Capital-actions

Réserve |égale issue du capital

- Résemnvesissues d'appons de capital
Réserve légale issue du bénéfice

-  Réserve |égale issue du bénéfice
Propres parts du capital

Perte reportée

Résultat annuel

Total des capitaux propres

Total du passif

22

1 063 260 1842 921
1 063 260 1567 064

0 275 857

555 755 772 500

555 755 772 509

6014 179 1770 657

1958 959 714 187

686 000 1056 300

3 369 220 170

8 036 970 4073374

[ 15670 164| | 8 459 461
4 945 796 5401700

4 945 796 5401 700

850 465 576 490

I 5305261 | 5978 190|
[ 21475425| | 14437 651|
89 400 000 89 400 000

5 679 690 5 679 690

5 679 690 5 679 690

230 000 230 000

230 000 230 000

-111 580 -111 580
-21184 615 -27 122 689
-0F1 222 5038 074

[ 73052274| | 74013 495]
I 04527699] |  88451147|




CHAPITRE N°8

COMPTE DE RESULTAT

Remontées Mécanigues Crans Montana Aminona ({CMA) SA, Crans-Montana

Compte de résultat
(en francs suisses)

Produits nets des ventes de biens et prestations de services

- Transpart

- Skishop
Autres produits dexploitation
Déductions sur les produits

Total Produits d'exploitation

Charges de personnel

Charges de marchandise

Autres charges d'exploitation
Loyers, fermages et senitudes
Assurances
Energie et carburant
Entretien et réparations
Marketing et administration

Amartissements et corrections de valeur sur les immaobilisations carpaorelles

Total Charges d'exploitation

Résultat d'exploitation

Produits financiers

Charges financiéres

Produits hars exploitation

Charges hors exploitation

Produits exceptionnels, uniques ou hors période
Charges exceptionnelles, uniques ou hors période

Résultat annuel avant impots

Impdts directs

Résultat annuel

26

27

26

27

Annexe 01.08.2024 au | 01.01.2024 au
i 31.07.2025 31.07.2024

23 405 706 14720 754
21680 707 13747 436
1815090 073 318
7 586 402 1176 241
-417 472 -361 008
25664726) | 15535 808
-10 051 315 -5 465 036
-415 225 317 944
-3 597 140 -4 5G5 GA1
-449 406 276 044
-473 244 -224 996
-3 229 030 -1 556 506
-2 314 G73 -1 271 G54
-3 129 796 -1 286 371
-5 704 047 -3 506 318
-25858627| | -13 945 858
193 901] | 1 590 039]

5 633 84 222

-106 044 -173 805

0 251 334

-28 154 -477 390
238 590 5 745 887
-280 602 779 841
-364 484] | 6 240 446]
-506 738] | -302 372|
961222 | 5938 074]










CHAPITRE N°9
ANNEXE

1. Les principes d'évaluation appliqués dans les comptes annuels

Les présents comptes annuels ont &t& établis conformeément aux dispositions relatives 3 la comptabiité commerciale du Code
des obligations suisse. Les principaux postes du blan sont comptabilisés comme suit.

1.1 Créances résultant de la vente de biens et de prestations de services
Les creances résuffant de la vente de biens et de prestations de services ainsi que les autres créances 3 court terme sont
inscrites au bilan 3 lew valew nominale. Ces valeurs sont soumises 3 des comections de valeur individuelles, le solde des
créances résultant de la vente de biens et de prestations de services faisant I'objet d'une comection de valeur forfaitaire de
5%,

1.2 Stocks

Les stocks sont comptabilisés au colt d acquisition ou au colt de revient. A |3 date du bilan, si la valeur vénale nette est
inférieure au cout d'acquisition ou au colt de revient, ele est inscrite au bilan.

1.3 Comptabilisation du chiffre d"affaires
Produits de transports - Les ventes sont comptabilisés dés lors que ks prestation est fournie. Pour les abonnements, e produit
est reconnu au compte de résultat de la péricde, au pro rata de la durée de I'abonnement.

Produits du skishop - Les ventes sont comptabilisées dés lors que les avantages et les risques sont transférés aux clients ou
gue la prestation est fournie. Ceci est normalement le cas lors de |a livraison des biens.

1.4 Immaobilisations corporelles
L &valuation des mmobilisations corporelles s'effectue au colt d'acquisition ou au codt de revient, moins les amortissements
cumulés et les comections de valeur. Les immobifisations corpareles, a lexception des terrains, sont amorties de manians
lingaire. En cas de signe de surévaluation, les valeurs comptables sont vérifiees et font eventuellement l'objet d'une
comrection de valeur.

Les installations de remontées mécaniques, infrastructures et immeubles dont la durée de vie est supérizure 3 la durée
damortissement sont amorts jusqu'a B0 % de keur valeur d'acguisition et figurent donc au bilan 3 10 % de leur valewr
d'acquisition aussi lengtemps quiils sont en activité. Les mstallations du type enneigeurs, vehicules, agencement sont amortis
lingairement sans valeur résidusle su blan.

Les durées d'amortissement suivantes sont utilisées pour calouler les montants &'amortissement -

Immobdisations corporelles Durée d’amortissement
Infrastructures et batiments 30 annees

Instaliations de remontees mécaniques 20 a 30 annéss
Installations d'enneigernent 10 années

Vehicules 7 annges

Materiel divers 5 annges

1.5 Opérations de leasing
Les opérations de leasing sont comptabilisées sur la base du pouvoir de disposition économigue. A cet égard, les confrats de
leasing =t de credit-bail sont considéres comme des contrats de leasing financier =i la quasi-iotalite des risques et des
avantages inhérents 3 la proprigté de 'objet de leasing sont ransférés 3 la société Remontées Mécaniques Crans Monitana
Aminona (CMA) SA en tant gue preneur de leasing.

Au debut du contrat, la valeur de l'objet de leasing ou de crédit-bail est comptabilisée a lactf, dans les immobdisations
corporelles, et inscrite au passit, en tant qu'engagement de leasing, 3 hauteur du méme montant.

1.6 Immobilisations financiéres et titres de placement
Les immobilisations financiéres et les titres de placement detenus a long terme sont évalues au colt d'acquisifion histongue.
moins les éventueles comections de valaur.

1.T Parts propres
Les propres actions sont comptabilisées 3 la date d'achat au colt d'acquisition en diminution des capitaux propres. En cas de
revents ultérieure, le bénéfice ou la perte est comptabilisé dans les fonds propres en résultat reports.



Remantéas Mecanigued Crand Montana Aminona (OMA) S&, Crans-Montana

Annexe
(en francs suisses)

2. Informations, structure détaillée et commentaires relatifs aux comptes annuels

Le nombre de postes 3 plein temips ne dépassait pas 250 employes en moyenne annuelle.

2 1 Immaobilisations financieres

310720235 31.07_2024
Titres de placement 209540 1997540
Prét formation employes B117E 787235
Prét tiers - 34562
290'7T18 30658
2.2 Autres deties 3 court terme envers des tiers
3107 2025 31.07_2024
Autres deftes envers des tiers faa4oe G40°602
Dettes envers Minfitution de prévoyance 25087 33585
1'958'939 Ti4'187
2.3 Parts propres
Nombre d'sctions nominatives 2023 2024
01.01. 340828 340608
Achat - -
Vente - -
Comection des années précédentes - -
31.07:2024 ! 31.07 2025 340'698 240'698
2 4 Garanties pour les propres dettes ainsi que les actifs sous réserve de propriéte
Actifs engagés en garantie des dettes 3.07_20235 31.07_2024
mmiobdisations corporelles (valewrs comptables) T1"1B3' 245 T0°385°465

2.5 Dettes de crédit-bail

A la date de cliture, il existe des contrats de crédit-bail qui n'échoient pas ni ne peuvent &tre résiliés dans les 12 mois suivant
la date de ciiture, et dont les montants résiduels sont kes suivants

Curée résideslle (annsss) 31072025 31072024
Crzit de superficie Multiples DSDPF avec une fin allant de 12124 {renouvelleme 2107000 2"107000
Loyer commercia Loyer Six Senses (fin 11-12-27 soit 20 mois résiduels) 145'000 2057000




Remoanbies Mécanigues Cransd Montana Aminona [OMA) S&, Crans-Montana

Annexe
(en francs suisses)

2.6 Explications relatives aux produits excepticnnels, uniques ou hors péricde du compte de résultat

3107 2023 31.07_2024
Phus-value sur cession dimmabilisations corporelles - 2507000
Divers - 17334
Total produits hors exploitation 2317324 |
Aprstemnents de provisions 12888 127780
Activation inventaires location 4027915
Bourgeoisie de Chermignon - Indermnité &quitable die pour le retour des ) 50007000
construction engees sur le DDP
Comections factures - 101°7Ed
D Mobile CA 2023 - 1137382
Annulation provision 3 double démantélement pylone 101°000
Gain sur cession immaobilisation M5e2
Total des produits exceptionnels, unigues ou hors période 2387550 T4 BET

2.7 Explications relatives aux charges exceptionnels, uniques ou hors péricde du compte de résultat

31.07_2023 31.07_2024
ncident IT 2197934
Remboursements Préts penalites 2517926
Autres charges hors exploitation 28154 5530
Total des charges hors exploitation 287154 ATT350
Aprstements sur exercices anténsurs 212'384 408°400
Bourgecisie de Lens DSDF 2018-2023 compl 1427305
Retrait Teme-plein Vente Bourgeoisie Chermignon 717546
Autres charges exceptionnelles, uniques ou hors periode 48'351 g7 a0l
Regularisation compte cowrant CMA mmobilier 18873
Total des Charges exceptionnels, uniques ou hors periode 280608 Tra8d1




Remaontees Mecaniques Crans Montana &minona (CMA) 54, Crans-Montana

Mouvement du bénéfice au bilan
[en Tancs suisses)

3107 2025 .07 2024

Résultat au bilan en début dexercice | -21"184'815 | | -27122'680 |
Résultat annuel | -pE17222 | | 5'038'074 |
Résultat au blan 3 dispesition de 'assemblée gensrale | 2245837 | | -21M84°6135 |

Proposition du conseil d"administration sur le report 3 compte nouveau de la perte du bilan
[en Tancs suisses)

207 2025
Proposition ou

31072024
Décision de

rassembilése
géndrale

consell
d'adminisiration

Résultat au bian 3 dispesition de ['assemblée générale [  -22145837] |  -21184'615 |

Affectation aux réserves legales issues du benefice | - || - |

Distribution aux actionnaires [ - ] -]

Report 3 nouveau | 22145837 | | -21"184'615 |
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Rapport de 'organe de révision
sur le contréle restreint 3 I’Assemblée générale de Remontées
Mécaniques Crans Montana Aminona (CMA) SA, Crans-Montana

En motre qualité dorgane de révision, nous awons contrdlé les comptes anmuels (bilan, compte de résultat et annexe) de
Remontées Mécaniques Crans Montana Aminona (CMA) SA pour 'exercice améte au 31 juillet 2025,

La responsabilité de I'établissement des comptes annuels incombe au Conseil d'administration alors que nictre mission
consiste 3 coniriler ces compies. Mous attestons que nous remplissons les exigences légales d'agrément et
d'indépendance.

Notre contrile a &8 effectué selon ka Morme suisse relative au contrile restreint. Cette norme requiert de planifier et de
réaliser le contrdle de manigre telle que des anomalies signficatives dans les comptes annusls puissent Stre
constatées. Un contrile restreint englobe principalement des auditions, des opérations de contrile analytiques ainsi que
des wenfications detaillees appropriees des documents disponibles dans I'entreprise controlée. En revanche, des
verfications des flux d'exploitation et du systéme de contrile inteme ainsi gque des auditions et d"auires opérations de
contrile destinées a détecter des fraudes ou d"autres viclations de la loi ne font pas partie de ce contrle.

Lors de notre contrile réalisé en vertu de Fart. 7283, al. 1. CO, nous n'avons pas rencontré d élements nows permettant
de conclure que les comptes annusls ainsi que la proposition du Conseil d'administration ne sont pas conformes a la boi
suisse ef aux statuts.

PricewaterhouseCoopers 5A
E——
" R\.ﬁ.n—n—r- ﬂ
Stéphane Jaguet Romain Theodoloz
Expert-reviseur agres Expert-réviseur agrée

Reévizeur responsable

Lausanne, le 22 octobre 2025

Annexes :
= Compies annuels (bilan, compte de résultat et annexe)
= Proposition du Consed d" administration au sens de Fart 7283, al. 1. ch. 2. CO
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