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1.1. COMPTE DE RESULTATS CONSOLIDE

(montants enk€)

Note 31/12/2015 31/12/2014 - Retraité DIFFERENCE
Chiffre daffaies  ol-A 1099985 103779 62215
Soldes tarifaires 01-B 39.973 30.137 9.837
Autres produits opérationnels 02 29.712 28.880 832
Produits opérationnels 1.169.670 1.096.786 72.884
Approvisionnements et marchandises 03 (67.424) (55.895) (11.529)
Redevances de transport 03 (343.767) (329.966) (13.801)
Redevances de voirie 03 (41.900) (46.816) 4.916
Frais de personnel 20-21-22 (142.138) (156.605) 14.467
Réductions de valeur sur créances commerciales 12 (12.366) (6.681) (5.685)
Autres charges opérationnelles 04 (134.405) (108.486) (25.920)
Charges opérationnelles (742.001) (704.448) (37.553)
Amortissements et dépréciations sur immobilisations 09-10 (141.674) (134.621) (7.053)
Résultat opérationnel 285.995 257.717 28.279
Produits financiers 05 2.206 1.872 334
Charges financiéres 06 (58.882) (84.045) 25.163
Résultat financier (56.676) (82.172) 25.497
Quote-part dans le résultat des entreprises associées 26 0 0 0
Résultat avant impot 229.319 175.544 53.775
Impét 24-A (80.204) (5.837) (74.366)
Résultat de la période des activités continuées 149.116 169.707 (20.591)
Résultat de la période 149116 169.707 (20.591)
Résultat de la période attribuable au groupe 149.116 169.707 (20.591)
Résultat de la période attribuable au tiers 0 0 0



Variation de juste valeur sur instruments
de couverture de flux de trésorerie

Impét sur les autres éléments susceptibles
d'étre reclassés en résultat

Eléments qui ne seront pas recyclés
dans le compte de résultats

Ecarts actuariels des régimes a prestations définies

Imp6t sur les autres éléments qui ne seront pas reclassés

Autres éléments du résultat global des activités continuées - Net

AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL
DES ACTIVITES - NET

Autres éléments du résultat global attribuable au groupe

Autres éléments du résultat global attribuable aux tiers

RESULTAT GLOBAL DE LA PERIODE

1.2. RESULTAT GLOBAL CONSOLIDE

Résultat de la période
AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL

Eléments recyclables dans le compte de résultats

17-18-27-28

24-B

22

24-B

31/12/2014 - Retraité

(montants enk€)
DIFFERENCE
(20.591)

290.048

11.783

278.266

(33.749)
(56.426)
22.677
256.299
256.299

256.299

0 0 0
_ 101.713 (133.995) 235.708



1.3. ETAT CONSOLIDE
DE LA SITUATION FINANCIERE

(montants enk€)

Note 31/12/2015 31/12/2014 - Retraité DIFFERENCE
ACTIE il

Actifs non courants 3.634.855 3.492.630 142.225
Goodwill 08 8.955 8.955 0
Immobilisations incorporelles 09 31.335 21.408 9.927
Immobilisations corporelles 10 3.589.017 3.457.169 131.848
Participations dans des entreprises associées 26 3 989 (986)
Autres actifs non courants 1 5.545 4.109 1.436
Actifs courants 380.543 395.088 (14.545)
Stocks 13 29.242 24.089 5.154
Créances commerciales 12 170.588 168.881 1.707
Autres créances 12 45.882 49.215 (3.333)
Actifs d'impét courant 12 2.617 11.110 (8.493)
Trésorerie et équivalents de trésorerie 14 108.910 128.001 (19.091)
Autres actifs courants 12.128 13.793 (1.665)
Actifs détenus en vue de la vente 32 11.176 0 11.176
Total actif hors créances tarifaires 4.015.398 3.887.718 127.680
Créances tarifaires 175.323 149.221 26.102

TOTAL DE LACTIF _ 4.190.721 4.036.939 153.782

(montants enk€)

Note 31/12/2015 31/12/2014 - Retraité DIFFERENCE

PASSIF

Capitauxpropres "4z 1384787 mag0
Capital 793170 787.320 5.850
Résultats reportés 735.935 684.653 51.282
Autres réserves (96.869) (87.217) (9.653)
Participations ne donnant pas le contréle 31 31 0
Passifs non courants 2.327.026 2.203.822 123.204
Emprunts 16 1.818.019 1.723.737 94.282
Provisions pour avantages au personnel 20 178.197 147.139 31.058
Autres provisions 19 26.109 15.792 10.317
Passifs d'impét différés 24-B 277.671 276.708 963
Autres passifs non courants 18-28 27.029 40.446 (13.416)
Passifs courants 393.236 398.207 (4.971)
Emprunts 16 173.670 185.340 (11.670)
Dettes commerciales 18 152.403 144.204 8.199
Autres dettes 18 51.085 61.900 (10.815)
Passifs d'imp6t courant 24-A 492 111 381
Autres passifs courants 18 6.768 6.652 116
Passifs liés aux actifs détenus en vue de la vente 32 8.818 0 8.818
Total passif hors dettes tarifaires 4.152.528 3.986.815 165.713
Dettes tarifaires 38.193 50.124 (11.931)

TOTAL PASSIF _ 4.190.721 4.036.939 153.782



1.4. ETAT CONSOLIDE DES VARIATIONS
DE CAPITAUX PROPRES

CAPITAL

Résultat global de la période

Compte de résultats

Autres éléments du résultat
global, net d'impét

Transactions avec les actionnaires

Dividendes versés au titre
de l'exercice précédent

Augmentation de capital

par création de parts A 25.260

Diminution de capital par

conversion de parts R en parts A (8.693)

Diminution de capital

par remboursement de parts R (10.717)

Transferts

Transferts vers ou depuis
les réserves (statutaire)

AU 31 DECEMBRE 2015

CAPITAL

Résultat global de la période

Compte de résultats

Autres éléments du résultat
global, net d'impét

Transactions avec les actionnaires

Dividendes versés au titre
de I'exercice précédent

Augmentation de capital

par création de parts A 42.227

Diminution de capital par

conversion de parts R en parts A (26.277)

Distribution des réserves

Transferts

Augmentation de capital
par incorporation de réserves

Transferts vers ou depuis
les réserves (statutaire)

AU 31 DECEMBRE 2014 -
Retraité

INSTRUMENTS
DE COUVERTURE
DE FLUX

DE TRESORERIE

9.013

DE COUVERTURE

INSTRUMENTS
DE FLUX

DE TRESORERIE

16.767

(22.667)
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(297.802)

20.375

(47.403)
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20.375
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25.260
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(10.717)
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793.170 , (19.914) (68.792) (8.163) (96.869) , 735.935 - 1.432.266
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787.320 : (28.927) (12.376) (45.913) (87.217) , 684.653 - 1.384.787



1.5. TABLEAU CONSOLIDE
DES FLUX DE TRESORERIE

(montants enk€)

Note 31/12/2015 31/12/2014 - Retraité 31/12/2014

FLUX DE TRESORERIE LIES
AUX ACTIVITES OPERATIONNELLES

Résultat de la période 149116 169.707 162.615

Ajustements pour tenir compte des éléments suivants:

Amortissements et dépréciations sur immobilisations 09-10 141.674 134.621 134.621
Mouvements sur provisions 19-20 (35.146) (43.727) (43.727)
Gains sur la vente d'immobilisations 09-10 (1.957) (256) (256)
Réductions de valeurs sur créances commerciales 12 13.114 7.446 18.189
Produits financiers 05 (2.206) (1.872) (1.872)
Charges financiéres 06 58.882 84.045 84.045
Charges d'imp6t reconnus en comptes de résultat 24 80.204 5.837 2186
Soldes tarifaires 01B (46.769) (30.137) (30.137)
Quote-part dans le résultat des entreprises associées 26 0 0 0

Flux de trésorerie opérationnel avant variations

du fonds de roulement 356.912 325.664 325.664
Variations du fonds de roulement
Variation des stocks 13 (5.154) (3.645) (3.645)
Variation des créances commerciales et autres créances 12 (12.326) 18.761 18.761
Variation des dettes commerciales et autres dettes 17 11.568 (2.178) (2.178)
Flux de trésorerie liés aux activités opérationnelles 350.999 338.603 338.603
Intéréts versés 06 (61.806) (65.830) (65.830)
Intéréts recus 05 2.323 1.575 1.575
Impéts payés (51.121) (6.758) (6.758)
Soldes tarifaires récupérés 01B 6.796 0 0
Flux de trésorerie nets liés aux activités opérationnelles 247.190 267.590 267.590
" FLUX DE TRESORERIE LIES AUX ACTIVITES
CDINVES IS EMEN T e
Achat d'immobilisations incorporelles 09-10 (15.642) (7.888) (7.888)
Vente d'immobilisations incorporelles 09-10 0 0 0
Achat d'immobilisations corporelles 09-10 (279.175) (253.139) (253.139)
Vente d'immobilisations corporelles 09-10 6.188 286 286
Autres flux de trésorerie liés aux activités d'investissement 26 0 0 0
Flux de trésorerie nets liés aux activités d'investissement (288.628) (260.741) (260.741)
FLUX DE TRESORERIE LIES AUX ACTIVITES
DE FINANCEMENT
Variationdecapital 15 sgo0  1ses0 15950
Emission d'emprunts 16 252.743 79.347 79.347
Remboursement d'emprunt 16 (176.214) (109.045) (109.045)
Emission et remboursement de préts et cautionnements 1 (1.300) (1.361) (1.361)
Dividendes versés 15 (58.732) (73.193) (73.193)
Subside en capital 0 42 42
Flux de trésorerie nets liés aux activités de financement 22.348 (88.260) (88.260)

VARIATION DE LA TRESORERIE ET DES EQUIVALENTS
DE TRESORERIE DES ACTIVITES CONTINUEES

TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE
AU DEBUT DE LA PERIODE

TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE
A LA FIN DE LA PERIODE
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NOTE PRELIMINAIRE AUX ETATS
FINANCIERS CONSOLIDES

Le groupe ORES (ci-apres désigné le « Groupe ») est consti-
tué, d'une part, d'ORES Assets scrl, créée a partir de la
fusion des huit intercommunales mixtes wallonnes de dis-
tribution de gaz et d'électricité survenue le 31 décembre
2013 avec effet rétroactif au 01 janvier 2013 (ci-aprés
désignées « GRD» ou ORES Assets), et d'autre part, de la
société coopérative a responsabilité limitée ORES (ci-apres
désignée « ORES scrl»), dont la quasi totalité des parts
est détenue par le GRD (99,68 %) ; le reste (0,32 %) étant
détenu par sept intercommunales pures de financement et
le groupe RESA.

Deux sociétés détenues partiellement par ORES scrl entre
également dans le périmetre: ATRIAS, détenue a 16,67 %,
et Index’'ls détenue a 30%. Du fait de I'influence notable
d'ORES scrl sur ces deux sociétés, le groupe a décidé de
les consolider par mise en équivalence. En 2015, suite a la
décision prise par le conseil d’administration d‘Index’is de
fusionner Index’is avec Eandis (fusion par absorption) au 1
janvier 2016, cette participation a été reclassée en «actifs
détenus en vue de la vente ».

Le GRD est une intercommunale mixte: il est détenu a 75% par
les communes et les intercommunales pures de financement
wallonnes du territoire qu'il couvre, et a 25% par Electrabel SA

Le Groupe est uniquement actif en Belgique et plus préci-
sément en Wallonie, sur le territoire des communes action-
naires du GRD. L'adresse du Groupe se situe Avenue Jean
Monnet, 2, 1348 Louvain-la-Neuve (Belgique), qui est éga-
lement I'adresse du siege social d’ORES Assets.

APPROBATION DES ETATS FINANCIERS
CONSOLIDES

Le Conseil d’administration d’'ORES Assets a approuvé et
arrété les états financiers consolidés du Groupe en date du
27 avril 2016.

Faits marquants de I'année 2015

FILIALES, COENTREPRISES
ET SOCIETES LIEES

Le 12 mars 2015, le Conseil d'administration d'Index'is a pris
la décision d'intégrer Index'is dans la société Eandis CVBA a
compter du 1¢" janvier 2016. Il est prévu qu'au terme de cette
opération, la société Index'is sera dissoute sans liquidation et
que l'intégralité de son patrimoine sera transférée a Eandis.
La méthode utilisée pour déterminer le rapport d'échange est
basée sur I'actif net des deux sociétés a fin 2014.

Cette opération s'est concrétisée le 22 décembre 2015 lors de
I’Assemblée générale extraordinaire d'Index’is dans laquelle il
a été approuvé la fusion par absorption de la société Index’is
par Eandis avec prise d'effet comptable au 1°" janvier 2016. ||
a également été approuvé la dissolution sans liquidation de la
société Index'is a compter du 31 décembre 2015 minuit (voir la
note 32 des annexes aux états financiers a ce sujet).

ACTIONNARIAT

Depuis le 1¢ juillet 2014, les régulateurs compétents pour
le controle des tarifs de distribution d’électricité et de gaz
sont la Commission wallonne pour I'Energie (ci-apres la
«CWaPE ») en Région wallonne et le Vlaamse Regulator van
de Elektriciteits- en Gasmarkt (ci-apres la « VREG ») en Région
flamande. Or, les méthodologies tarifaires arrétées par les
régulateurs régionaux sont fondamentalement différentes et
il est imposé aux gestionnaires de réseau de distribution inter-
régionaux d'établir des états financiers distincts et des tarifs
distincts pour les communes de chaque Région concernée.

S’en est suivi une réflexion entre opérateurs, gestionnaires de
réseaux et communes concernées et d’aucuns sont arrivés a
la conclusion qu'il serait opportun d’envisager une rationali-
sation territoriale sur la base régionale des intercommunales
de distribution d'énergie auparavant bi-régionales.

Le premier transfert intervenu est relatif a la commune de
Fourons. Un accord de principe s'est en effet dégagé rapi-
dement entre la commune de Fourons et les GRD quant au
transfert de la commune de Fourons d’ORES Assets vers
Inter-Energa et Infrax Limburg via une opération de scission
partielle, en vue de I'admission de la commune de Fourons (a
|"exclusion des autres communes associées d’'ORES Assets).
Cette opération de scission-absorption a été menée a bien en
décembre 2015. Le transfert effectif du territoire de Fourons
a eu lieu le 1¢" janvier 2016 (voir la note 32 des annexes aux
états financiers a ce sujet).

DIVIDENDES

Le 25 juin 2015, les actionnaires d'ORES Assets ont approuvé,
lors de I’Assemblée générale ordinaire, le paiement d'un divi-
dende brut total de 60,1 ME.

IMPOTS DES SOCIETES

Comme indiqué dans notre rapport annuel IFRS 2014, suite
au vote de la loi-programme, le 19 décembre 2014, par le
Parlement fédéral et publiée au moniteur le 29 décembre 2014,
ORES Assets est dorénavant assujettie a I'impét des sociétés (a
partir de I'exercice d'imposition 2016-revenus 2015).

Cela a comme conséquence |'enregistrement d’une charge
d'impots courants dans les comptes consolidés au 31
décembre 2015 d'un montant de 53,3 M€ mais également
d'une charge d'impét différé d'un montant de 25,4 M€ (voir
a ce sujet la note 24 A des états financiers IFRS consolidés).
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EVOLUTION REGULATOIRE 2015

Comme indiqué dans le rapport annuel IFRS 2014, la CWaPE
est depuis le 1°" juillet 2014 pleinement investie de ses nou-
velles missions pour déterminer les soldes, et modifier, la
méthodologie tarifaire ou les tarifs existants et prendre toutes
les mesures transitoires utiles en vue de I'adoption de métho-
dologies tarifaires pour la période tarifaire suivante.

Pour les années 2015 et 2016, la CWaPE a souhaité instaurer
une période «transitoire» au cours de laquelle les méthodo-
logies tarifaires qu’elle définit s'inscrivent trés largement dans
la continuité des méthodologies tarifaires issues des Arrétés
Tarifaires qui ont servi de base pour I'approbation des tarifs
de la période régulatoire 2009-2012 (prolongée par la CREG
jusque fin 2014). Pour d'amples détails sur la nouvelle métho-
dologie tarifaire, veuillez vous référer aux méthodes comp-
tables, au point 3.A.15.

POLITIQUE DE FINANCEMENT

Comme indiqué dans le rapport annuel IFRS 2014, au
début de I'année 2015, deux opérations financiéres impor-
tantes ont été cléturées par le groupe ORES. En effet, deux
emprunts obligataires (sous forme de placements privés)
d'un montant de 100 M€ chacun ont été concrétisés respec-
tivement le 26 janvier 2015 et le 3 février 2015, permettant
ainsi au Groupe de couvrir ses besoins de financement de
|'année 2015.

La politique de gestion de la trésorerie a également été revue
au cours du 1¢ semestre. Cette révision s’est notamment
concrétisée par la fin de la sous-traitance de la gestion des
placements par Candriam et sa reprise par ORES scrl. Des
principes a appliquer dans le cadre de cette politique ont
également été précisés, a savoir:

® Les placements devront comporter un risque limité.

® Les placements devront étre liquides pour pouvoir étre
mobilisés rapidement si nécessaire.

RISQUES ET INCERTITUDES

a) Description des mesures prises face aux
risques et incertitudes auxquels ORES est
confrontée.

Les paragraphes qui suivent décrivent les mesures prises
pour remédier aux risques et incertitudes connus auxquels le
Groupe ORES est confronté. Certains risques non identifiés
dans cette liste pourraient exister ou, alors qu'ils paraissent
limités aujourd’hui, gagner en importance dans le futur. Il faut
noter aussi que les risques ne sont pas présentés ci-apres par
ordre d'importance.

RISQUES ET INCERTITUDES REGULATOIRES
ET REGLEMENTAIRES

Un cadre régulatoire définit les activités d'ORES. Tout chan-
gement apporté par le législateur ou le régulateur peut
impacter |'entreprise de maniére plus ou moins impor-
tante. Depuis le 1 juillet 2014, la compétence tarifaire de

la distribution d'électricité et de gaz est régionalisée et la
CWaPE est désormais le seul régulateur compétent pour
cette activité sur le territoire des communes wallonnes.
Cela renforce la cohérence entre les politiques et leur finan-
cement au travers des tarifs. Une méthodologie tarifaire et
de nouveaux tarifs ont été approuvés par le régulateur pour
les exercices 2015 et 2016. lls s'inscrivent dans la continuité
du cadre applicable aux gestionnaires de réseau de distri-
bution (GRD) depuis 2009. Pour I'exercice 2017, la CWaPE
a maintenu une continuité avec la période régulatoire tran-
sitoire 2015-2016 en approuvant une méthodologie basée
sur les mémes principes. ORES doit veiller a son efficacité
opérationnelle et a la maitrise de ses colts afin de s'inscrire
dans les enveloppes budgétaires approuvées par le régu-
lateur et ce, en tenant compte des nouveaux besoins en
ressources liés a l'indispensable adaptation de ses réseaux
face a la transition énergétique.

La compétence de statuer sur les soldes régulatoires a
également été confiée par décret a la CWaPE. Les métho-
dologies tarifaires 2015-2016 et 2017 entérinent une
répercussion d'un pourcentage des soldes régulatoires au
travers des tarifs (10% des soldes résultant de la période
2008-2013 en 2015-2016 et 20 % des soldes de la période
2008-2014 en 2017).

La CWaPE a prévu de modifier la méthodologie tarifaire
applicable pour la période régulatoire 2018-2022. ORES
s'inscrit dans cette démarche, notamment en vue de per-
mettre |'adaptation de la méthode tarifaire aux contraintes
et a la structure de colts des GRD, et d'assurer la péren-
nité de ses activités dans une perspective de long terme.
Bien que la modification de la méthodologie tarifaire puisse
avoir un impact sur la rentabilité d’ORES, I'obligation pour
le régulateur et le Iégislateur de tenir compte des principes
des directives européennes du troisiéme paquet énergie
limite ce risque.

Par ailleurs, le Gouvernement wallon adopte au début
de chaque législature une déclaration de politique régio-
nale dont un chapitre est consacré a I"énergie et qui fixe
les grandes lignes de la politique énergétique. ORES
adopte une attitude proactive face aux modifications qui
en découlent, tout comme pour I'ensemble des autres
modifications légales et réglementaires pouvant avoir
des effets sur son activité. Cela s'inscrit dans sa volonté
d'agir comme facilitateur de marché(s) et de se position-
ner comme le partenaire légitime et reconnu, l'interlo-
cuteur privilégié des autorités publiques en matiere de
politique énergétique.

RISQUES OPERATIONNELS

RISQUES LIES A LA DEGRADATION DES RESEAUX

ORES geére les réseaux de distribution d’électricité et
de gaz naturel avec un objectif: garantir leur fiabilité et
la continuité de I'alimentation des clients en énergie.
Cependant, les phénomeénes naturels et des dégradations
volontaires ou involontaires par des tiers peuvent entrai-
ner des incidents et des dommages sur ces réseaux. Des
polices d'assurance visent a couvrir les conséquences
financiéres de ces événements.



RISQUES TECHNOLOGIQUES

L'évolution rapide du nombre d'installations de production
décentralisée d'électricité crée des incertitudes sur les spécifi-
cités auxquelles devront répondre les réseaux de distribution
de demain. L'un des grands défis technologiques auxquels
ORES est confrontée réside dans «l'intelligence» a intégrer
aux réseaux, compte tenu notamment des volumes d'in-
formations a traiter et a véhiculer. Dans cette perspective,
une redéfinition des outils de gestion des réseaux, ainsi que
de la stratégie de télécommunication qui y est liée, est en
cours. Smart metering, smart grids, participation active du
client tantét consommateur, tantét producteur, pilotage du
portefeuille... sont autant de lignes d'actions sur lesquelles
I"entreprise travaille dans une optique d’optimisation, en
testant différents concepts via des expériences-pilotes et a
travers des projets concrets. Les prototypes permettent de
vérifier les performances technologiques d'équipements hier
accessoires a l'activité principale, et qui demain seront au
centre du métier de GRD.

RISQUE DE BLACK-OUT ET DE PENURIE

Par ailleurs, le caractére intermittent et aléatoire des pro-
ductions électriques d'origine renouvelable contribue aussi
a modifier I"équilibre historique du systeme électrique. Le
développement des moyens de production verte challenge la
production classique et peut conduire a des variations impor-
tantes des flux d'électricité sur les réseaux, tant de transport
que de distribution. Cela accroit les risques de perturbations
avec, in fine, un éventuel black-out, c’est-a-dire un effondre-
ment total du réseau. Autre risque lié la non-disponibilité de
certaines centrales «classiques»: celui de la pénurie, c’est-a-
dire un manque de capacité prévisible lié a un déséquilibre
entre production et consommation.

Pour garantir, voire rétablir cet équilibre, les autorités fédé-
rales et le gestionnaire du réseau de transport (GRT) Elia ont
établi une série d'actions et de mesures, auxquelles ORES
a également apporté sa contribution. L'entreprise a évalué
I'impact d'un éventuel délestage décidé par les autorités sur
I'alimentation électrique des clients qualifiés de prioritaires
par ces mémes autorités; elle a mis en place des outils d'in-
formation de la clientéle éventuellement concernée par un
délestage, réalisé des exercices de gestion de crise et mis a
jour les procédures ad hoc.

RISQUE LIE A LA QUALITE DES DONNEES

GRD, responsables d'équilibre, producteurs et fournisseurs,
qui étaient traditionnellement bien délimités. ORES est tres
attentive a cette évolution et souhaite dans ce cadre réaf-
firmer le réle de facilitateur de marchés qui lui est reconnu
en tant que GRD depuis le début de la libéralisation des
marchés. Dans ce cadre, ORES participe aux études visant
a définir les interactions entre les opérateurs du marché, les
réles de chacun et les responsabilités qui y sont associées.

RISQUES ENVIRONNEMENTAUX

La mise en ceuvre de dispositions légales, tel le décret du 5
décembre 2008 relatif a la gestion des sols, pourrait justifier
des dépenses liées a I'assainissement de certains sites pol-
lués. Dans ce contexte, ORES prend les mesures appropriées
en matiére de prévention des pollutions de sol et d'informa-
tion quant a I"existence d'une pollution. Des provisions ad
hoc sont constituées.

RISQUES EN MATIERE DE SECURITE ET BIEN-ETRE

Quelle que soit l'activité dans I'entreprise, ORES considere qu'il
est crucial que les membres de son personnel aient en perma-
nence a l'esprit les impératifs de prévention et le respect des
prescriptions de santé et de sécurité, afin de limiter les risques
d'accident et d'incident sur le lieu de travail. Dans ce cadre,
I'entreprise met en ceuvre un plan d'actions revu annuellement.

RISQUES DE LITIGES JURIDIQUES

Le risque de litiges juridiques est inhérent aux activités
d'ORES. Des provisions adéquates ont été ou seront consti-
tuées pour couvrir ce risque.

RISQUES INFORMATIQUES ET TELECOMMUNICATIONS

De maniere générale, 'altération ou la perte de bases de
données, une défaillance des systemes ou applications infor-
matiques, la propagation de virus, le piratage ou encore une
défaillance du réseau de télécommunications peuvent entraver
la bonne marche de I'entreprise et le service a la clientele. ORES
prend les mesures nécessaires pour protéger ses systemes, ses
applications et ses données, ainsi que leur communication, et
éviter toute intrusion dans la gestion de ses activités.

RISQUES FINANCIERS

RISQUES DE CREDIT

La maftrise des données est un enjeu essentiel pour satis-
faire aux obligations réglementaires, assurer un controle
interne performant, répondre aux attentes des parties pre-
nantes et prendre les décisions stratégiques liées aux défis
de I'entreprise. Des projets et programmes sont en cours
depuis 2013 afin de renforcer la qualité des données.

RISQUES LIES AU MODELE DE MARCHE

Le modeéle du marché belge de I'énergie connait d'impor-
tantes évolutions, notamment en raison de |'augmentation
des productions décentralisées, de la gestion de la flexi-
bilité ou encore des réseaux privés. Ces changements ont
potentiellement un impact sur les réles respectifs des GRT,

Un programme de billets de trésorerie a été instauré début
2011 par ORES scrl avec garantie d’'ORES Assets scrl. Depuis
2012, du papier commercial d'une durée de cing a huit ans
peut étre émis dans ce cadre. En 2012, un fonds de garan-
tie a été apporté par ORES Assets scrl en faveur d'ORES
scrl, cette derniére étant chargée de trouver le financement
nécessaire a |'activité. Les montants récoltés via les emprunts
obligataires en 2012, 2014 et 2015 ainsi que I"émission de
placements privés permettent de couvrir les besoins de finan-
cement d'ORES. Deux lignes de crédit court terme ont été
souscrites par ORES scrl pour un montant global de 100 M€
et sont disponibles jusque fin 2017. ORES poursuit une poli-
tique de financement faisant appel a des sources diversifiées
sur le marché des capitaux.
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RISQUES DE TAUX D'INTERET

Une modification des taux d'intérét a un impact sur la hauteur
des charges financiéres. Pour réduire ce risque au minimum,
ORES applique une politique de financement et de gestion
de la dette qui vise a atteindre un équilibre optimal entre
taux d'intérét fixes et variables. En outre, des instruments
financiers de couverture sont utilisés pour se prémunir des
incertitudes. La politique de financement tient compte de la
différence de durée de vie des emprunts et des actifs.

En vue de maitriser le risque de taux, ORES utilise aussi des ins-
truments financiers dérivés tels que des swaps (taux court terme
vers taux long terme) et des cap de taux d'intérét. La gestion de
la dette et les données du marché sont suivies attentivement.
Aucun instrument dérivé n'est utilisé a des fins de spéculation.

RISQUE FISCAL

Depuis I'exercice d'imposition 2016 (revenus 2015) ORES
Assets scrl est soumise a I'impo&t des sociétés. ORES scrl
quant a elle est soumise a cet impot depuis sa création. La
méthodologie tarifaire prévoit que toute charge fiscale est
actuellement intégrée dans les tarifs; I'impact de cet assujet-
tissement est donc limité pour le groupe ORES.

RISQUES DE PATRIMOINE ET DE LIQUIDITE

Dans le cadre de la gestion de ce risque, ORES a la possi-
bilité de demander une garantie bancaire aux contreparties
pour la facturation des redevances d'utilisation des réseaux,
et renforce les actions spécifiques de recouvrement des
créances relatives aux travaux réalisés dans le cadre de la
gestion des réseaux, via |'attribution de marchés publics a
des sociétés de recouvrement.

ORES dispose d'une capacité de financement court terme par
I'intermédiaire du programme de billets de trésorerie et des
lignes de crédit évoquées ci-avant; on peut considérer que le
risque de liquidité d'ORES est quasi-nul. La gestion de la tré-
sorerie permet de limiter les risques de marché, de structure
de patrimoine et de liquidité. Les organes de gestion ont mis
en place une politique prudente de placements, se basant
sur la diversification ainsi que 'usage de produits au risque
(de crédit et de taux) limité. Enfin, la méthodologie tarifaire
prévoit que tous les colts liés a la politique de financement
sont couverts par |'enveloppe régulatoire.

RISQUES MACRO-ECONOMIQUES ET CONJONCTURELS

La crise économique actuelle pourrait avoir des répercussions
sur la demande d'électricité et de gaz naturel. Cette dimi-
nution éventuelle des volumes distribués n’est normalement
pas supportée par ORES. La méthodologie tarifaire prévoit
en effet que la perte de résultats subséquente sera prise en
compte dans le cadre de |'approbation des soldes régula-
toires et répercutée en principe dans les tarifs de la période
régulatoire suivante.

RISQUES LIE A L'IMAGE

De maniére générale, certaines circonstances et événements
peuvent avoir une influence négative sur l'image d'ORES.
L'entreprise est attentive a éviter la prolifération d'idées
regues, notamment via une communication adaptée sur ses

activités, sur la maitrise des colits de la distribution ou encore
les différentes composantes de la facture du client.

DIVERS

Le projet-pilote de campagne de promotion du gaz natu-
rel lancée en 2014 en Province de Luxembourg, avec pour
objectif d'accroitre le taux de raccordement au réseau des
clients résidentiels raccordables et non-raccordés a livré des
résultats positifs. Le projet a donc été élargi a I'ensemble du
territoire d’'ORES Assets et a été lancé en septembre de la
méme année.

Pour pouvoir relever les nombreux défis qui I'attendent,
notamment ceux liés a la transition énergétique, un dépar-
tement Stratégie opérationnelle a été mis en place afin
de disposer d'un meilleur pilotage des grands projets,
tandis qu’une cellule « Business development» a égale-
ment été créée afin d’étudier les dossiers périphériques
a nos métiers.

C'est également au cours du 1°" semestre 2015 que les dis-
positions modifiant le décret du 19 décembre 2002 relatif a
I'organisation du marché wallon du gaz ont été approuvées
et publiées. Renforcement des obligations de service public
sociales, révision du statut et des droits des gestionnaires de
réseau (nouvelles perspectives quant a la forme du GRD et
I'exercice d'activité commerciale par le GRD), précision et
transposition des notions de réseaux privés, de conduites
directes et de réseaux fermés de distribution figurent parmi
les grandes modifications apportées au décret gaz.

Le premier semestre 2015 s’est terminé par I'’Assemblée géné-
rale d'ORES scrl du 25 juin 2015 qui a notamment procédé a
une modification de ses statuts aux fins de mettre en concor-
dance son objet social avec celui d'ORES Assets et ce faisant,
pouvoir en exercer pleinement la gestion opérationnelle et
journaliere des activités du Groupe.

Tous les chiffres présents dans les tableaux ci-aprés sont
exprimés en milliers d'euros.

RETRAITEMENT DES ETATS
FINANCIERS CONSOLIDES
CLOTURES AU 31/12/14

Conformément & IAS 8 — Changement de méthodes comp-
tables, les états financiers cléturés au 31 décembre 2014 ont
été retraités afin de tenir compte d'une part, d'un changement
de méthode comptable appliquée de maniere rétrospective
au niveau des réductions de valeur sur créances commerciales
et d'autre part, afin d'adapter ces états financiers 2014 suite
au passage d'ORES Assets a I'impé&t des sociétés.

1) Durant I'année 2015, une nouvelle méthode de calcul
des réductions de valeur a été instaurée au sein du Groupe
ORES. Celle-ci a fait I'objet d'un ruling fiscal accepté par
le Service des Décisions Anticipées (SDA) pour une durée
de 3 ans. La nouvelle méthode consiste a appliquer les
réductions de valeur par palier, selon |"échéance des
créances, et déduction faite de la partie garantie par
la nouvelle société de recouvrement estimée a 55 %.



Néanmoins, aucune réduction de valeur n’est constituée sur
les créances «dégats réseaux» de moins de deux ans ainsi
que sur les créances ouvertes envers les communes.

Limpact sur les états financiers, cloturés au 31 décembre 2014
relatif a ces créances commerciales a généré une reprise de
réduction de valeur de 10,7 M€ ainsi que la compta- bilisation
d'une charge d'impét différé de 3,7 M€. Par conséquent, |'im-
pact net sur les fonds propres retraités a fin 2014 est de 7ME.
Ci-dessous, nous retrouvons |'impact chiffré de ce changement
de méthode sur I'année 2014 tant au niveau de la situation finan-
ciére qu'au niveau du compte de résultats. Limpact sur le tableau
des flux de trésorerie est identifié a la note sur le tableau des flux
de trésorerie, au point 1.5 des états financiers consolidés.

2) Le deuxiéme ajustement des états financiers cléturés au
31 décembre 2014 concerne un ajustement lié au change-
ment du statut fiscal d'ORES Assets a partir du 1°" janvier 2015

1. IMPACT SUR L'ETAT CONSOLIDE
DE LA SITUATION FINANCIERE

Créances commerciales

et son assujettissement a l'impot des sociétés, une analyse
plus approfondie des textes de loi a été effectuée par le
Groupe et certains points ont été clarifiés.

Sur base de cette étude, le Groupe a décidé de corriger la
comptabilisation des impéts différés telle qu'établie a fin 2014.
Ceci a diminué notre résultat global et nos capitaux propres de
la période précédente de 92 ME. La comptabilisation de cet
ajustement n'a eu aucun impact tant sur le compte de résultat
consolidé que sur le tableau consolidé des flux de trésorerie.

Ci-dessous, nous retrouvons I'impact chiffré de celui-ci sur
I'année 2014 tant au niveau de la situation financiére qu'au
niveau du compte de résultats global consolidé.

L'ajustement total de ces deux retraitements diminue nos

fonds propres a fin 2014 d'un montant de 85,4 M€ mais
augmente notre résultat courant de la période de 7 M€.

(montants enk€)

TOTAL ACTIF

Passifs d'impét différé

Résultats reportés

Autres réserves

31/12/14
PRECEDEMMENT AJUSTEMENT 31/12/14 Retraité
PUBLIE
158.137 10.743 168.881
4.026.196 10.743 4.036.939
180.582 96.126 276.708
677.561 7.092 684.653
5.258 (92.475) (87.217)

TOTAL PASSIF

Réductions de valeur sur créances commerciales

4.026.196 10.743 4.036.939

Résultat opérationnel avant amortissements et dépréciations
sur immobilisations

Résultat opérationnel

Résultat avant impot

Impot

Résultat de la période

Résultat de la période attribuable au Groupe

Résultat de la période attribuable aux tiers

Impét sur les autres éléments susceptibles d'étre reclassés en résultat

Autres éléments du résultat global des activités continuées - Net

Résultat global de la période

Résultats reportés

Autres réserves

(17.424) 10.742 (6.682)
381.595 10.742 392.337
246.973 10.742 257.717
164.801 10.742 175.543
(2.186) (3.651) (5.837)
162.615 7.091 169.707
162.615 7.091 169.707
0 0 0

(190.432) (92.475) (282.907)
(211.227) (92.475) (303.702)
(48.612) (85.383) (1331995)
677.561 7.091 684.653
5.258 (92.475) (87.217)
682.819 (85.384) 597.436

TOTAL CAPITAUX PROPRES

1.470.170 (85.384) 1.384.787
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NOTE 01 A - CHIFFRE D'AFFAIRES

(montants enk€)

ELECTRICITE 31/12/2015 31/12/2014
" Redevancedetranst T TTnTTEnnn 827077 793956
Obligations de service public (OSP) 13.806 8.943
Interventions de la clientéle 45.943 47126
Autres 1.239 1.248
888.063 851.273
GAZ
Redevancedetranst TR 72165 17663
Obligations de service public (OSP) 5.675 4.995
Interventions de la clientéle 4916 3.836
182.756 156.494
NON ALLOUE
" Gestiondesstockstiers T T agee 1596
Contrats de construction 4912 6.333
Gestion des réseaux tiers 19.458 19.073
29166 30.002

TOTAL CHIFFRE D'AFFAIRES

REDEVANCE DE TRANSIT

Le chiffre d'affaires du Groupe repose principalement sur les
produits et charges liés aux redevances de transit du réseau de
distribution d'électricité et de gaz. Le Groupe assure, pour le
compte des fournisseurs d'énergie, la distribution d'électricité
et de gaz jusqu'aux habitations et entreprises raccordées au
réseau. Au niveau de |"électricité, la redevance de transit inclut
également la redevance pour le réseau de transport dont Elia
est I'unique gestionnaire. Par ailleurs, celle-ci est facturée par
Elia au Groupe et comptabilisée en colit des ventes (principe
de cascade) - Voir également la note 03.

Les produits et charges liés aux redevances de transit sont
reconnus, en fonction des tarifs en vigueur pour l'exercice, dés
lors que I'électricité ou le gaz a été fourni et transporté aux
consommateurs reliés au réseau au cours de la période cor-
respondante. Les montants reconnus en produits sont basés
sur les relevés des compteurs et sur des estimations pour la
partie non relevée du réseau. Ces estimations sont corrigées
en date de cl6ture avec la redevance de transit non relevée
(RTNR) qui est calculée sur base des volumes totaux ayant
transité sur le réseau.

L'environnement régulatoire dans lequel opére le Groupe est
décrit dans les méthodes comptables au point 3.A.15.

Concernant |'exercice 2015, les propositions tarifaires appli-
cables sur le territoire des communes wallonnes d'ORES Assets
ont été déposées a la CWaPE le 8 septembre 2014. Elles ont
été approuvées par la CWaPE le 5 février 2015 et sont entrées
en vigueur le 1" mars de la méme année.

1.099.985 1.037.769

Depuis cette date, ORES Assets a introduit trois propositions de
modifications des tarifs périodiques pour tenir compte, de nou-
velles surcharges du GRT (ces propositions ont été validées par
la CWaPE le 26 février 2015), de la soumission d'ORES Assets
a I''mpot des sociétés (ces propositions ont été validées par la
CWSaPE le 21 mai 2015) et des nouveaux tarifs 2016-2019 du GRT
(proposition validée par la CWaPE le 14 janvier 2016). Ces pro-
positions, approuvées par la CWaPE, sont en vigueur, en ce qui
concerne les surcharges GRT depuis le 1¢" mars 2015, en ce qui
concerne |'impot des sociétés depuis le 1¢" juin 2015 et concer-
nant les nouveaux tarifs 2016-2019 du GRT le 1¢" février 2016. Une
information plus détaillée de la nouvelle méthodologie tarifaire se
trouve dans les méthodes comptables, au point 3.A.15.

L'augmentation des redevances de transit électricité de 33,1 M€
s'explique d'une part, par une hausse des volumes transportés
en 2015 par rapport a 2014 de 1,97 % et d'autre part, par un
prix moyen du KWh facturé plus élevé de 4,30% (impact entre
autres lié a I'impd6t des sociétés et aux nouvelles surcharges au
niveau du transport).

Cette hausse est surtout constatée au niveau du réseau basse
tension (+8 %) due a une année 2015 plus froide mais égale-
ment due a une partie non négligeable d'énergies renouve-
lables produites et utilisées par le consommateur lui-méme.

Concernant la redevance de transit gaz, elle est également en
augmentation de 24,5ME, principalement justifiée par la hausse
des quantités facturées de 5% due a un hiver plus rude en 2014-
2015 par rapport a |'année 2013-2014 (+15,5% de degrés-jours’
- source Synergrid).

! Les degrés-jours donnent une image du profil moyen des besoins en chauffage d’une habitation en Belgique. Pour un jour donné, les degrés-jours

utilisés par le secteur du gaz naturel en Belgique sont égaux a la différence entre 16,5 °C et la température moyenne mesurée par I'lRM & Uccle.



OBLIGATIONS DE SERVICE PUBLIC (OSP)

Le Gouvernement wallon impose aux GRD des obligations de
service public (OSP) clairement définies, transparentes, non dis-
criminatoires et dont le respect fait |'objet d'un contréle par la
CWaPE. Elles consistent notamment a:

e Assurer, au tarif social, la fourniture d'électricité des clients
protégés. La différence entre le tarif social et le prix du
marché est récupéré en partie par les GRD aupres du
régulateur (fonds géré par ce dernier) et en partie au tra-
vers des tarifs selon le type de client protégé, ce qui assure
ainsi une neutralité au niveau du résultat;

® Assurer le placement d'un compteur a budget a la
demande du client ou dans le cadre d'une procédure de
défaut de paiement du client final envers son fournisseur
d'énergie;

* Assurer, a titre temporaire, la fourniture des clients finaux
qui se retrouvent provisoirement sans contrat de fourni-
ture ou dans les liens d'un contrat de fourniture qui a été
suspendu (clients dits ‘fournisseur X'). Les achats d'énergie
correspondants sont comptabilisés en colits des ventes
(voir note 03);

* Assurer le guichet unique: afin de simplifier les démarches
administratives, le GRD est I'unique point de contact pour
les producteurs d'électricité disposant d'une installation de
panneaux solaires photovoltaiques d’'une puissance nette
inférieure ou égale a T0kVA souhaitant se raccorder au
réseau et bénéficier du systéme des certificats verts.

e Assurer I'entretien de |'éclairage public qui est la propriété
des communes;

Les colts y relatifs sont enregistrés en " autres charges
opérationnelles " (voir note 04) ou en " frais de personnel "
(voir note 20).

Les produits et charges liés a la vente d'énergie dans
le cadre des obligations de service public (notam-
ment aux clients protégés) sont reconnus dés lors que
I"électricité ou le gaz a été fourni et transporté aux
consommateurs reliés au réseau au cours de la période
correspondante. Les montants reconnus en produits sont
basés sur les relevés des compteurs et sur des estimations
pour la partie non relevée du réseau. Ces estimations sont
corrigées en date de cl6ture avec I'énergie non relevée (ENR)
qui est calculée sur base des volumes totaux ayant transité sur
le réseau.

Le revenu lié aux OSP en 2015 tant au niveau du gaz que de
I"électricité suit la méme tendance haussiére (+6 M€ toutes éner-
gies confondues) que les redevances de transit. La raison de
cette augmentation est identique, a savoir une augmentation
des volumes vendus aux clients en 2015 par rapport a 2014.
Ceci est également constaté au niveau des achats d'énergies
(+5ME€ en 2015) (voir note 03).

INTERVENTIONS DE LA CLIENTELE

Les interventions de la clientéle dans le cadre de la construction
de raccordements ou d'extensions au réseau sont comptabili-
sées, en regle générale, au moment de la prestation du service
de raccordement ou d'extension du réseau.

L'évolution est assez stable en 2015, malgré une hausse des
acquisitions, toutefois principalement due au fait que d'impor-
tantes acquisitions étaient destinées au «propre» réseau du
GRD (réseau fibres optiques, nouveau batiment a Leuze,...). Les
variations sur ce poste proviennent néanmoins essentiellement
d'un élément conjoncturel, a savoir I'évolution du volume de
travaux concernés.

GESTION DE STOCK TIERS

Le Groupe a conclu un contrat de services assurant la gestion du
stock (logistique) pour le compte d'un tiers, auquel il vend éga-
lement des marchandises. Ce contrat prévoit une rémunération
sur base du nombre de métres-carrés utilisés.

CONTRATS DE CONSTRUCTION

Le chiffre d'affaires du Groupe comprend également les pro-
duits issus de contrats de construction pour des travaux divers
tels que des travaux d'extension de |'éclairage public. Dans la
mesure ol |'échéance d'un contrat de construction peut étre
estimée de maniére fiable, les produits et les charges liés a ce
contrat sont comptabilisés en compte de résultats en fonction
du degré d'avancement du contrat.

GESTION DE RESEAU TIERS

Suite a la scission partielle de I'intercommunale "Intermosane”,
le réseau de distribution du centre-ville de Liége est toujours
géré par le Groupe, mais pour le compte de Resa/Nethys et ce
jusqu’au 31 décembre 2016.
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NOTE 01 B - SOLDES TARIFAIRES

Créances tarifaires

(montants enk€)

Période tarifaire 2008-2015

Dettes tarifaires

Période tarifaire 2008-2015

31/12/2015 31/12/2014
175.323 149.221
(38.193) (50.124)

TOTAL SOLDES TARIFAIRES

ETAT DU RESULTAT GLOBAL

Electricité

137.130 99.097

Période tarifaire 2008-2015

Acompte 2015 récupéré

Gaz

Période tarifaire 2008-2015

Acompte 2015 récupéré

36.949 7.118
(3.682)

33.267 7118
7.880 23.019
(3.114)

4.766 23.019

TOTAL SOLDES TARIFAIRES

Une information détaillée de la nouvelle méthodologie tari-
faire et de I'environnement régulatoire dans lequel opére le
Groupe est décrit dans les méthodes comptables, au point
3.A.15.

Actuellement, il n'y a pas de norme spécifique IFRS traitant
de la comptabilisation des soldes tarifaires dans un environne-
ment régulé. Des discussions sont en cours au sein de I'lASB
pour aboutir a une nouvelle norme relative aux actifs et passifs
régulés qui clarifierait la position a prendre par les sociétés.
Dans cette optique, une norme transitoire a été publiée en
janvier 2014 (IFRS 14 Regulatory Deferral Accounts) applicable
uniquement aux premiers adoptants IFRS. Celle-ci reconnait
explicitement la comptabilisation d'actifs et de passifs régulés
au sein des états financiers mais souhaite que ceux-ci appa-
raissent de facon clairement distincte du reste des actifs ou
des passifs.

Le Groupe a pris comme hypothese que ces soldes seraient
recouvrés dans le futur et ils sont par conséquent reconnus
comme un actif ou un passif.

Les soldes tarifaires a fin 2015 résultent en un solde tarifaire
débiteur d'un montant de 137,1 M€ (contre 99,1 M€ en 2014)
et provient principalement des écarts constatés entre les colts
réellement engagés pendant cette période régulatoire et les
hypotheses budgétaires initiales approuvées par le régulateur.

Signalons qu’en 2015, un acompte de 10% du net des
créances et dettes tarifaires cumulés a fin 2013 a été récupéré
via les tarifs de distribution tel que décidé par la CWaPE dans
sa méthodologie tarifaire adoptée en 2015 (voir a ce sujet le
point 3.A.15 des méthodes comptables). Ceci a permis de
récupérer une légere partie des soldes tarifaires cumulés a
fin 2013 pour un montant de 6,8 M€ (3,7 M€ en électricité et
3,1M€ en gaz).

A fin 2015, nos soldes régulatoires (hors acomptes) augmen-
tent donc de 44,8 M€ (36,9 M€ en électricité et de 7,9 M€
en gaz).



Récupération de la consommation frauduleuse

(montants enk€)

Récupérations divers de la clientéle

Dégats aux installations

Locations / Mises a disposition

Autres récupérations de frais

31/12/2015 31/12/2014
____________________ 376 4736
9.354 9.840
3.380 3.899
4.235 4.265
9.567 6.140

Les «autres récupérations de frais» concernent principalement
des récupérations autres que celles liées a la clientéle des ges-
tionnaires de réseaux telles que par exemple:

e Les frais de formations facturés a nos sous-traitants
permettant |'octroi de permis de travail sur nos
réseaux;

* La refacturation de colits liés a des projets réalisés en
commun avec nos homologues bruxellois ou flamands;

® La gestion administrative pour le compte d'autres
sociétés du secteur.
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NOTE 03 - COUT DES VENTES

Approvisionnements et marchandises

(montants enk€)

Achat d'énergies (OSP - gaz et électricité)

Perte sur réseau (électricité)

Marchandises

Redevance de transport (électricité)

Redevance de voirire

e 311212015 31/12/2014
24.568 16.252
37.246 34.128
5.610 5.515
I T
343.767 329.966
41.900 46.816

APPROVISIONNEMENTS ET MARCHANDISES
Cette rubrique est en grande partie composée de I'achat de
pertes provenant du secteur de ['électricité. En effet, suite a
['arrété du Gouvernement wallon du 16/10/2003, le gestion-
naire du réseau de distribution compense les pertes d'éner-
gie dans son réseau de distribution par des achats appropriés
d'énergie soumis aux regles du marché public (procédure de
mise en concurrence (appel d'offres ou adjudication)). Elles
sont en augmentation de 3,1 M€, principalement liée a la
hausse des quantités achetées en 2015 par rapport a I'année
2014 (+9,5%).

Les achats d'énergie sont, quant a eux, relatifs a la clientéle
protégée dans le cadre des OSP. L'augmentation de 8,3 M€
au niveau des achats d'énergie est a mettre en relation avec la
croissance du revenu liée aux OSP (voir note 01A). Cela pro-
vient principalement d'une évolution des prix a la hausse ainsi
que d'une augmentation des volumes concernés suite a des
conditions climatiques plus froides en 2015 par rapport a 2014.
Une autre raison de 'augmentation de cette rubrique est rela-
tive aux soldes de la réconciliation des volumes de consomma-
tion alloués (moins élevées en 2015 qu’en 2014) par rapport
aux volumes de consommation réellement constatés.

REDEVANCE DE TRANSPORT

Le gestionnaire du réseau de transport d'électricité facture
mensuellement au GRD la redevance d'utilisation de son
réseau. Le GRD quant a lui refacture cette redevance aux
fournisseurs d'énergie (principe de cascade). Cela ne concerne
que le secteur de |'électricité car la redevance de transport du
gaz est directement facturée par le gestionnaire du réseau de
transport aux fournisseurs d'énergie.

Malgré une hausse des volumes transportés en 2015 de
0,58 %, la redevance de transport facturée par Elia aug-
mente de prés de 13,8 M€. Ceci s'explique principalement
par une hausse du colt du transport du MWh de 2,58 %,
hausse dont la quasi-totalité est imputable aux colt des
surcharges et cotisations fédérales et due entre autres a une
nouvelle surcharge (la «réserve stratégique »), imposée fin
2014 par le Gouvernement a Elia pour faire face aux risques
de pénurie durant I'hiver.

REDEVANCES DE VOIRIE

Le GRD a l'obligation de calculer annuellement les rede-
vances de voirie liées a la distribution de |'électricité (entie-
rement reversées aux communes) ou du gaz (reversées aux
communes, provinces et a la Wallonie).



NOTE 04 - AUTRES CHARGES OPERATIONNELLES

Frais d'entretien du réseau (1)

(montants enk€)

Honoraires de tiers

Consultance informatique (2)

Frais liés au call center

Assurances

Location véhicules

Location batiments & fibres optiques

Autres locations & redevances

Frais véhicules

Fournitures propres a I'entreprise

Moins-values sur cession de branche d'activité (3)

Autres (4)

31/12/2015 31/12/2014
3.498 7.690
29.957 26.459
31.245 22.699
5.353 6191
1.847 1.592
2.313 2.275
8.933 9.580
10.001 9.827
6.148 6.978
7.478 8.705

393 0
27.240 6.490

1. FRAIS D'ENTRETIEN DU RESEAU

La diminution de 4,1 M€ s'explique en grande partie par une
part plus importante octroyée aux travaux d'extension et de
renouvellement du réseau plutét qu'aux travaux de maintenance
proprement dit. Cela se vérifie également au niveau des inves-
tissements de I'année en hausse en 2015 par rapport a 2014
(voir note 10 - +26 ME£).

2. CONSULTANCES INFORMATIQUES

L'augmentation de la rubrique de prés de 8,5ME s'explique par les
divers projets informatiques en cours au sein du Groupe, dont les
plus importants sont les projets Smart Metering et Smart Grid sur
les compteurs et réseaux intelligents.

3. MOINS-VALUE SUR CESSION DE BRANCHE
D’'ACTIVITE

Suite a la cession au 1¢ janvier 2016 de la commune de
Fourons, une moins-value de 0,4 M€ a été enregistrée
essentiellement sur la valeur comptable IFRS des immo-
bilisés; ceux-ci ayant été valorisées a leur valeur comp-
table établie selon les normes belges (voir a ce sujet la
note 32).

L'augmentation de cette rubrique est essentiellement due
au fait qu'en 2014, des reprises importantes de provisions
avaient été enregistrées (-7,3 M€) suite a divers litiges réglés
en faveur du Groupe alors qu’en 2015, le Groupe a consti-
tué des provisions significatives (+12,8 M€) pour faire face
a certaines obligations techniques (voir également la note
19 sur les provisions).
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NOTE 05 - PRODUITS FINANCIERS

Produits d'intéréts

(montants enk€)

Dividendes provenant des investissements en actions

Autres

31/12/2015 31/12/2014
1.339 1797
867 75

En 2015, suite a la baisse du niveau de nos placements a
terme (104,0ME€ fin 2015 contre 115,8 M€ fin 2014) mais aussi
de la faiblesse des taux d'intérét sur placements obtenus sur
les marchés financiers, nos produits d'intérét sont en diminu-
tion de 0,5 ME.

NOTE 06 - CHARGES FINANCIERES

Intéréts sur les emprunts classiques

Au niveau des autres produits, la hausse provient essentiel-
lement d'intéréts de retard recus de I'administration fiscale
lors du réglement, en notre faveur, d'un litige fiscal nous
opposant au ministére des finances (voir également a ce
sujet la note 12).

(montants enk€)

Intéréts sur billets de trésorerie

Intéréts sur emprunt obligataire

Autres charges d'intéréts

Total des charges d'intéréts

Effet de la désactualisation des provisions

31/12/2015 31/12/2014
"""""""""" 2427 2598
6.996 6.991
23.156 15.359
16.248 19.541
67.827 67.819
(8.945) 16.226

TOTAL DES CHARGES FINANCIERES

PROGRAMME BILLET DE TRESORERIE

Ce programme a été mis en place en 2011 avec la garantie
conjointe des huit GRD (fusionnés au 31 décembre 2013 pour
donner naissance a ORES Assets) pour une durée de dix ans et
pour un montant maximum de 250 M€.

L'objectif de celui-ci était de diversifier les modes de finance-
ment a court terme.

Afin de relever ses défis actuels et a venir, le Groupe a de
nouveau fait appel au marché des capitaux en 2012. En effet,
poursuivant sa stratégie de diversification des sources de finan-
cement, le Groupe a modifié les caractéristiques de son pro-
gramme de billets de trésorerie afin de lui permettre d'émettre
des titres pour des durées supérieures a 12 mois.

Ceci a permis de récolter a fin 2012 un montant de 189,7 M€
dont la charge financiére pour I'année 2015 tout comme I'année
2014 est de 6,9 ME.

Signalons gu’en fin d'année, le Groupe a eu |'opportunité
d'émettre des billets de trésorerie a court terme a d'excellentes

conditions, pour une valeur de 50M€ venant a échéance en
mars 2016.

EMPRUNTS OBLIGATAIRES

ORES scrl a émis un emprunt obligataire de 350M€ le 2 octobre
2012 permettant ainsi de diversifier ses sources de financement
et d'assurer les besoins financiers de la société et de son action-
naire, ORES Assets, pour les années 2012 et 2013 mais égale-
ment 2014 pour partie. Les obligations émises ont une durée de
9 ans et sont assorties d'un taux d'intérét de 4 %.

Le 29 juillet 2014, ORES scrl a émis un second emprunt obliga-
taire de 80ME permettant ainsi d'assurer une partie des besoins
financiers du Groupe pour les années 2014 et 2015. Les obli-
gations émises ont une durée de 30 ans et sont assorties d'un
taux d'intérét de 4%.

Le 26 janvier et le 3 février 2015, deux nouveaux emprunts
obligataires d'une valeur de 100 M€ chacun ont été émis pour
assurer les besoins financiers du Groupe de I'année 2015. Ces
obligations ont également une durée de 30 ans et sont assorties
de taux d'intérét de 3% et 2,85% (voir a ce sujet la note 16).



Par conséquent, les charges financiéres liées a ces emprunts
augmentent de 7,7 M€ en 2015.

EMPRUNTS BANCAIRES

Tout comme en 2013 et 2014, I'excédent de trésorerie prove-
nant des emprunts obligataires et des placements privés ont
permis de ne pas renouveler les emprunts venant a échéance en
2015; la charge d'intérét de I'année est par conséquent moindre
qu'en 2014 (-4,5M€).

SWAPS (IMPUTES EN AUTRES CHARGES
D'INTERET)

Les charges financiéres liées aux swaps couvrant les taux
variables (comptabilisées en autres charges d'intérét) sont égale-
ment en baisse par rapport a 2014 (-3,2M€) du fait que certains
swaps venant a échéances en 2015 n'ont pas été renouvelés vu
que les emprunts bancaires auxquels ils étaient adossés n‘ont
pas non plus été reconduits (voir également la note 28 sur les
instruments dérivés).

EFFET DE LA «DESACTUALISATION »

DES PROVISIONS

Cette rubrique enregistre les écarts actuariels liés a la «désac-
tualisation » des provisions (I'engagement étant un montant
actualisé, il s'accroit, toutes choses restant égales, avec le
temps) relatives aux primes de jubilés et a l'invalidité car ces
avantages sont considérés comme des autres avantages a
long terme.

En 2015, contrairement a 2014, nous avons enregistré en pro-
duit de 8,9 M€ (contre une charge de 16,2 M£€) et ce, suite a
une modification de |'hypothése relative au taux d'actualisa-
tion passantde 1,45% a 1,96% en 2015, faisant ainsi évoluer
a la baisse le montant de la provision, et in fine diminuer la
charge financiére. D'autre part, suite a une modification de
certaines hypotheses utilisées pour le calcul des primes de
jubilés (voir également la note 20), I"écart actuariel qui en
résulte a également impacté positivement le résultat.
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NOTE 07 - INFORMATIONS
SECTORIELLES

Le Comité de direction d'ORES scrl, supervisé par les
Conseils d'administration d'ORES scrl et d'ORES Assets,
constitue le principal décideur opérationnel du Groupe.
Dans sa gestion quotidienne, celui-ci passe en revue les
comptes d'ORES Assets et d'ORES scrl établis selon les
normes comptables belges. En effet, le Groupe évolue dans
un contexte régulé au sein duquel les états financiers de
chaque entité du Groupe établis selon les normes belges
et pour chaque type d'énergie (gaz et électricité), ont un
impact sur la tarification future. Par conséquent, le Groupe
est organisé en huit secteurs opérationnels avec une dis-
tinction au sein de ceux-ci entre les énergies électricité et
gaz, auxquelles s'ajoutent de facon marginale les activités
liées au recouvrement des impayés antérieurs a la libéralisa-

a) Compte de résultats

TOTAL
31/12/2015 GAZ
- _I\Io;n:e_s ;o_m_p;ainl_es_ b_el_g;s __________________________
Chiffre d'affaires 181.894
Autres produits opérationnels 6.280
Charges opérationnelles (126.316)
Résultat opérationnel 61.857
Produits financiers 60
Charges financiéres (23.265)
Résultat financier (23.205)
Autres
Résultat avant impdts 38.653
Impéts (8.699)

RESULTAT DE LA PERIODE

TOTAL
31/12/2014 GAZ
- _I\Io:n:e_s :o_m_p;aLI;; b_el_g;s __________________________
Chiffre d'affaires 174.796
Autres produits opérationnels 7.531
Charges opérationnelles (132.063)
Résultat opérationnel 50.264
Produits financiers 9
Charges financiéres (22.076)
Résultat financier (22.067)
Autres
Résultat avant impdts 28.197

Impéts (942)

RESULTAT DE LA PERIODE

tion du marché (activité dite "supply "). ORES scrl, quant a
elle, a pour mission de gérer les dépenses d'ORES Assets;
elle refacture tous ses colts a prix de revient au GRD et ne
réalise par conséquent aucun bénéfice.

Les secteurs opérationnels fournissent dans des secteurs géo-
graphiques différents des services identiques a des clients
de nature similaire. L'activité de chaque secteur est similaire
selon le type d'énergie, si bien que les secteurs opérationnels
peuvent étre regroupés en deux secteurs principaux, a savoir
le gaz et I'électricité et un secteur marginal (le "supply ").
Ces secteurs sont représentatifs de la maniere dont est géré
le Groupe, et correspondent aux critéres de consolidation
développés dans la norme IFRS 8 - Secteurs opérationnels.

(montants enk€)

~ TOTAL AUTRES ORES TOTAL |
ELECTRICITE ~ ACTIVITES (1) ()] CONSOLIDE (3)
881.732 0 578.640 1.642.266
20.348 1427 13.978 41.732
(763.590) (350) (587.944) (1.478.201)
138.489 777 4.674 205.797
991 29 30.334 31.413
(43.583) (18) (30.334) (97.199)
(42.592) 1 0 (65.785)
0
95.897 788 4.674 140.012
(40.242) (268) (4.674) (53.883)

(montants enk€)

) TOTAL ) AUTRES ORES TOTAL )
ELECTRICITE ACTIVITES (1) (2) CONSOLIDE (3)
816.017 555.961 1.546.774
22.016 1194 12.313 43.055
(744.790) (362) (563.876) (1.441.092)
93.242 832 4.398 148.737
46 49 23197 23.300
(43.937) (28) (23.197) (89.237)
(43.890) 20 0 (65.937)
(97) (97)
49.352 853 4.301 82.703

5 (7 (4.301) (5.245)

)

* (1) Activités diverses telles que la fourniture de biens et services a des tiers

(2) Ores scrl est une filiale d'ORES Assets a 99,68%

(3) Comptes consolidés du Groupe sans élimination des opérations intragroupes



b) Etat de la situation financiére

31/12/2015

(montants enk€)

TOTAL
CONSOLIDE (3)

Normes comptables belges

Actifs non courants

Immobilisations incorporelles & corporelles

Autres actifs non courants

Actifs courants

Stocks

Créances commerciales et autres créances

Trésorerie et équivalents de trésorerie

Autres actifs courants

TOTAL ACTIFS

Capitaux propres

Capital

Résultats reportés

Autres réserves

Subside en capital

Passifs non courants

Emprunts

Provisions

Passifs courants

Emprunts

Dettes commerciales

Autres passifs courants

TOTAL PASSIFS

31/12/2014

TOTAL TOTAL AUTRES
GAZ ELECTRICITE  ACTIVITES (1)
1.086.423 2.306.425 4.430
1.086.270 2.305.863 4.415
153 563 15
231.345 508.474 (296.943)
7.673
132.006 322.319 (296.943)
99.339 178.483

515.032 1.166.494
254.376 538.794
260.657 627.700
601.757 1.151.894 0
594.781 1.140.867

6.976 11.027
200.979 496.512 (292.513)
48.760 110.348

6.948 97.069 1
145.271 289.095 (292.515)

751.285
13.744
737.541

262.788
29.242

121.685

110.369

1.492

458

28
827.250
819.750

7.500
186.337
50.000
62.339
73.999

ORES
)

4.148.563
3.410.292
738.271
705.664
36.915
279.067
110.369
279.313

1.317.768 2.814.899 (292.513) 1.014.073 4.854.227

1.682.012
793.628
0
888.356
28
2.580.900
2.555.398
25.503
591.315
209.108
166.357
215.850

1.317.768 2.814.899 (292.513) 1.014.073 4.854.227

(montants enk€)

TOTAL
CONSOLIDE (3)

Normes comptables belges

Actifs non courants

Immobilisations incorporelles & corporelles

Autres actifs non courants

Actifs courants

Stocks

Créances commerciales et autres créances

Trésorerie et équivalents de trésorerie

Autres actifs courants

TOTAL ACTIFS

Capitaux propres

Capital

Résultats reportés

Autres réserves

Subside en capital

Passifs non courants

Emprunts

Provisions

Passifs courants

Emprunts

Dettes commerciales

Autres passifs courants

TOTAL PASSIFS

TOTAL TOTAL AUTRES
GAZ ELECTRICITE  ACTIVITES (1)
1.043.169 2.237.003 4.579
1.043.016 2.236.563 4.564
153 441 15
141.855 365.931 (88.313)
8.627

37.345 186.767 (88.489)

104.511 170.537

504.336 1.156.327
247.721 539.599
256.616 616.728
552.040 1.118.282 0
545.126 1.110.464

6914 7.817
128.648 328.326 (83.734)
79.230 96.984

7.228 86.399 2
42191 144.942 (83.736)

560.565
10.431
550133
176.673
24.089
20.876

129.428

2.281

458

38
619.750
619.750

116.992

51.331
65.662

3.845.316
3.294.574
550.741
596.146
32.716
156.499
129.428
277.504

viesoe | 2ev293 | warew | 79723

1.661.159
787.777
0
873.343
38
2.290.071
2.275.341
14.731
490.232
176.214
144.960
169.059

1.185.024 2.602.935 (83.734) 737.238
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c) Réconciliation de I'information sectorielle (établie selon les normes comptables belges) et des
états financiers du Groupe (établis selon les normes IFRS)

ETATS
31/12/2015 oAl ON  FINANCIERS DU VARIATIONS
GROUPE
Comptederésultats Tt
Chiffre d'affaires et soldes tarifaires 1.642.266 1.139.958 (502.307)
Résultat avant imp6ts 140.012 229.319 89.308
Etat de la situation financiére
Total actif 4.854.227 4.190.721 (663.506)
Total passif 4.854.227 4.190.721 (663.506)
(montants enk€)
ETATS
31/12/2014 IglggTRgAR'?gll_?é\l FINANCIERS DU VARIATIONS
GROUPE
Comptederésultats Tt
Chiffre d'affaires et soldes tarifaires 1.546.774 1.067.906 (478.868)
Résultat avant imp6ts 82.703 164.801 82.098
Etat de la situation financiere
Total actif 4.441.462 4.026.196 (415.267)
Total passif 4.441.462 4.026.196 (415.267)

DIFFERENCE ENTRE LES INFORMATIONS
SECTORIELLES ET LES ETATS FINANCIERS
CONSOLIDES D'ORES ASSETS:

® Les transactions, soldes, produits et charges entre sec-
teurs opérationnels ont été intégralement éliminés lors
de la consolidation

e Comptabilisation des dividendes (et de I'impo&t des
personnes morales lié) lors de leur approbation par
I'Assemblée générale

® Provision pour avantages au personnel:

(1) Comptabilisation des provisions dans le cadre des plans
de pension en vigueur dans le Groupe

(2) Pas de report des charges de pension reprises de tiers

¢ Interventions de la clientéle dans les travaux d'exten-
sion du réseau: comptabilisées en produits et non en
déduction des immobilisations corporelles

* Immobilisations incorporelles et corporelles:

(1) Amortissement des immobilisations a compter de leur
mise en service

(2) Ajustement des colts de personnel repris dans la valeur
des immobilisations

(montants enk€)

* Comptabilisation des instruments financiers dérivés a
leur juste valeur

* Comptabilisation d'impéts différés sur chaque
ajustement effectué

La plupart de ces différences ont été détaillées de
maniére exhaustive dans la note de transition aux IFRS
du Groupe dans les premiers états financiers agrégés a
fin décembre 2012.

INFORMATIONS RELATIVES AUX ZONES
GEOGRAPHIQUES

Le Groupe exerce ses activités exclusivement en Belgique,
en Wallonie. Chaque secteur opérationnel occupe une zone
géographique précise et exclusive.

INFORMATIONS RELATIVES
AUX PRINCIPAUX CLIENTS

Pour le secteur du gaz, deux de nos clients représentent a
eux seuls 73% des redevances de transit facturées en 2015
(74 % en 2014).

Pour le secteur de ['électricité, deux de nos clients repré-
sentent & eux seuls 71% des redevances de transit facturées
en 2015 (70% en 2014).



Codt d'acquisition

Pertes de valeur cumulées

Le goodwill est lié a l'acquisition de la société ORES scrl
par les huit GRD mixtes wallons (fusionnés au 31 décembre
2013 pour donner naissance a un GRD unique, ORES
Assets). La société ORES scrl preste des services pour le
GRD et notamment gére tout le personnel du Groupe
constitué d'ORES Assets et de sa filiale ORES scrl. Le good-
will enregistré lors de I'acquisition de la société est relatif
au know-how.

Comme expliqué dans les méthodes comptables, les
unités génératrices de trésorerie (UGT) ont été définies
comme étant les huit secteurs opérationnels par énergie.

Lors du test de dépréciation, la valeur recouvrable de 'UGT
est déterminée par le calcul de sa valeur d'utilité. Ce calcul
utilise des projections de flux de trésorerie basés sur les
budgets approuvés par la direction. Ce budget correspond
au budget approuvé par le régulateur lors de la fixation des
tarifs et couvre une période de deux ans.

(montants enk€)

31/12/2015 31/12/2014

Les flux de trésorerie au-dela de la période couverte par le
budget sont extrapolés en utilisant un taux de croissance nul.

Le taux d'actualisation utilisé pour déterminer la valeur
d'utilité est le taux de rendement (WACC) déterminé par la
méthodologie tarifaire (voir note 3.A.15 pour la description
du contexte régulatoire).

Sur base de ces hypotheses, la valeur d'utilité déterminée par
le modéle correspond environ a I'actif net déterminé selon les
normes comptables belges (RAB). Etant donné que l'actif net
déterminé selon les normes IFRS est systématiquement inférieur
a l'actif net déterminé selon les normes comptables belges,
notamment d a la comptabilisation de provisions pour pension,
la valeur d'utilité est systématiquement supérieure a la valeur
comptable (IFRS) de chaque UGT, et en conséquence, il n'y a
pas de dépréciation d'actifs a comptabiliser.
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NOTE 09 - IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

Co(t d'acquisition

(montants enk€)

Amortissements et réductions de valeur cumulés

e V120 Sy1z201s
44.345 28.704
(13.010) (7.296)

Solde a I'ouverture de l'exercice 2014

Acquisitions

Développements en interne

Cessions/Désaffectations

Solde a I'ouverture de I'exercice 2015

Acquisitions

Développements en interne

Cessions/Désaffectations

Solde a la cléture de I'exercice 2015

AMORTISSEMENTS ET REDUCTIONS
_DEVALEURCUMULES __ ______________________

Solde a I'ouverture de I'exercice 2014

Charges d'amortissement

Cessions/Désaffectations

Solde a I'ouverture de I'exercice 2015

Charges d'amortissement

Cessions/Désaffectations

Solde a la cléture de I'exercice 2015

31.335 21.408

LOGICIELS DEVELOPPEMENT TOTAL
""" 16606  ams 20921
4.362 1.097 5.459
2.428 2.428
(104) (104)
20.968 7.736 28.704
10.528 700 11.228
4.413 4.413
0
31.496 12.849 44.345
""" @457 wes  @exy
(2.234) (1.148) (3.382)
7 7
(5.691) (1.605) (7.296)
(3.799) (1.915) (5.714)
0
(9.490) (3.520) (13.010)

a) Description des principales immobilisations incorporelles et des principaux mouvements

de I'exercice

Les principales immobilisations incorporelles acquises ou déve-
loppées en 2015 comprennent principalement le développe-
ment de solutions informatiques a savoir la mise en place d'un
systeme de gestion des données relevées ainsi qu'une nouvelle
application permettant le suivi des travaux d'investissement et
d'exploitation effectués sur le réseau ou encore, le remplace-
ment de |'outil de gestion du magasin central.

L'évolution des techniques en matiere de gestion de réseaux,
les compteurs ‘“intelligents’ mais aussi d'autres développe-
ments montrent que des colits importants de développement

sont générés et qu'il est fort probable qu'ils se répartissent
sur des périodes plus longues que précédemment. Dans
cette optique, depuis 2012, le Groupe a dés lors pris |'op-
tion de procéder a I'activation de certaines charges liées aux
activités de développement notamment au niveau des comp-
teurs intelligents

Les immobilisations incorporelles sont amorties sur une durée
de vie de 5 ans de fagon linéaire prorata-temporis.



b) Montants des engagements pour |'acquisition d'immobilisations incorporelles

(montants enk€)
31/12/2015 31/12/2014

Projets informatiques




NOTE 10 - IMMOBILISATIONS
CORPORELLES

(montants enk€)

31/12/2015 31/12/2014
" Coltdacquiston 77 Tshazgsr sene3

Dépréciations et réductions de valeur cumulées (2.244.864) (2.160.074)

3.589.017 3.457.169
Terrains et batiments 85.239 79.804
Réseau de distribution 3.468.434 3.343.758
Equipements 31.040 29.154
Autres 4.304 4.453

3.589.017 3.457.169

TERRAINS ET RESEAU DE -
BATIMENTS DISTRIBUTION EQUIPEMENTS  AUTRES TOTAL

cout

Solde 3 louverture de lexercice | : 2014 113487 57638 135973 8307 5405400
Acquisitions 4.388 242.471 6.279 253138
Cessions/Désaffectations (1) (35.670) (5.624) (41.295)
Autres 0
Solde a I'ouverture de I'exercice 2015 117.874 5.354.434 136.628 8.307 5.617.243
Acquisitions 11.142 259.924 8.109 279175
Cessions/Désaffectations (10.410) (38.657) (3.147) (52.214)
Transfert vers les actifs détenus @5) (10.278) (10.323)
en vue de la vente
Autres 0
z‘;'ﬁ:xi 'r‘ZiZ':’t“'e 2015 118.561 5.565.423 141.590 8.307 5.833.881
AMQRTISSEM ENTS
ET REDQCTIONS DE VALEUR
CUMULES

Solde a louverture de lexercice | 2014 @esdn (1923715 (06.edn) (3.688) (207097
Charges de dépréciation (1.923) (117.425) (6.373) (166) (125.887)
Cessions/Désaffectations 30.464 5.546 36.010
Autres 0
Solde a I'ouverture de I'exercice 2015 (38.070) (2.010.676) (107.474) (3.854) (2.160.074)
Charges de dépréciation (1.976) (127.663) (6.172) (149) (135.960)
Cessions/Désaffectations 6.724 38.656 3.096 48.476
;I;]r?lr;ieert vers les actifs détenus en vue de 2.694 2.694
Reprises de réductions de valeur 0
Autres 0
Solde a la cléture de I'exercice 2015 (33.322) (2.096.989) (110.550) (4.003) (2.244.864)

COMPTABILISE AU COUT HISTORIQUE - 85.239 3.468.434 31.040 4.304 3.589.017
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Description des principales immobilisations
incorporelles et des principaux mouvements
de |'exercice

Les investissements aussi bien de cette année que ceux de 2014
sont principalement liés a notre réseau de distribution gaz et
électricité pour un montant de 262M€ sur des investissements
totaux de 279 M€ (253 M€ en 2014), lls sont composés:

ANNEE 2015

Cabines de dispersion ..
et de transformation

Raccordements
et compteurs BT

Raccordements
et compteurs MT

Réseau BT

En électricité: de remplacement d'équipements (59 %) et
d'extensions de réseaux et d'installations de nouvelles cabines
(42%) pour un montant total de 178 M€ (160 M€ en 2014).

ANNEE 2014

Cabines de dispersior;.' . Postes
et de transformation )
MT/BT 6
[
10,5%
Raccordements

et compteurs BT

Raccordements
et compteurs MT

Réseau BT

En gaz: de travaux d'assainissement du réseau (59 %) et d'extensions du réseau existant (41 %) pour un montant total de 84 M€

(82M€ en 2014).
ANNEE 2015
1,5%
05 MP/BP Cabines 32,8%
...... ’4/0 ...-""..B.F.’"B';'anchements
MP Groupes E .
de comptage L=

MP Canalisations
et branchements

“. 26,6%

Compteurs
a budget

BP Groupes
de mesure

MONTANTS DES ENGAGEMENTS POUR LACQUISITION
D'IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Réseau de distribution Electricité

ANNEE 2014
1,5%
< MP/BP Cabines 34,2%
O, BB Bandhaments
MP Groupes E .
de comptage L=

et branchements

BP Canalisation

Réseau de distribution Gaz

Equipements

Matériel roulant

Compteurs
3 budget de mesure
(montants enk€)
31/12/2015 31/12/2014

54.595 43.905
17.883 12.851
26.293 9.730
5.460 1.297
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NOTE 11 - ACTIFS FINANCIER

(montants enk€)

Non courant Courant
31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2.0,14
Retraité
- _Arct_if_s ; n_a;c_ie;s_d_is;);n?b_le; ; I;:/e_n;e _______________________________________________________________
Instruments de capitaux propres non cotés 841 841
841 841 0 0
Actifs financiers comptabilisés a la juste valeur par le
biais du compte de résultats
Actifs détenus en vue de la vente - Index'is 986
Actifs détenus en vue de la vente - Secteur Fourons 10.190
Lr:(s)tcr;r::tri\;i;:le capitaux propres cotés - Sicav's et 6.632 6.425
0 0 17.808 6.425

Préts et créances
Créances commerciales 170.588 168.881
Autres créances 4.704 3.268 45.882 49.215

4.704 3.268 216.470 218.096

Fair value

La juste valeur des créances commerciales est présumée égale a leur valeur comptable.

Concernant les actifs détenus en vue de la vente pour 11,2 ME, veuillez-vous référer a la note 32 ci-aprés.




NOTE 12 - QREANCES COMMERCIALES,
AUTRES CREANCES ET ACTIFS D'IMPOTS COURANTS

Non courant Courant
31/12/2014
31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 .
Retraité
Créances commerciales
Distribution 125.720 117.532
Obligations de service public (OSP) 50.726 58.798
Autres 29.463 35.655
Réductions de valeur sur créances commerciales (35.321) (43.104)
0 0 170.588 168.881
Autres créances
Dividende intérimaire 42.064 43186
TVA 282 2.254
Autres 4.704 3.268 5.419 6.370
Réductions de valeur sur autres créances (1.883) (2.595)
4.704 3.268 45.882 49.215
Actifs d'impéts courants 2.617 11.110

L'évolution des créances commerciales est assez stable a fin
2015 avec une légére hausse de 1,7 M€. Néanmoins, au sein
des différentes catégories de créances, les variations sont plus
contrastées. En effet, les redevances de transit sont en augmen-
tation de prés de 8,2 M€, ce qui est en lien avec la croissance de
notre chiffre d'affaires (voir note 01) tandis que les créances liées
aux OSP affichent une diminution importante de 8,1 M€, due
entre autres a une mise en irrécouvrable importante d'anciennes
créances OSP de |'ordre de 16 M€ (en partie compensée par des
reprises de réductions de valeur).

Créances commerciales

PRETS ET CREANCES

QUI NE SONT PAS DEPRECIES ot
Non da 137.892
Jusqu'a 60 jours 2.026
Entre 61 et 90 jours (3585
Entre 91 et 180 jours 396

Supérieur a 180 jours

(montants enk€)

2.617 11.110

0 0

Concernant les actifs d'impdts courants, ceux-ci étaient entre
autres constitués du paiement, en 2013, d'un montant de 5,8 M€
relatif & une imposition contestée sur le dividende versé a l'ac-
tionnaire privé concernant le secteur ORES Verviers. Ce litige
s'est finalement réglé favorablement et I'administration fiscale a
remboursé ce montant durant le premier semestre 2015.

(montants enk€)

Autres créances & actifs d'imp6ts

AT
131.693 45.695 57.462
622 405 717
631
338

1.017

838
142.687 134.301 46.100 58.179
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Créances commerciales

(montants enk€)

Autres créances & actifs d'impéots

MOUVEMENTS DANS LA PROVISION 31/12/2014 31/12/2014
LIEE AUX REDUCTIONS DE VALEUR 311272015 Retraité 31/12/2015 Retraité
Cadtejenvier s108 52938 2595 2422
Réductions de valeur comptabilisées 68 4.440 173
Reprises de réductions de valeur (7.851) (14.274) (712)

SOLDE A LA CLOTURE DE L'EXERCICE

PROVISIONS POUR REDUCTIONS
DE VALEUR

Etat de la situation financiére

Etat du résultat global

Le Groupe a fait appel a deux sociétés de recouvrement depuis
2011 afin de récupérer les créances en souffrance. Une de ces
sociétés garantissait un taux de récupération d’environ 40%
en moyenne des factures concernant la fourniture d'énergie et
['autre société garantissait un taux d'environ 33% en moyenne
des factures relatives aux travaux. Ce marché a pris fin en juin
2015. Suite a cela, tous les dossiers n'ayant pu aboutir ont fait
I'objet d'une prise en charge définitive et dés lors, pour une
grosse partie d'entre eux d'une reprise de réductions de valeur.

En 2015, un nouveau marché public relatif a la récupération des
créances pour fourniture d'énergie et pour travaux a été finalisé.
Ce marché public prévoit un taux de recouvrement par Iattribu-
taire. La quote-part des créances couvertes par une réduction
de valeur est donc calculée déduction faite du pourcentage de
récupération prévu.

Au niveau des réductions de valeur, jusque 2014, dans la majo-
rité des cas, les créances échues a plus de 60 jours faisaient
I'objet d'une réduction de valeur a 100% sur la partie des
créances non garantie par les sociétés de recouvrement. En
2015, comme suite au passage du GRD a I'impét des socié-
tés, une nouvelle méthode de calcul des réductions de valeur
a été instaurée au sein du Groupe, aprées avoir été validée par
le Service des Décisions Anticipées (SDA). Les réductions de
valeur s'appliquent par palier, suivant un échéancier spécifique,
et déduction faite de la partie garantie par la nouvelle société de

Créances commerciales

I I R R T

(montants enk€)

31/12/2015 31/12/2_0114
Retraité
(37.204) (45.699)
(12.366) (6.681)

recouvrement estimée a 55%. Signalons qu’aucune réduction
de valeur n'est constituée sur les créances «dégats réseaux» de
moins de deux ans, ainsi que sur les créances ouvertes envers
les communes.

Cela a comme conséquence une diminution importante des
réductions de valeur comptabilisées en 2015 (68k€) par rapport
a 2014 (4,4M€).

La majorité de nos réductions de valeur sont relatives a la clien-
tele protégée d'ORES Assets et a la fourniture, a titre provi-
soire, des clients finaux (45% en 2015 contre 58% en 2014) qui
se retrouvent sans contrat de fourniture ou dans les liens d'un
contrat de fourniture qui a été suspendu (clients dits " fournis-
seurX"). L'autre partie importante du montant des réductions
de valeur provient des créances relatives aux fraudes sur nos
réseaux qui représentent 31% en 2015 contre 18% en 2014.

En accord avec IAS 8 — Changement de méthodes comptables,
I'année 2014 fait |'objet d'un retraitement pour tenir compte de
ce changement de méthode, générant une reprise de réduction
de valeur de 10,7 M€ (voir également a ce sujet la note sur les
ajustements de I'année 2014 en page 14).

(montants enk€)

Autres créances & actifs d'impéts

CdusquaeOjous @9  so
Entre 61 et 90 jours (55) 1.578 127 419
Entre 91 et 180 jours 4.500 4189 312 672
Supérieur a 180 jours 59.146 71.867 3.843 3.650

63222 es | ea |



NOTE 13 - STOCKS

Matiéres premiéres et fournitures

(montants enk€)

31/12/2015 31/12/2014

TOTAL BRUT

Réductions de valeur

Reprises de réductions de valeur

Montant des stocks comptabilisés a titre de charge au cours de I'exercice (colit des ventes)

Valeur comptable des stocks donnés en nantissement de passifs

Les stocks sont localisés sur tout le territoire wallon, |'essentiel
étant concentré au magasin d'approvisionnement situé a Aye,
dont la vitesse de rotation est de 6x/an.

L'évolution du stock a la hausse au sein du Groupe ORES est liée:

e D'une part, a une nouvelle fagon d'imputer les matieres
et marchandises destinées aux travaux: les sorties de
stock étaient comptabilisées en 2014 sur base des bons

NOTE 14 - TRESORERIE
ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE

TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE
POUR LE TABLEAU DE FLUX DE TRESORERIE

Trésorerie

de commande internes, tandis que celles-ci sont enregis-
trées en 2015 sur base de ['utilisation effective des pieces.

e D'autre part, a une entrée en stock massive de cellules
haute tension et de matériel destinés au projet Smart Grid.

(montants enk€)

Dépéts aterme

e 31/12/2015 31/12/2014
4.886 12.190
104.024 115.811

Malgré les nouveaux emprunts obligataires d'un montant total
de 200 M€ contractés en 2015, I'évolution est a la baisse en
2015 (-19,1ME). Cela provient essentiellement du fait que le
Groupe a en grande partie puisé dans la trésorerie générée par
ces emprunts obligataires pour faire face a ses dépenses opé-
rationnelles et d'investissement. Par ailleurs, ces emprunts ont
également permis de ne pas renouveler les emprunts bancaires
classiques venant a échéance en 2015 (voir également 'analyse
de I'état des flux de trésorerie).

108.910 128.001

Les placements, représentant un montant total de 104,0M€ en
2015, ont été réalisés conformément aux décisions du Conseil
d'administration de mettre en place une politique prudente
dans ce cadre. Au 31 décembre 2015, uniquement le place-
ment dans la sicav Belgian Companies Opportunities (banque
Degroof) subsiste pour un montant de 5ME€. En effet, au vu des
rendements faibles générés par un contexte de marché toujours
tres difficile, le Groupe s'est départit des sicav AAA qu'il déte-
nait en portefeuille fin 2014, afin d'investir dans d'autres types
de produits plus rentables tels que des papiers commerciaux sur
des débiteurs de premiere qualité.
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NOTE 15 - CAPITAL

ORES ASSETS
PARTS A PARTS R TOTAL

NOMBRE DE PARTS

Balance dlouverture 2014 ssma017 ameeos 19230623
Augmentation de capital 1.436.480 1.436.480
Remboursement de capital 0
Conversion part R en part A 262.768 (262.768) 0
Balance d'ouverture 2015 46.813.265 3.853.838 50.667.103
Augmentation de capital 929.555 929.555
Remboursement de capital (107.174) (107.174)
Conversion part Ren part A 86.925 (86.925) 0
Balance de cléture 2015 47.829.745 3.659.739 51.489.484
CAPITAL SOUSCRIT

Balance dowverture 2014 3’9709 meet 7730
Augmentation de capital 15.950 0 15.950
Remboursement de capital 0
Conversion part R en part A 26.277 (26.277) 0
Balance d'ouverture 2015 401.936 385.384 787.320
Augmentation de capital 16.567 16.567
Remboursement de capital (10.717) (10.717)
Conversion part R en part A 8.693 (8.693) 0
Balance de cléture 2015 427.196 365.974 793.170
DIVIDENDE PAR PART

' Dividendes approuvés par [Assemblée générale 2014 5533 13.292 78825
Dividende par action 1,40 3,45 1,60
Dividendes approuvés par I'Assemblée générale 2015 50.101 9.982 60.083*
Dividende par action 1,07 2,59 1,19

*  Les dividendes de la période approuvés par I'Assemblée générale sont versés en deux parties par le Groupe: un acompte
est d'abord distribué durant I'année précédant I'approbation du dividende par I'AG et le solde est ensuite versé durant
I'année de I'approbation du dividende par I'Assemblée générale.

Par conséquent, le montant des dividendes repris dans le tableau consolidé des flux de trésorerie est composé de:

(montants enk€)

31/12/2015 31/12/2014
Montant du solde sur dividendes de I'année N-1 payé par le Groupe en année N 16.897 30.007
Montant de I'acompte sur dividendes de I'année N payé par le Groupe en année N 21.835 43186

(déduction faite du précompte mobilier)
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Informations supplémentaires

En tant que société coopérative, le capital d'ORES Assets est
composé d'une partie fixe et d'une partie variable. La partie
fixe ne peut étre inférieure a 18.550€ et est entierement repré-
sentée par des parts A. Les parts A englobent le droit de vote
et le droit aux dividendes tandis que les parts R, d'une valeur
nominale de 100€ accordent a leur titulaire un seul droit aux

dividendes sans que le droit de vote y soit associé. Le divi-
dende lié aux parts R est un dividende prioritaire et récupé-
rable. Les droits et les obligations attachés aux parts A et aux
part R sont régis par le Code des sociétés, par les dispositions
du Code de la démocratie locale et de la décentralisation ainsi
que par les statuts du GRD.

(montants enk€)

ORES ASSETS
< SOLDE AU SOLDE AU
REPARTITION DU CAPITAL 31/12/2015 31/12/2014
PARTS A FIXE 149 149
PARTS A VARIABLE 427.047 401.787
PARTS R 365.974 385.384

OPERATIONS SUR LES FONDS PROPRES EN 2014

Le capital souscrit a augmenté de 15,9 M€ (montant net)
suite a la recapitalisation d'un montant de 42,2 M€ survenue
fin 2014 pour financer les investissements de |'exercice 2014
dont une partie a été financée par les associés publics sous
forme de conversion de parts R en parts A (262.768 parts R
soit 26,3 M€).

793.170 787.320

OPERATIONS SUR LES FONDS PROPRES EN 2015
Le capital souscrit a augmenté de 5,9 M€ (montant net) suite a la
recapitalisation d'un montant de 16,6 M€ survenue fin 2015 pour
financer les investissements de I'exercice 2015 dont une partie a
été financée par les associés publics sous forme de conversion
de parts R en parts A (86.925 parts R soit 8,7 ME€). Il faut toutefois
noter qu'une diminution de capital par remboursement de parts
R de 10,7 M€ a également eu lieu en 2015.
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NOTE 16 - EMPRUNTS

Valeur comptable

31/12/2015 31/12/2014
Non garantis - Non courant
Préts bancaires 999.179 1.108.287
Billets de trésc?r?rie - 189.750 189.750
Placements privés
Emprunts obligataires 625.585 425.700
Autres 3.505 0

Non Garantis - Courant

Préts bancaires 109.147 175.934
Billets de trésorerie court terme 49.988

Billets de tresc?re’ne - 4.353

Placements privés

Emprunts obligataires 10.182 9.406

Total des dettes financiéres 1.991.689 1.909.077
Parmi lesquelles: courantes 173.670 185.340
Parmi lesquelles: non courantes 1.818.019 1.723.737

Début de I'année 2015, deux opérations financiéres importantes
ont été réalisées. En effet, deux emprunts obligataires (sous
forme de placements privés) d'une durée de 30 ans et d'un
montant de T00ME€ chacun ont été concrétisés respectivement
le 26/01/2015 et le 03/02/2015, permettant ainsi au Groupe de
couvrir ses besoins de financement de I'année 2015.

Suite a cela, les emprunts bancaires venant a échéance en
2015 n'ont pas été renouvelés, expliquant ainsi la diminution
du niveau des emprunts bancaires classiques en 2015.

Par ailleurs, le Groupe a eu l'opportunité d'émettre des billets
de trésorerie a court terme pour une valeur de 50 M€ venant a
échéance en mars 2016.

PROGRAMME DE BILLETS DE TRESORERIE

Ce programme a été mis en place en 2011 avec la garantie
conjointe des huit GRD (fusionnés au 31/12/13 pour donner
naissance a ORES Assets) pour une durée de dix ans et un mon-
tant maximum de 250 ME. L'objectif de celui-ci est de diversifier
nos modes de financement a court terme.

En effet, poursuivant sa stratégie de diversification des sources
de financement, le Groupe a également modifié les caracté-
ristiques de son programme de billets de trésorerie afin de lui
permettre d'émettre des titres pour des durées supérieures a 12
mois (placements privés).

(montants enk€)

Juste valeur

NIVEAU

31/12/2015 31/12/2014 HIERARCHIQUE
1.029.812 1.144.665 Niveau 2
215.636 220.772 Niveau 2
814.048 561.703 Niveau 2
3.318 Niveau 2

1818.019 1723737 2062614 .

109.147 175.934 Niveau 2
49.988 Niveau 2
4.353 Niveau 2
10.182 9.406 Niveau 2

173670 185340 173670 w0 |

2.236.484 2.112.480
173.670 185.340
2.062.814 1.927.140

Le solde des billets de trésorerie a court terme s'élevait a
141,9ME€ a fin 2011 et a fait I'objet d'un remboursement com-
plet dés 2012. Le Groupe a en effet profité de la pression sur
les taux a long terme pour consolider sa position court terme
en une position long terme via des placements privés dont I'en-
cours s'éléve a 189,7 M€ au 31 décembre 2015. Les premiers
billets de trésorerie émis en 2012 viennent a échéance en 2017
(voir également la note 14).

Comme expliqué ci-dessus, le Groupe a consolidé sa trésorerie
en émettant, en fin d'année, de nouveaux billets de trésorerie a
court terme a des conditions tres avantageuses pour un montant
de 50ME.

EMPRUNTS OBLIGATAIRES

ORES scrl a émis un emprunt obligataire de 350M€ le
2 octobre 2012 permettant ainsi de diversifier ses sources de
financement et d'assurer les besoins financiers de la société et
de ses actionnaires, les GRD mixtes wallons (fusionnés au 31
décembre 2013 pour donner naissance a ORES Assets), pour
les années 2012, 2013 et 2014 (pour partie). Les obligations
émises ont une durée de 9 ans et sont assorties d'un taux
d'intérét de 4%.

Le 29 juillet 2014, ORES scrl a émis un nouvel emprunt obliga-
taire de 80ME permettant ainsi d'assurer une partie des besoins
financiers de la société et de son actionnaire, le GRD mixte



wallon, pour les années 2014 et 2015. Les obligations émises o Produits structurés de pente : produits dont le taux

ont une durée de 30 ans et sont assorties d'un taux d'intérét est fonction d’'une fourchette de variation entre les
de 4%. taux courts et les taux longs. Le taux de crédit est
faible tant que I'écart entre le taux fixe long et le
Comme mentionné ci-dessus, deux nouveaux emprunts obliga- taux fixe court est inférieur a un seuil et il devient
taires de 100 M€ chacun ont été émis le 26 janvier et le 3 février trés nettement supérieur s'il dépasse ce seuil

2015 pour une durée de 30 ans afin d'assurer les besoins de

financement du Groupe pour Iannée 2015 et 2016. Ceux-cisont  DESCRIPTION DES METHODES UTILISEES POUR
assortis d'un taux d'intérét de respectivement 3% et 2,85 %. L'EVALUATION DE LA JUSTE VALEUR

LEXIQUE DES TERMES UTILISES P_E_S_ _E_'\A_I?I?EJ_NTS_ ___________________________

POUR LA SEGMENTATION DES EMPRUNTS * Financement a taux fixe: a la date de cléture, somme
----------------------------------------- des flux futurs actualisés reprenant le capital et les inté-
* Taux fixe ajustable: emprunt dont le taux est fixé pour une réts calculés sur base du taux du marché a la date de
certaine période supérieure a I'année et comprise dans la cléture (dont I'emprunt obligataire entre autres)
durée de remboursement de la dette. Au terme de cette
période, le taux est revu en fonction de I'évolution du e Financement a taux fixe ajustable: a la date de cléture,
marché somme des flux futurs actualisés reprenant le capital
et les intéréts calculés sur base du taux du marché a la
® Taux variable couvert: emprunt a taux variable couvert par date de cl6ture

un produit de couverture de type swap ou cap
* Financement a taux variable: la juste valeur est présu-

e Taux variable couvert structuré: deux produits sont mée égale a la valeur comptable a la date de cloture

regrou- pés sous cette catégorie:
e Financement structuré: la valeur comptable a la date de

o Produits structurés a barriere: crédits dont le taux cléture pour la partie non structurée + valorisation de la
est fixe et inférieur aux taux classiques tant que structure suivant les taux du marché a la date de cléture
le taux de référence (taux court terme Euribor) ne
dépasse pas un taux déterminé fixé a lI'avance (la * Billet de trésorerie a court terme: la juste valeur est
barriére) égale a la valeur comptable a la date de cl6ture

a) Les remboursements sont prévus comme suit (par échéance et type de taux)

(montants enk€)

TAUX FIXE TAUX TAUX VARIABLE ~ TAUX VARIABLE
3112115 TAUXFIXE AJUSTABLE VARIABLE COUVERT STRUCTURE TOTAL
Endéansfamnée 72431 10288 2160 69430 19656 173670
>1 et <3 ans 76.002 20.590 4.299 119.002 39.313 259.206
>3 et <5ans 135.175 20.610 9.299 184.548 39.313 388.944
>5et<15ans 355.067 44.099 8.984 381.806 101.212 891.168
>15 ans 278.701 278.701

199.494 1.991.689

754.790

917.076

31/12/14

" Endéansfamnée 18487 10.284 . e780 6943 19656 185340
>1 et <3 ans 74.398 20.581 4.299 128.935 39.313 267.524
>3et<5ans 60.528 20.600 4.299 119.002 39.313 243.741
>5et<15ans 434.853 54.406 16.133 506.853 120.868 1.133.114
>15 ans 79.357 79.357

667.323 105.871 m 824.224 219.150 1.909.077



b) Les remboursements sont prévus comme suit (par échéance et par nature)

(montants enk€)

BIITLETS DE .
31/12/15 TIZE(S:gﬁiI?I_I . BA;T:FTA\TI??ES PLAFE:REI\A//IEESNTS OBLIGATIONS AUTRES TOTAL
TERME
" Endéanslamnée 49988 109147 433 1082 73670
>1 et <3 ans 198.758 59.000 1.448 259.206
>3 et<5ans 257.851 130.750 343 388.944
>5et <15 ans 542.570 346.884 1.714 891.168
>15 ans 278.701 278.701
1.108.326 194.103 635.767 1.991.689
31/12/14
Endéanslannée 17593 oa6 185.340
>1 et <3 ans 208.524 59.000 267.524
>3 et <5ans 192.992 50.750 243.742
>5et <15 ans 706.771 80.000 346.343 1.133.114
>15 ans 79.357 79.357

0 | resea 189.750 506 | 0 | 1swam

Tous les emprunts sont contractés en euros.

LIGNES DE CREDIT NON UTILISEES

Deux lignes de crédit de 50 M€ chacune existent au sein du groupe ORES. Elles ont été renouvelées fin 2014 pour une période de
3 ans et seront donc échues au 31/12/2017.



RESUME DES PRINCIPAUX EMPRUNTS
(Y COMPRIS LES TAUX D'INTERETS)

" Taux d'in-
Valeur Montant Date ;I'.aux Ta'ui( d |In— va.lap ) | Swap o Dha’te térétala
comptable initial d'échéance ixe/ térétala Notionne - Juste d'échéance clbture
variable  cléture 2015 résiduel valeur - Swap 2015
31/12/15 31/12/14
Emprunt 1 - q ®
MP 2007 6.052 6.556 24.038 2028 Variable 3,93%
Emprunt 2 - . o Taux fixe
MP 2008 76.720 82.621 118.030 2029 Variable 3,57% 76.720 2.939 30/12/16 23,57%
Emprunt 3 - . o Taux fixe
KP 2008 52.767 66.536 134.830 2029 Variable 3,47% 50.306 3.503 29/12/17 23.47%
Emprunt 4 - . Taux fixe
FP50 2008 340.436 369.787 505.807 2030 Variable 3,56% 86.999 11.266 31/12/19 23,56
Emprunt 5 - q ®
MP 2009 0 59.309 59.309 2015 Variable 0,00%
Emprunt 6 - . o Taux fixe
MP EP 2010 71.900 71.900 71.900 2021 Variable 3,33% 25.000 4.104 31/12/20 23.33%
Taux fixe
21.725%
1,73% 18.661 1.053 31/12/21 Taux fixe
Emprunt 7 - . 0,92% 8.578 103 31/12/16 30.92%
MP 2011 52936 74.124 153.318 2022 Variable 1.83% 5.589 336 20/12/21  Tauxfixe
3,63% 20.108 369 31/03/17 31.83%
Taux fixe
23.63%
Emprunt 8 20.000 22.500 50.000 2024 Fixe 3.41%
Emprunt 9 35.800 39.380 71.600 2026 Fixe 3,30%
Emprunt
obligataire 346.884 346.342 350.000 2021 Fixe 4,00%
contracté
en 2012
Emprunt
obligataire 79.379 79.358 80.000 2044 Fixe 4,00%
contracte
en 2014
Emprunt
obligataire 99.661 0 100.000 2045 Fixe 3,00%
contracté
en 2015
Emprunt
obligataire 99.660 0 100.000 2045 Fixe 2,85%
contracté
en 2015
Programme
billets de Entre 2017 . entre 3,43%
trésorerie 189.750 189.750 189.750 & 2020 Fixe et 4,04%
long terme

Les contrats d'emprunts bancaires classiques du Groupe ne sont pas soumis a des covenants spécifiques (ratios, etc.).
Par contre, concernant les emprunts obligataires, le Groupe doit maintenir un ratio de 30% des fonds propres par rapport au total

bilantaire tant au niveau statutaire d'ORES Assets qu‘au niveau consolidé en normes belges. Ce ratio fait partie intégrante des
statuts d'ORES Assets (voir a ce sujet la gestion du capital a I'annexe 31).
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NOTE 17 - AUTRES PASSIFS FINANCIERS

(montants enk€)

Non courant Courant
31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014
- _P_as_si_fs_fi_na_n::i;r_s ;v;lLt;s_é _Ia_ju_s;e_v;le;u_r ;a_r I_e_bi_ai_s _______________________________________________________

du compte de résultats
Instruments dérivés - swaps 27.029 40.446 3.139 3.377

27.029 40.446 3139 3.377
Passifs financiers évalués au coilit amorti (hors
emprunts)
Dettes commerciales 152.403 144.204
Autres dettes 51.085 61.900

203.488 206.104

0 0
27.029 40.446

206.627 209.481

La juste valeur des dettes commerciales correspond a leur valeur comptable.

Période de crédit moyenne pour les dettes 50
commerciales (en jours)

Malgré une nouvelle baisse du taux moyen Euribor en 2015,
passant de 0,0148% a fin 2014 a -0,079% a fin 2015, I'évolu-
tion de la juste valeur des swaps reste favorable (+13,7 M€) par
rapport a I'année 2014. Cela s'explique d’une part, par la dimi-
nution du montant notionnel total des swaps qui est en forte
baisse (-238 M€) en 2015 car adossés aux emprunts venant a
échéance et qui ont fait I'objet d'un remboursement; ces swaps
avaient une juste valeur négative de 3,4 ME a fin 2014.

50

D'autre part, le relevement des taux long terme en 2015 a réduit
I'intérét du marché secondaire sur nos contrats de swaps ayant
pour conséquence une baisse de la juste de valeur de plusieurs
swaps de notre portefeuille.

Soulignons que certains swaps venant a échéance en 2015
ont été reclassés en autres passifs financiers courants
pour 3,1 ME£.



NOTE 18 - AUTRES DETTES ET AUTRES PASSIFS

(montants enk€)

Valeur comptable

31/12/2015 31/12/2014
| Sécurté sociale etautres taxes 16841 18692

Avantages au personnel a court terme et provisions liées 31.433 29.373
Charges a payer 206 235

Produits reportés 1.791 1.252
Instruments dérivés - Swaps 30.168 43.823
Autres 4.443 15.622
Parmi lesquels: non courant 27.029 40.446
Parmi lesquels: courant 57.853 68.551

La diminution constatée a fin 2015 des autres dettes et passifs
(-24,1 ME€) provient principalement de:

® La baisse de la juste valeur des swaps pour 13,4 M€ (voir a
ce sujet la note 17)

* La baisse des autres dettes pour 11,2 M€: cela est di
entre autres au transfert des dettes liées au secteur
Fourons vers «les passifs liés aux actifs détenus en vue
de la vente» pour 8,7 M€ (voir a ce sujet la note 32).

Pour une explication plus détaillée des provisions pour pensions
et des avantages au personnel qui font également partie inté-
grante de ce poste, voir la note 20.
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NOTE 19 - PROVISIONS

(montants enk€)

o 31/12/2015 - 31/12/2014
Dépollution 5.342 5.342
Autres 20.767 10.450
S S
Parmi lesquelles: courant
Parmi lesquelles: non courant 26.109 15.792
mgg\s/i,\\ﬂ/imi gEASNiJE’?ERP sgl\\l/ 'NS'E?_)'\‘S 2015 DEPOLLUTION AUTRES TOTAL
Cmatemie T sz 040 w2
Provisions supplémentaires comptabilisées 12.767 12.767
Montant utilisé durant I'exercice (1.655) (1.655)
Montant repris durant I'exercice (795) (795)
A lafin de I'exercice 5.342 20.767 26.109
Parmi lesquels: courants 0 0 0
Parmi lesquels: non courants 5.342 20.767 26.109
mggg’;’:’imﬁ GDEASNASULEE: ggl\\ll 'I\SI'EOL)NS 2014 DEPOLLUTION AUTRES TOTAL
a1 . ws0 et
Provisions supplémentaires comptabilisées 165 165
Montant utilisé durant I'exercice (678) (678)
Montant repris durant I'exercice (1.769) (5.537) (7.306)
Alafin de I'exercice 5.342 10.450 15.792
Parmi lesquels: courants 0 0 0

Parmi lesquels: non courants 5.342 10.450 15.792



Des provisions sont constituées des lors que le Groupe a une
obligation actuelle (juridique ou implicite) résultant d'un éve-
nement passé et qu'il est probable que le Groupe soit tenu
d'éteindre cette obligation dont le montant doit par ailleurs
pouvoir étre estimé de maniére fiable.

DEPOLLUTION

La mise en ceuvre du décret du 5 décembre 2008 relatif a la ges-
tion des sols pourrait justifier certaines dépenses liées a I'assai-
nissement de certains sites pollués. Dans ce contexte, le Groupe
prend les mesures appropriées en matiere de prévention des
pollutions de sol et d'informations quant a I'existence d'une pol-
lution. Des provisions sont alors constituées a cet égard.

5 sites ont fait I'objet d'une étude d'orientation en 2012 ayant
démontré I'existence de pollution dépassant les seuils fixés
par le décret Sol. En application de I'article 5 de ce décret, le
Groupe a notifié I'administration et les communes concernées
de cette pollution et a constitué des provisions se basant sur
les estimations établies par I'expert indépendant en charge de
I'étude susnommée.

En 2014, une provision pour sols pollués d'un montant de
1,8 M€ avait été reprise car nous avions la certitude que le
site faisant I'objet de la provision allait étre vendu en 2015.
En effet, un compromis de vente avait été signé en décembre
2014 dans lequel I'acquéreur décharge le Groupe de toute
responsabilité quant aux éventuels travaux de dépollution qui
seraient a réaliser dans le futur.

En 2015, aucune nouvelle constitution ou reprise de provision
liée a la dépollution n'a été enregistrée dans les comptes.

AUTRES

Compte tenu de ses activités, le Groupe est également exposé
a des risques juridiques. Les provisions pour litiges sont des
lors régulierement mises a jour en concertation avec le dépar-
tement Juridique du Groupe. Les provisions constituées corres-
pondent a la meilleure estimation de la sortie de ressources
considérées comme probables par le Groupe.

En 2015, des provisions pour un montant de 12,8 M€ ont été
constituées pour faire face a des obligations juridiques ou
réglementaires.

En effet, un décret publié récemment par le Gouvernement
wallon nous impose une vectorisation des plans du réseau.

Nous avons également couvert des risques applicatifs associés
a la transition vers de nouveaux systemes informatiques néces-
saire aux processus de marchés et a leurs évolutions.

Les provisions reprises fin 2015 font suite a la résolution a
I'amiable de certains litiges.
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NOTE 20 - AVANTAGES AU PERSONNEL - GENERAL

(montants enk€)

ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE 31/12/2015 31/12/2014

Non courant

Avantages liés aux pensions - Régimes financés (178.373) (134.253)
Avantages liés aux pensions - Régimes non financés 89.945 119.488
Autres avantages postérieurs a l'emploi 105.759 115.447
Autres avantages a long terme 30.487 46.457
Effet du plafond de I'actif 130.379

Courant

Rémunérations et primes 31.433 29.373

31.433 29.373
209.630 176.512

Une description des avantages au personnel figure dans les méthodes comptables (voir point 3.A.11).

Les avantages postérieurs a I'emploi comprennent principalement les avantages tarifaires et les avantages soins de santé
accordés aux employés apres leur retraite.

Les autres avantages a long terme comprennent principalement les primes de jubilés octroyées aux cadres et aux barémisés.

(montants enk€)

ETAT DU RESULTAT GLOBAL 31/12/2015 31/12/2014
Usalaives T wen 137353

Cotisations de sécurité sociale 40.488 39.630

Charges liées aux pensions et autres avantages a long terme 20.229 20.279

Autres charges sociales 11.905 15.311

Parmi lesquelles sont incluses dans le colt des immobilisations (67.755) (55.968)

142.138 156.605

Employés - Total en équivalents temps plein 2.400 2.387
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NOTE 21 - AVANTAGES AU PERSONNEL -
REGIMES A CONTRIBUTIONS DEFINIES

Deux plans de pension a contributions définies existent au sein
du Groupe, I'un destiné au personnel de cadre et de direction
engagé a partir du 01/05/1999 ou ayant opté pour ce régime au
01/01/2007 (Powerbel), I'autre destiné au personnel barémisé
engagé depuis le 01/01/2002 (Enerbel). Ces plans accordent un
capital de retraite déterminé par le montant des primes versées
et le rendement qui leur est attribué.

ENERBEL

La cotisation personnelle a charge de I'employé est déterminée
sur base d'un taux par palier, égale a 0,875% de la partie de la
rémunération inférieure a un plafond fixé, majorée de 2,65%
de la partie de la rémunération excédant ce plafond. Cette coti-
sation est déduite mensuellement du salaire de I'employé et
versée sur un contrat d'assurance de groupe au nom du partici-

Montants comptabilisés en compte de résultats

pant aupres d'un assureur (Contassur s.a.). L'allocation patronale
est, quant a elle, égale a trois fois la cotisation personnelle, et
est versée dans le fonds de pension.

POWERBEL

La cotisation personnelle a charge de I'employé est déterminée
sur base d'un taux par palier, égale a 0,6 % de la partie de la
rémunération inférieure a un plafond fixé, majorée de 4,6 % de
la partie de la rémunération excédant ce plafond. Cette coti-
sation est déduite mensuellement du salaire de I'employé et
versée sur un contrat d'assurance de groupe au nom du partici-
pant aupres d'un assureur (Contassur s.a.). L'allocation patronale
est, quant a elle, égale a quatre fois la cotisation personnelle, et
est versée dans le fonds de pension.

(montants enk€)

Contribution attendue lors de |'exercice suivant au niveau des plans a contributions définies

REPARTITION DES ACTIFS

Les actifs sont gérés au sein d'un fonds luxembourgeois
(Esperides), divisés en 4 zones d'investissement, chacune pré-
sentant un risque de profil différent.

ANALYSE DE RISQUES

Les plans a contributions définies (Enerbel et Powerbel)
exposent I'employeur au risque d'investissement. Comme
précisé ci-avant, les cotisations des employés sont versées
a une assurance groupe (Contassur s.a.- branche 21- capi-
tal différé sans remboursement). Avant le 1¢ octobre 2015,
un taux d'intérét technique de 3.25% majoré de participa-
tions bénéficiaires était garanti aux employés. Depuis lors,
Contassur garantit un taux de 1% pour les primes annuelles
nivelées et 1,5% pour les primes uniques successives. Les
allocations patronales sont versées quant a elle dans un fonds
de pension (Powerbel ou Enerbel) qui n'offre aucun rende-
ment minimum garanti.

Avant le 1¢ janvier 2016, la loi sur les pensions complé-
mentaires (L.P.C. 28/4/2003 -Art 24) imposait de garantir
un rendement minimum sur les cotisations personnelles et
patronales de la composante épargne dans les plans de pen-
sion a contributions définies. Cette obligation de rendement
minimum incombait a I'employeur et devait étre respectée
au moment de la sortie de |'affilié. L'obligation de rendement
minimal s'élevait a 3,75% pour les primes personnelles et a
3,25 % pour les primes patronales.

31/12/2015 31/12/2014
4.462 2.774
4.248 3.378

Depuis le 1°" janvier 2016, la législation a changé et I'article 24
dont il est question ci-dessus impose dorénavant de garantir le
méme taux de rendement minimum sur les cotisations patro-
nales que personnelles. Ce taux est variable et est basé sur le
taux OLO belge avec un seuil minimum fixé a 1,75% et un seuil
maximal fixé & 3,75%.
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CHOIX DE LA METHODE COMPTABLE
Les plans a cotisations définies sont évalués et comptabilisés
selon la méthode de la «valeur intrinseéque ».

Les deux principaux arguments en faveur de cette méthode sont
les suivants:

® En cas d'application stricte de la méthode prescrite par IAS
19, a savoir la méthode " Projected Unit Credit Method "
(PUQ), celle-ci obligerait la société a fixer une hypothése
relative a I'évolution du rendement minimum garanti sur
les futures cotisations afin d'établir une estimation fiable
des bénéfices projetés. Si la meilleure estimation du taux
de rendement attendu est le taux de rendement garanti
actuel, cette hypothese pourrait étre alors considérée
comme incompatible avec les autres hypotheses dans le
cas oU le taux d'actualisation est faible.

L'application de la " PUC" méthode requiert également
que les bénéfices puissent étre évalués sur une base
proje- tée. Malheureusement, ce n'est pas le cas tant
que le rendement réalisé sur les cotisations est égale au
maximum entre le taux de rendement minimum garanti
et le taux de rendement réalisé par le fonds. De plus,
le taux de rendement minimum garanti peut également
varier suivant la législation.

Voici la situation des deux plans de pension a contributions défi-
nies au 31 décembre 2015:

(montants enk€)

ORES POWERBEL ENERBEL
Totaldes réserves minimum garanties T 12459

Total des réserves mathématiques 11.830 13.401

Somme des différences 667 942

Somme des déficits calculés individuellement -47 -3

Comme nous le montre ce tableau, un déficit non significatif de 50k€ a été constaté a fin 2015. Par conséquent, rien n'a été
provisionné.

Le montant des dépenses futures dépendent de I'évolution des salaires.



NOTE 22 - AVANTAGES AU PERSONNEL -

REGIMES A PRESTATIONS DEFINIES

PLAN DE PENSION A PRESTATIONS DEFINIES
COUVERT PAR DES ACTIFS DE COUVERTURE

Différents plans de pension a prestations définies existent au
sein d'ORES scrl et sont régis par la commission paritaire du sec-
teur Gaz et Electricité (CP 326). lls sont destinés dans la majo-
rité des cas aux agents barémisés engagés avant le 01/01/2002
ainsi qu'aux agents cadres et a la direction engagés avant le
01/05/1999, dans le cadre d'un contrat & durée indéterminée et
bénéficiant du statut Gaz et Electricité. Le capital de retraite qui
sera versé aux travailleurs dépend en grande partie du nombre
d'années et de mois de service accomplis sous contrat de travail
a l'age normal de la retraite méme en cas d'anticipation (cette
ancienneté est complétée le cas échéant d'une ancienneté com-
plémentaire fixée par la CCT et la convention-cadres 2007-2008)
et du traitement de I'agent a I'dge de la retraite. En cas de déces
de I'agent avant sa retraite, un capital déces sera versé a ses
ayants droits ainsi qu'une rente annuelle a chaque enfant de
I'agent 4gé de moins de 25 ans. Ces engagements sont repris
dans la partie «engagements avec actifs de couverture».

ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE

Valeur actualisée de I'obligation au titre des prestations définies/Régimes financés

PLAN DE PENSION A PRESTATIONS DEFINIES
NON COUVERT PAR DES ACTIFS
DE COUVERTURE

Au sein de cette rubrique se trouve un régime appelé «régime
par frais généraux». Ce régime, fermé depuis le 1 janvier 1993,
vise a octroyer a I'age de la retraite une rente viagéere qui s'éléve
a 75 % du dernier salaire pour une carriere compléete sous
déduction de la pension légale paritaire. En cas de déces, la
rente est réversible a 60 % en faveur du conjoint survivant. Pour
les orphelins, la rente est fixée a 15% de la rente de retraite ou a
25 % pour les orphelins de pére et mére (maximum 3 orphelins).
Pour les agents bénéficiant de ce régime et toujours actifs au 1¢
janvier 2007, des droits acquis en matiere de retraite sont consti-
tués pour la carriére postérieure a cette date dans I'OFP Elgabel.

Cette rubrique comprend également des avantages octroyés

par le Groupe a la retraite des agents tels que le remboursement
de soins de santé et les avantages tarifaires.

(montants enk€)

Actifs des régimes

Déficit / surplus

Valeur actualisée des autres avantages a long terme/Régimes financés

Actifs des régimes des autres avantages a long terme

Déficit / surplus

Valeur actualisée de |'obligation au titre des prestations définies/Régimes non financés

Effet du plafond de I'actif

31/12/2015 31/12/2014
"""""""""" 202210 221606

(380.583) (355.859)
(178.373) (134.253)

41.608 53.030

(11.121) (6.573)

30.487 46.457

195.704 234.935
130.379

Autres

PASSIF NET DECOULANT DE L'OBLIGATION AU TITRE DES PRESTATIONS DEFINIES

178.197 147139

DROIT AU REMBOURSEMENT

(2.047) (2.591)

Codt des services rendus

Codt des services passés (y compris les réductions)

Gain / Perte découlant du réglement

Charge d'intérét découlant de l'obligation au titre des prestations définies

Produit d'intérét sur les actifs des régimes

10.951 8.512

3.883 8.512

14.834 17.024
ATIONS DEFINIES 31/12/2015 31/12/2014
T esse 12503

(5.269) (9.606)

1.285 2.897

MONTANTS COMPTABILISES AU COMPTE DE RESULTATS A L'EGARD DES REGIMES

A PRESTATIONS DEFINIES (POSITIF = CHARGE; NEGATIF = PRODUIT)

Le colt des services passés est lié au passage, en 2015, de la
plupart des cadres affiliés au plan de pension Pensiobel vers le
plan de pension Powerbel.
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(montants enk€)

REEVALUATIONS DU PASSIF (DE LACTIF)
NET AU TITRE DES PRESTATIONS DEFINIES COMPTABILISEES 31/12/2015 31/12/2014
DANS LES AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL (OCI)

Gains / Pertes actuariels découlant des obligations au titre des prestations définies, provenant de:

i) Modifications des hypothéses démographiques (1.053) 0
ii) Modifications des hypothéses financiéres (39.113) 63.338
iii) Ajustements découlant de I'expérience (393) (11.288)
iv) Sous-total (40.559) 52.050
i) Rendement des actifs du régime hors produit d'intérét sur les actifs du régime (1.050) (14.802)
ii) Modifications des hypothéses financiéres (3.304) (8.208)
Changement de l'effet du plafond de I'actif hors intérét y relatif 130.379

85.466 29.040

COUT DES REGIMES A PRESTATIONS DEFINIES (POSITIF = CHARGE; NEGATIF = PRODUIT) 101.585

(montants enk€)

Soldealowerturedelexercice T sses4 209778
Colt des services rendus 10.951 8.512
Coat d'intérét 6.554 12.503
Cotisations des participants des régimes 526 792

(Gains) / Pertes actuariels provenant de:

i) Modifications des hypothéses démographiques (1.053) 0

ii) Modifications des hypothéses financiéres (39.113) 63.338
iii) Ajustements découlant de I'expérience (393) (11.288)
Codt des services passés 3.883 8.512
Avantages versés (39.982) (35.606)
Autres

SOLDE A LA CLOTURE DE L'EXERCICE 397914 m



MOUVEMENTS DANS LA JUSTE VALEUR DES ACTIFS DES

(montants enk€)

Solde a l'ouverture de I'exercice

Produit d'intérét sur les actifs des régimes

Rendement des actifs du régime hors produit d'intérét sur les actifs du régime

Ecarts actuariels

Cotisations de |'employeur

Cotisations des participants des régimes

Avantages versés

REGIMES 31/12/2015 31/12/2014

355.859 306.793
5.269 9.606
1.050 14.802
3.304 8.208
54.557 51.264

526 792
(39.982) (35.606)

SOLDE A LA CLOTURE DE L'EXERCICE

RENDEMENT REEL DES ACTIFS DU REGIME

(montants enk€)

PRINCIPALES HYPOTHESES ACTUARIELLES UTILISEES 31/12/2015 31/12/2014
Tauxdictualisaton T e 185%
Taux attendu d'augmentation des salaires - Anciennes conditions (hors inflation) 0,63% 0,85%
Taux attendu d'augmentation des salaires - Nouvelles conditions (hors inflation) 1,88% 1,75%
Augmentation attendue des co(its médicaux (hors I'inflation) 1,00% 1,00%
Augmentation du colt moyen relatif aux réductions tarifaires 1,75% 1,75%
Taux d'inflation 1,75% 1,75%
Age moyen de la retraite 63 ans 63 ans
Table de mortalité utilisée pour les actifs prosple}t{:tii table MR - 5/FR
Table de mortalité utilisée pour les non-actifs prospcle/-t\::i?li table MR/FR
Espérance de vie en années pour un employé prenant sa retraite a 65 ans:
Pour une personne agée de 65 ans en date de cl6ture:
Homme 22,5 22,5
Femme 22 22
Pour une personne agée de 65 ans dans 20 ans:
Homme 22,3 22,5
Femme 26 22

En 2015, le Groupe a décidé d'appliquer les nouvelles tables
de mortalité prospectives établies et publiées par I'Institut
des Actuaires en Belgique (IA/BE), pour estimer ses avan-

tages au personnel. Cela n’a eu qu’un impact assez limité sur
les comptes au 31 décembre 2015.

51



(montants enk€)

Obligation au titre
des prestations définies

REPARTITION DE L'OBLIGATION AU TITRE DES PRESTATIONS DEFINIES

PAR TYPE DE PARTICIPANT AU REGIME 311272015 S1nz/2014
Cbaicpmsectisduregme me mom

Participants démissionnaires avec droits différés aux avantages 5.339 5.073

Participants retraités et bénéficiaires 138.774 171.697

(montants enk€)

Obligation au titre des prestations définies

REPARTITION DE L'OBLIGATION AU TITRE DES PRESTATIONS DEFINIES

PAR TYPE D'AVANTAGE 31/12/2015 31/12/2014
Avantages liés a la retraite ou en cas de décés 292.155 341.094
Autres avantages du personnel (réductions médicales et tarifaires) 105.759 115.447

(montants enk€)

Juste valeur des actifs du régime

PRINCIPALES CATEGORIES D'ACTIFS DU REGIME 31/12/2015 31/12/2014
mntonpricdemarchécorsdomsnmarchéscst sosss w0

Actions (Eurozone) 68.804 56.614
Actions (hors Eurozone) 56.244 48.673
Bons d'Etats (Eurozone) 18.383 16.313
Autres obligations (Eurozone) 128.289 134.747
Autres obligations (hors Eurozone) 38.938 34.716
Sans prix de marché coté dans un marché actif 69.925 64.796
Trésorerie 9.938 2.748
Biens immobiliers 15.505 14.970
Contrat d'assurance 3.304 8.209
Autres 41.178 38.869




(montants enk€)

Impact sur I'obligation au titre
des prestations définies

ANALYSE DE SENSIBILITE POUR CHACUNE DES HYPOTHESES ACTUA-

RIELLES SIGNIFICATIVES DECOULANT DE L'OBLIGATION AU TITRE DES

PRESTATIONS DEFINIES

Taux d'actualisation supérieur de 0,50%

Evolution salariale majorée de 0,50% (hors inflation)

Evolution des frais médicaux majorée de 1%

Evolution du colt moyen relatif aux réductions tarifaires majorée de 0,50%

Taux d'inflation majoré de 0,25%

Correction d'un an appliquée aux tables de mortalité des hommes

Correction d'un an appliquée aux tables de mortalité des femmes

Durée moyenne pondérée de I'obligation au titre des prestations définies

Contribution attendue lors de I'exercice suivant au niveau des plans a prestations définies

Chaque année, le taux d'actualisation utilisé pour calculer les
obligations de pension au regard des besoins minimaux de
financement est comparé au taux de rendement attendu sur les
actifs gérés en fonction de la politique d'investissement définie
par le sponsor.

Le taux de rendement attendu est obtenu sur base d'un taux de
marché sans risque défini par les marchés financiers au moment
de la cl6ture, sur base d'une prime de risque liée a chaque caté-
gorie d'investissements présents dans le portefeuille et de la
volatilité y afférente. Si le taux de rendement attendu est plus
bas que le taux d'actualisation, ce dernier est ajusté au taux de
rendement attendu.

Annuellement, un " stress test" est exécuté. Celui-ci vérifie que
les besoins minimaux de financement sont couverts malgré une
variation de taux fixée a 0,5%.

La plupart des bénéficiaires contribuent au financement des
régimes de retraite en payant une cotisation personnelle (for-
mule de taux progressif a%t1 + b%t2) déduite mensuellement
de leur rémunération.

Les plans de pension a prestations définies sont également
financés par I'employeur via une allocation récurrente expri-
mée en pourcentage du total des rémunérations des affiliés.
Ce pourcentage est défini a l'aide de la méthode des colts
agrégés et est revu chaque année. Cette méthode consiste a
répartir les colts futurs sur la période restante du plan. Les cots
sont estimés sur base de projections tenant compte, notam-
ment, de I'évolution salariale et de I'inflation. Les hypothéses
afférentes a I'augmentation salariale, a I'inflation, a la rotation du
personnel et a I'dage de départ a la retraite sont définies sur base
de statistiques dont la société dispose. Les tables de mortalité
utilisées sont celles qui correspondent aux faits observés pour le

31/12/2015 31/12/2014
(22.520) (26.121)
17.981 22.794
14.521 14.463
5.380 5.137
9.517 11.456
2.565 3.873
6.145 6.217
8 8
8.808 3.224

plan concerné. Le taux d'actualisation est défini au regard de la
stratégie d'investissement de la société. Toutes ces hypotheses
sont réguliérement revues.

Certains évenements exceptionnels tels que la modification d'un
plan, le changement d'hypothéses, un degré de couverture trop
faible, etc. peuvent donner lieu a des versements exceptionnels
du sponsor.

En 2015, le taux d'actualisation a légérement augmenté, passant
de 1,45% a 1,96 % suite a I'augmentation du taux de rendement
des obligations a 10 ans d'entreprise de haute qualité (AAA).

La durée moyenne des plans a prestations définies est d'envi-
ron 8 ans, période relativement courte due au fait que ces plans
sont fermés et que les avantages sont versés sous la forme d'un
capital et pas en annuités.

DESCRIPTIONS DES RISQUES AUXQUELS SONT
CONFRONTES LES REGIMES A PRESTATIONS
DEFINIES

Les régimes a prestations définies exposent la société a des
risques actuariels tels que le risque d'investissement, le risque
de taux d'intérét, le risque de longévité et le risque salarial.

RISQUE D'INVESTISSEMENT

La valeur actuelle des engagements d'un régime a prestations
définies est calculée & l'aide d'un taux d'actualisation déterminé
par référence a des obligations d'entreprises de haute qualité. Si
le taux de rendement des actifs du plan est plus bas que le taux
d'actualisation, cela engendrera un déficit au niveau du plan.
Pour ce qui nous concerne, les placements ont été réalisés avec
beaucoup de diversité et de maniere treés équilibrée:
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ELGABEL %
aricpations cotéesenbourss mes
Actions (zone Euro) 19,88
Actions (hors zone Euro) 16,59
Obligations d'Etat (zone Euro) 2,83
Autres obligations (zone Euro) 28 ,47
Autres obligations (hors zone Euro) 11,89
Participations non cotées en Bourse 20,34
Contrats d'assurance 0,00
Biens immobiliers 3,92
Trésorerie et équivalents de trésorerie 2,65
Autres 13,77

TOTAL (EN%)

Etant donné que les engagements liés au plan ont un horizon
a long terme, le Conseil d'administration des fonds de pension
considere raisonnable d'investir une partie des actifs du plan en
actions afin de générer un effet de levier permettant d'améliorer
la performance du fonds.

Les contrats d'assurance repris au niveau des actifs (5,29 %)
représentent |'augmentation des réserves mathématiques des
contrats d'assurance (Contassur et autres) afin d'obtenir la juste
valeur des actifs de couverture tel que décrit au paragraphe
115 d'IAS 19.

RISQUE DE TAUX D'INTERET

Une diminution des taux d'intérét obligataires générera une
augmentation des engagements du plan. Cependant, ceci sera
partiellement compensé par une augmentation du rendement
des investissements obligataires du plan ainsi que par I'applica-
tion du paragraphe 115 d'IAS 19.

SOCIETES

PENSIOBEL % D'ASSURANCE % TOTAL%
80,30 76,87 79,31
22,37 3,10 17,57
16,08 3,08 14,36

2,74 14,59 4,69
27,59 56,10 32,75
11,52 0,00 9,94
19,70 2312 20,69
0,00 5,29 0,84
3,79 4,29 3,96
2,55 2,03 2,54
13,35 1752 1335

100,00 100,00 100,00 100,00

RISQUE DE LONGEVITE

La valeur actuelle des engagements des plans a prestations défi-
nies est calculée par référence a la meilleure estimation de la
mortalité des affiliés, a la fois durant leur contrat d'emploi mais
aussi apres leur retraite. Une augmentation de I'espérance de
vie des affiliés aux plans a pour conséquence de faire évoluer a
la hausse les engagements du plan.

Depuis 2015, le groupe ORES utilise les nouvelles tables de
mortalité prospectives établies par I'Institut des Actuaires en
Belgique (IA/BE).

RISQUE SALARIAL

La valeur actuelle des engagements du régime a prestations
définies est calculée par référence au salaire futur des affiliés du
plan. Une augmentation de celui-ci aura pour conséquence une
augmentation des engagements du plan.



NOTE 23 - CONTRATS DE LOCATION (PRENEUR)

(montants enk€)

CONTRATS DE LOCATION SIMPLE 31/12/2015 31/12/2014

Paiement enregistré comme une charge dans le compte de résultats

Loyers minimaux 21.246 21.682

Loyers de sous-location pergus (4.235) (4.265)

17.011 17.417

Echéance des engagements liés a des contrats de location simple non résiliables
pour une période supérieure a un an

Endéans I'année 9.900 6.425
>1anet<2ans 4.408 4134
>2anset<5ans 5.556 5.220
Supérieur a5 ans 915 1.424

20.779 17.203

Il n'y a pas de passifs comptabilisés relatifs a des contrats de e La location de licences et matériels IT (licences, pc,
location simple non résiliables. laptop, imprimante,...)
Les loyers comprennent principalement: * Les redevances payées pour |'accés aux postes d'injec-

tion ou pour 'utilisation de fibres optiques.
e |La location de batiments administratifs;

¢ La location de véhicules destinés aux cadres et a la
direction;



NOTE 24 A - IMPOTS COURANTS

Charge d'impét exigible pour |'exercice

(montants enk€)

Ajustements comptabilisés au cours de I'exercice au titre de I'imp6t exigible de périodes antérieures

Taxes relatives aux intéréts percus

Taxes relatives aux dividendes déclarés

Charge d'imp6t courant

Charge (Produit) d'impét différé relatif au changement de la loi

Charge (Produit) d'impét différé relatif a la reconnaissance ou la reprise de différences temporaires

Charge (Produit) d'impét différé

31/12/2015 31/12/2014
"""""""""" ss2s7  asse
383 378
243 5.903
949 1.368
54.832 5.663
174
25.372
25.372 174

TOTAL DE LA CHARGE D'IMPOT COMPTABILISEE EN RESULTATS

Le vote de la loi-programme du 19 décembre 2014 par le
Parlement fédéral, publié au moniteur belge du 29 décembre
2014, induit qu'ORES Assets sera assujettie a I'impdt des socié-
tés a partir de I'exercice d'imposition 2016-revenus 2015.

En accord avec la norme IAS 8, I'année 2014 a été retraitée au
niveau des impots différés afin de tenir compte de I'ajustement
lié a la nouvelle méthode de comptabilisation des réductions de
valeur sur créances commerciales. Cela a conduit a enregistrer une
charge d'impét différé supplémentaire de 3,7 M€ (voir a ce sujet la
note relative aux ajustements opérés sur 2014).

RECONCILIATION DU TAUX D'IMPOSITION EFFECTIF
AVEC LE TAUX D'IMPOSITION THEORIQUE

Résultat avant imp6t

80.204 5.837

Pour rappel, en 2014, aucun impét différé n'a été comptabilisé
sur le résultat de |'exercice, étant donné qu'ORES Assets était tou-
jours soumis a |'impdt des personnes morales, équivalent a 15,45%
du montant total des sommes attribuées a titre de dividendes a
I'actionnaire privé concernant I'activité gaz uniquement.

(montants enk€)

Taux d'imposition en Belgique

Charge d'impét théorique a payer

Ajustements:

Régime fiscal spécifique au GRD

Résultat IFRS non taxable

Impét sur les dépenses non admises

Emploi intéréts notionnels

Charge d'impét différé relatif a la reconnaissance ou la reprise de différences temporaires

Produit d'impét différé relatif a la reconnaissance ou la reprise de différences temporaires

Taxes relatives aux intéréts pergus

Taxes relatives aux dividendes déclarés

Impact sur I'impét différé résultant du changement de statut fiscal du GRD

31/12/2015 31/12/2014
"""""""""" 220319 175544
33,99% 33,99%
77.946 59.667
(30.723)
(28.945)
3.074 (1.986)
(4.333)
2.549
(607)
243 5.903
949 1.368
174
1.875 (54.209)

Taxes relatives a la période précédente

TOTAL DE LA CHARGE D'IMPOT RELATIVE A LA PERIODE

383 378

80.204 5.837

TAUX EFFECTIF MOYEN

34,97 % 3,32%



(montants enk€)

CHARGE D'IMPOTS COMPTABILISEE DANS LES AUTRES ELEMENTS

DU RESULTAT GLOBAL

Charge d'impét différé suite a une réévaluation d'immobilisations corporelles

Charge (Produit) d'impét différé sur la juste valeur des instruments de couverture de flux de trésorerie

Charge (Produit) d'impét différé sur les régimes a prestations définies

31/12/2015 31/12/2014
0 297.802
(4.641) (14.895)
29.050 (6.373)

TOTAL DE LA CHARGE D'IMPOT DANS LES AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL

Suite au changement du statut fiscal d'ORES Assets a partir
du 1¢ janvier 2015 et son assujettissement a |'impot des
sociétés, les différences temporelles sur des actifs ou passifs
dont les mouvements sont comptabilisés en autres éléments
du résultat global ont également été enregistrées dans cette
rubrique tel que prescrit par la norme |AS 12 - Impéts sur les
revenus (voir a ce sujet le rapport annuel IFRS 2014 pour de
plus amples détails).

Ceci est notamment le cas des swaps de couverture en cours
a fin 2015, sur lesquels une variation a la baisse de I'actif
d'impét différé comptabilisé fin 2015 a entrainé la comptabi-
lisation d'un imp6t différé de 4,6 M€ lié a I'évolution favorable
de la juste valeur des swaps a fin 2015 (voir a ce sujet la note
27). Un produit d'imp6t différé de 29,1 M€ est, quant a lui,
lié a lI'application d'IFRIC 14 qui nous oblige a limiter nos
actifs de couverture aux engagements calculés sur la durée
moyenne restante de ceux-ci, générant dés lors une augmen-
tation de notre provision pour avantage au personnel (voir a
ce sujet la note 22).

24.409 276.534

Concernant la charge d'imp6t différé de 297,8 M€ enregistrée
fin 2014 en autre éléments du résultat global, elle concernait
une réévaluation de I'actif régulé comptabilisée en 2001 et
2002 dont la valeur résiduelle au 31 décembre 2014 était de
876 M€ dans les comptes d'ORES Assets (voir a ce sujet les
méthodes comptables au point A.6.).

Tel que prescrit par IAS 12 — Impéts sur les revenus, la varia-
tion d'un passif d'impot différé liée a une réévaluation d'im-
mobilisés doit étre enregistrée dans le compte de résultats
consolidé du Groupe, ce qui a été effectué en 2015 pour un
montant de 6,9 M€.

En accord avec la norme IAS 8, I'année 2014 a été retrai-
tée au niveau des impdts différés afin de tenir compte d'un
ajuste- ment relatif au passif d'impét différé sur la réévalua-
tion de I'actif régulé. Ceci a conduit & devoir comptabiliser
sur I'année 2014 une charge d'imp6t différé supplémentaire
de 92,5ME (voir a cesujet la note relative aux ajustements
opérés sur 2014).
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NOTE 24 B - IMPOT DIFFERE

(montants enk€)

Actifs Passifs

VUE D'ENSEMBLEADES AC:I'IES 31/12/2014

ET PASSIFS D'IMPOT DIFFERE PAR 31/12/2015  31/12/2014  31/12/2015  ° 0 <% 31/12/2014
NATURE DE DIFFERENCE TEMPORELLE

Immobilisations incorporelles (2.290) (2.522) (2.522)
Immobilisations corporelles (74.856) (63.909) (63.909)
Immobilisations corporelles - Réévaluation (290.876) (297.802) (205.327)
Participations dans des entreprises associées 0 (1) (1)
Créances commerciales et autres créances 0 (3.651) 0
Trésorerie et équivalents de trésorerie (59) 0 0
Autres actifs courants 23123 27.794

Provisions pour avantages au personnel 60.569 50.013

Autres provisions (2.900) (344) (344)
Autres passifs non courants 9.187 13.747

Autres dettes (28) (261) (261)
Autres passifs courants 459 228 0 0
Total des différences temporaires 93.338 91.782 (371.009) (368.490) (272.364)
Actifs (passifs) d'impéts différés 93.338 91.782 (371.009) (368.490) (272.364)
Compensation (6) (93.338) (91.782) 93.338 91.782 91.782

TOTAL NET 0 | o | emen | wemm | asss

Net

Immobilisations incorporelles @290 @s22) @s22)
Immobilisations corporelles (74.856) (63.909) (63.909)
Immobilisations corporelles - Réévaluation (290.876) (297.802) (205.327)
Participations dans des entreprises associées 0 (1) (1)
Créances commerciales et autres créances 0 (3.651) 0
Trésorerie et équivalents de trésorerie (59) 0 0
Autres actifs courants 23.123 27.794 27.794
Provisions pour avantages au personnel 60.569 50.013 50.013
Autres provisions (2.900) (344) (344)
Autres passifs non courants 9.187 13.747 13.747
Autres dettes (28) (261) (261)
Autres passifs courants 459 228 228
Total des différences temporaires (277.671) (276.708) (180.582)
Actifs (passifs) d'impéts différés (277.671) (276.708) (180.582)
Compensation (6) 0 0 0

TOTAL, NET (277.671) (276.708) (180.582)

©@ Selon IAS 12 - Impét sur les revenus, les actifs et passifs d'impdts différés doivent, sous certaines conditions, étre compensés lorsqu'ils concernent
des impdts sur le résultat prélevé par la méme autorité fiscale.



(montants enk€)

RECON- RECONNUS RECONNUS

MOUVEMENTS BALANCE B',ALANCE NUS EN EN AUTRES DIRECTE- BALANCE
ENREGISTRES DANS , D'OUVER- .
LES COMPTES D'IMPOT D'OUVER- TURE - COMP’TE ELEMENTS MENT ADE
DIFFERE TURE Retraité DE RE- DU RESULTAT EN FONDS CLOTURE
SULTATS GLOBAL PROPRES
Différences Temporaires
Immobilisations incorporelles (2.522) (2.522) 232 (2.290)
Immobilisations corporelles (63.909) (63.909) (10.947) (74.856)
Immobilisations corporelles -
Réévaluation (205.327) (297.802) 6.926 (290.876)
Participations dans des entreprises ) ) 1 0
associées
Crféances commerciales et autres 0 (3.651) 3.651 0
créances
Trésorerie et équivalents de 0 0 59) 59)
trésorerie
Autres actifs courants 27.794 27.794 (4.671) 23.123
Provisions pour avantages au 50.013 50.013 (18.494) 29.050 60.569
personnel
Autres provisions (344) (344) (2.556) (2.900)
Autres passifs non courants 13.747 13.747 (4.560) 9.187
Autres dettes (261) (261) 233 (28)
Autres passifs courants 228 228 312 (81) 459
(180.582) (276.708) (25.372) 24.409 0 (277.671)
Crédits d'impét
et pertes fiscales reportées
Crédits d'imp6t 0
Pertes fiscales reportées 0

0 0 0 0 0
TOTAL DES MOUVEMENTS, NET (180.582) (276.708) (25.372) 24.409 _ (277.671)

IMPOT DIFFERE RECONNUS DANS L'ETAT 31/12/2014
CONSOLIDE DE LA SITUATION FINANCIERE 31/12/2015 Retraité 31/12/2014

Impét différé actif

Impét différé passif (277.671) (276.708) (180.582)

(277.671) (276.708) (180.582)
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NOTE 25 - FILIALES

RESUME

DES PAYS POURCENTAGE DE
FILIALES DE CONSTITUTION CAPITAL DETENU
ORES scrl Belgique 99,68%

POURCENTAGE DE

DATE DE ACTIVITE
DROITS DE VOTE
DETENUS REPORTING PRINCIPALE
99,68% Beenilne Opérateur des

réseaux d'énergie

L'actionnariat d'ORES scrl se compose de la maniére suivante

% DETENTION NOF':"L??'?FEDE
ORES Assets 99,68% 2452
RESA 0,04% 1
IPF IDEFIN 0,04% 1
IPF IPFH 0,04% 1
IPF FINEST 0,04% 1
IPF SOFILUX 0,04% 1
IPF FINIMO 0,04% 1
IPF SEDIFIN 0,04% 1
IPF IEG 0,04% 1

En 2013, ORES Assets a vendu 7 parts sociales d'ORES scrl
aux intercommunales pures de financement (IPF) ainsi qu'une
part sociale a RESA (anciennement Tecteo). Ceci a eu comme
conséquence la comptabilisation d'une participation de 31k€
ne donnant pas le contréle dans les comptes consolidés IFRS.

IIn'y a pas d'entités pour lesquelles plus de 50% des droits de
vote sont détenus mais qui ne sont pas consolidées.

Il n'y a pas d'entités pour lesquelles moins de 50 % des
droits de vote sont détenus et qui sont consolidées.

Il n'y a pas de restrictions significatives sur la capacité des
filiales de transférer des fonds a la société mere sous la
forme de dividendes en espéces ou de remboursements de
préts et avances.



NOTE 26 - PARTICIPATIONS )
DANS LES ENTREPRISES ASSOCIEES

JUSTE VALEUR DE
RESUME DES PAYS POURCENTAGE POURCENTAGE DE LA PARTICIPATION ACTIVITE
ENTREPRISES DE DE CAPITAL DE- DROITS DE VOTE DANS PRINCIPALE
ASSOCIEES CONSTITUTION TENU DETENUS LES ENTREPRISES
ASSOCIEES (7)

Support IT en matiéere
de relevé des compteurs
pour le groupe ORES et

Index'is Belgique 30% 30% N/A le groupe économique
EANDIS. La participation
a été vendue début 2016
(voir ci-dessous)
Support IT en matiére de
Atrias Belgique 16,67% (8) 16,67% (8) N/A G RE X Ol

? Pour lesquelles il existe des prix cotés publiés.

le groupe ORES et les
autres GRD belges

® Le pourcentage de capital et de droit de vote détenus dans Atrias était de 25% en 2011.

Le Groupe a une influence significative sur la société Atrias de
par sa présence au Conseil d'administration mais aussi par le
fait que la prise de décision concernant les investissements et
les budgets se font a I'unanimité. En cas de blocage, la majorité
des trois quarts est requise.

Concernant la société Index’is, suite a I'accord de vente de la
participation signé en 2015 avec Eandis, la participation évaluée

a sa juste valeur (986k€) a été reclassée de la rubrique " parti-
cipation dans des entreprises associées" a la rubrique " Actifs
détenus en vue de la vente " dans les comptes consolidés IFRS
au 31 décembre 2015. Cette vente a eu lieu début 2016 sans
gain ni perte de valeur pour le Groupe (voir a ce sujet la note 32
sur les actifs détenus en vue de la vente).

MOUVEMENTS DANS LES PARTICIPATIONS DES ENTREPRISES ASSOCIEES 31/12/2015 31/12/2014
Solde au 1 janvier 989 989
Acquisition de participations
Cession de la participation Index'is (-986)

Solde au 31 décembre 3 989
Gooduwill inclus dans la valeur comptable des participations dans les entreprises associées 0 0
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(montants enk€)

INDEX'IS ATRIAS TOTAL
D ORMATION FINANCIERE  31/12/2015  31/12/2014  31/12/2015  31/12/2014 31/12/2015  31/12/2014
l’lz’r‘;‘::t autres produits opéra- 23.294 9.610 5.823 9.610 29.117
Profit (perte) avant intéréts et impéts 40 113 55 113 95
Résultat financier (15) (60) (22) (60) (37)
Profit (perte) avant impots 25 53 33 53 58
Imposition (25) (53) (33) (53) (58)
Profit (perte) pour I'exercice 0 0 0 0 0 0
Quote-part du profit (perte) des entre-
prises associées revenant au Groupe
Actifs non courants 2.269 17.592 5.147 17.592 7.416
Actifs courants 8.125 7.940 7.451 7.940 15.576
Total des actifs 0 10.394 25.532 12.598 25.532 22.992
Passifs non courants 0 0
Passifs courants 7.107 25.514 12.580 25.514 19.687
Total des passifs 0 7.107 25.514 12.580 25.514 19.687
Actifs nets 0 3.287 18 18 18 3.305
Erises sesocibes revenant a0 Groupe . ges g : 5 G
Préts accordés par des compagnies du 1.020 4.023 1.652 4.023 2.672

Groupe aux entreprises associées



NOTE 27 - JUSTE VALEUR
DES INSTRUMENTS FINANCIERS

La hiérarchie utilisée pour déterminer la juste valeur des ins-
truments financiers par technique d'évaluation est la suivante:

e Niveau 1 - Prix (non ajustés) cotés sur des marchés actifs
pour des actifs ou des passifs identiques

¢ Niveau 2 - Données autres que les prix cotés visés au

ANALYSE DES INSTRUMENTS FINANCIERS

EVALUES A LA JUSTE VALEUR PAR NIVEAU NIVEAU 1
HIERARCHIQUE DE JUSTE VALEUR
Actfsfinances T
Instruments de capitaux propres non cotés
Créances commerciales
Autres créances
TOTAL ACTIFS FINANCIERS 0
Passifs financiers
Dettes commerciales
Autres dettes
Swaps de taux d'intérét
TOTAL PASSIFS FINANCIERS 0
ANALY§E PES INSTRUMENTS FINANCIERS
EVALUES A LA JUSTE VALEUR PAR NIVEAU NIVEAU 1
HIERARCHIQUE DE JUSTE VALEUR
hteimangers T s
Instruments de capitaux propres non cotés
Créances commerciales
Autres créances
TOTAL ACTIFS FINANCIERS 0
Passifs financiers
Dettes commerciales
Autres dettes
Swaps de taux d'intérét
TOTAL PASSIFS FINANCIERS 0

Description des méthodes utilisées pour |'évaluation de la juste
valeur des instruments dérivés

e Pour les instruments financiers dérivés :

La juste valeur est déterminée sur base des flux futurs estimés
en fonction des courbes de taux d'intérét.

niveau 1, qui sont observables pour I'actif ou le passif
concerné, soit directement (a savoir des prix) ou indirecte-
ment (a savoir des données dérivées de prix)

e Niveau 3 - Données relatives a l'actif ou au passif qui ne
sont pas basées sur des données de marché observables

(données d'entrée non observables)

(montants enk€)

31/12/2015
TOTAL JUSTE
NIVEAU 2 NIVEAU 3 VALEUR
841 841

170.588 170.588
45.882 45.882
217.31 (o 217.31
152.403 152.403
51.085 51.085
31.168 31.168
233.656 0 233.656

(montants enk€)
31/12/2014 - Retraité

TOTAL JUSTE
NIVEAU 2 NIVEA
v V3 VALEUR
841 841

168.881 168.881
49.215 49.215
218.937 0 218.937
144.204 144.204
61.900 61.900
43.823 43.823
249927 0 249.927

® Pour les créances et dettes commerciales ainsi que les
autres créances et dettes :

La juste valeur est présumée égale a leur valeur comptable.
Nous vous renvoyons a la note 17 pour une analyse de ['évolution

de la juste valeur des swaps.
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NOTE 28 - INSTRUMENTS DERIVES

Justes valeurs positives

RESUME DES INSTRUMENTS

< < 31/12/2015
FINANCIERS DERIVES 12/
Instruments dérivés désignés dans des couvertures
de flux de trésorerie
Swaps de taux d'intérét
0

parmi lesquels: non courants

parmi lesquels: courants

(montants enk€)

Justes valeurs négatives

31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014
30.168 45.694
0 30.168 45.694
27.029 43.342
3.139 2.352

DESCRIPTION DE LA POLITIQUE DE COUVERTURE AU SEIN DU GROUPE

Une modiification des taux d'intérét a un impact sur la hauteur
des charges financieres. Pour réduire ce risque au minimum,
le Groupe applique une politique de financement qui cherche
a atteindre un équilibre optimal entre taux d'intérét fixes et
variables. En outre, des instruments financiers de couverture
sont utilisés pour couvrir les évolutions incertaines. La politique
de financement tient compte de la différence de durée de vie
des emprunts et des actifs. Ces trois points (taux d'intérét, durée
des emprunts et utilisation des produits dérivés de coutents
d'ORES Assets et d'ORES scrl qui ont permis de fixer la poli-
tique financiére nécessaire a la gestion active de la dette.

En vue de maitriser le risque de taux, le Groupe utilise des ins-
truments financiers dérivés tels que des swaps de taux d'intérét
(taux variables vers taux fixes). Au sein du Groupe, la gestion de
la dette et les données du marché sont suivies attentivement.
Aucun instrument dérivé n'est utilisé a des fins spéculatives.

Malgré une nouvelle baisse du taux moyen Euribor en 2015,
passant de 0,0148% a fin 2014 a -0,079% a fin 2015, I'évolu-
tion de la juste valeur des swaps reste favorable (+13,7 M€).
Cela s'explique d'une part, par la diminution du montant
notionnel total des swaps, en forte baisse (-238 M€) car ados-
sés aux emprunts venant a échéance et qui ont fait I'objet
d'un remboursement; ces swaps avaient une juste valeur
négative de 3,4 M€ a fin 2014, et d'autre part, par le rele-
vement des taux long terme, réduisant l'intérét du marché
secondaire sur nos contrats de swaps et ayant pour consé-
quence une baisse de la juste de valeur de plusieurs swaps
de notre portefeuille.

Dés lors, I'indemnité de remploi que devrait payer le Groupe
pour sortir des contrats de swaps est moins élevée de
13,7 M€ par rapport au 31 décembre 2014, générant le gain
enregistré au 31 décembre 2015.



NOTE 29 - PARTIES LIEES

Les transactions reportées ci-dessous sont celles effectuées avec  3) Les sociétés avec lesquelles il existe un lien de participation
toutes les parties lies (a I'exception de celles avec les parties et les joint-ventures
liées consolidées), incluant:
4) Le personnel clé du Groupe
1) Les actionnaires majoritaires et toutes sociétés contrélées
directement ou indirectement par eux 5) D'autres parties liées significatives.

2) Les actionnaires ayant une influence significative

CREANCES DETTES ETAT DU RESULTAT GLOBAL

31/12/2015

PARTIES LIEES
type de relation

AUTRES ENGAGEMENTS
couT

ECHEANT

DANS L'ANNEE
ECHEANT DANS
LANNEE
GARANTIES
PERSONNELLES

ET REELLES
FINANCIERS
SIGNIFICATIFS
CHIFFRE
D'AFFAIRES
AUTRES REVENUS
OPERATIONNELS
DES VENTES
AUTRES CHARGES
OPERATIONNELLES
PRODUITS
FINANCIERS

Elec'frabel sa - Fournisseur 5122 (3.167)
Services IT

Electrabel sa - Fournisseur

Locations (ORES preneur) (5.829)

Electrabel sa - Fournisseur

Assurance LIl

Electrabel sa - Fournisseur

Achat d'électricité 8.520 (53.877) (1.417)

Electrabel sa - Client

Redevance de transit 47.407 538.420

Electrabel sa - Client
Locations (ORES bailleur)

Cofely - Fabricom sa
Sous-traitance

559 498

1.361 (14.727)

Index'is - Client

Comptabilité 28 275

Index'is - Fournisseur

Service IT relevé compteurs 758 (5.995)

Index'is
Financement actionnaire

Atrias

. . . 4.02
Financement actionnaire g

Atrias - Client

Comptabilité 13 128

Atrias - Fournisseur

Service IT - Projets 214 (1.672)

Laborelec

Consultance 23 (2.484)

Contassur
Ressources humaines

GDF Suez

Assurance
N-Allo

Call center

IPFH
Redevance de voirie

63 (302)

413 (1.408)

413 (6.477)

(13.252)

54 54

Tractebel
Consultance




CREANCES DETTES ETAT DU RESULTAT GLOBAL

31/12/2014

PARTIES LIEES
type de relation

AUTRES ENGAGEMENTS
couTt

ECHEANT

DANS L'ANNEE
ECHEANT DANS
LANNEE
GARANTIES
PERSONNELLES

ET REELLES
FINANCIERS
SIGNIFICATIFS
CHIFFRE
D'AFFAIRES
AUTRES REVENUS
OPERATIONNELS
DES VENTES
AUTRES CHARGES
OPERATIONNELLES
PRODUITS
FINANCIERS

Electrabel sa - Fournisseur
Services IT

Electrabel sa - Fournisseur

Locations (ORES preneur) (69)

Electrabel sa - Fournisseur

Assurance 230 (4.473)

Electrabel sa - Fournisseur

Achat d'électricité 4.399 (44.381) (1.988)

Electrabel sa - Fournisseur

Prestations diverses (1.382)

Electrabel sa - Client

Redevance de transit 39.448 509.150 266

Electrabel sa - Client

Locations (ORES bailleur) “e e

Cofely - Fabricom sa

Sous-traitance 607 (16.060)

Index'is - Client

Comptabilité 27 270

Index'is - Fournisseur

Service IT relevé compteurs 1.307 (8.803)

Index'is

. . . 1.020 2.580
Financement actionnaire

Atrias
Financement actionnaire

Atrias - Client
Comptabilité

1.652 399

13 128

Atrias - Fournisseur

Service IT - Projets (504) (1.317)

Laborelec

Consultance 574 (2.200)

Contassur
Ressources humaines

GDF Suez

Assurance
N-Allo

Call center

IPFH
Redevance de voirie

65 (245)

(261)

854 (6.192)

(14.435)

Tractebel

Consultance (23)

18

Au niveau des emprunts bancaires, soulignons que les communes wallonnes ainsi que le partenaire privé ont garanti certains
emprunts pour un montant total de 700 ME, soit 35,15% de la dette bancaire totale a fin 2015 (contre 758,4 M€, soit 39,73% de la
dette bancaire totale en 2014).



AVANTAGES AU PERSONNEL DU PERSONNEL DE DIRECTION

Avantages a court terme

Avantages postérieurs a l'emploi

Valeur actualisée de I'obligation de pension (régime a prestation définies)

Codt net de pension de la période

Autres avantages a long terme

Valeur actualisée de |'obligation de pension (régime a prestation définies)

Cot net de pension de la période

31/12/2015 31/12/2014
1.656 1.676
3.235 3.104

15 120
386 371
12 12

3.648 5.283

Le personnel de direction est composé des membres du Conseil d'administration d'ORES scrl et des membres du Comité de

direction d'ORES scrl.

NOTE 30 - EVENEMENTS POSTERIEURS A LA DATE DE CLOTURE

Impact financier estimé

ETAT DE LA SITUATION

FINANCIERE RESULTAT GLOBAL

Un accord de coopération entre les trois Régions du pays est
intervenu en date du 13 février 2014 prévoyant notamment que
le droit applicable a chaque intercommunale interrégionale en
matiére d'organisation et de fonctionnement des intercommu-
nales et de tutelle administrative est celui de la Région dont
relevent les personnes morales de droit public qui disposent
ensemble de la plus grande part de l'actionnariat.

Suite a la loi spéciale du 6 janvier 2014 relative a la sixieme
réforme de I'Etat, le contréle des tarifs de distribution d'élec-
tricité et de gaz a été transféré au 1° juillet 2014 du régulateur
fédéral aux régulateurs régionaux. Cela a pour conséquence
que depuis le 1¢ juillet 2014, les régulateurs compétents pour
cette matiere sont la Commission wallonne pour I'Energie
(ci-apres la « CWaPE») en Wallonie et le Vlaamse Regulator van
de Elektriciteits- en Gasmarkt (ci-aprés la « VREG ») en Région
flamande. Or, les méthodologies tarifaires arrétées par les régu-
lateurs régionaux sont fondamentalement différentes et il est
imposé aux gestionnaires de réseau de distribution interrégio-
naux d'établir des états financiers distincts et des tarifs distincts
pour les communes de chaque Région concernée.

S’en est suivi une réflexion entre opérateurs, gestionnaires
de réseaux et communes concernées et d'aucuns sont
arrivés a la conclusion qu'il serait opportun d’envisager
une rationalisation territoriale sur la base régionale des
intercommunales de distribution d'énergie auparavant
bi-régionales.

En 2015, seule la commune de Frasnes-lez-Anvaing a
délibéré en faveur de I'uniformisation de son territoire en
ORES Assets. En conséquence de quoi, le Conseil d'ad-
ministration, en séance du 16 décembre 2015, a arrété
un rapport circonstancié quant a la valorisation de I'ap-
port découlant du transfert de Frasnes-lez-Anvaing et de
son extension d'affiliation en ORES Assets pour |'entiereté
de son territoire, auparavant partiellement desservi par
Gaselwest. Ce transfert est effectif au 1¢" janvier 2016.

D’autres communes flamandes et wallonnes sont concernées
par les modifications |égales et réglementaires et des discus-
sions sont en-cours avec les représentants de ces communes
pour effectuer le méme type d’opération en 2016.
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NOTE 31 - GESTION
DES RISQUES FINANCIERS

Le risque de crédit est le risque que le débiteur ne réponde
pas a son obligation initiale qui est de rembourser un
«crédit». Ses composantes sont le risque de contrepartie,
celui de liquidité, le risque lié a I'activité ou a la structure du
demandeur, le risque sectoriel, le risque financier et enfin, le
risque politique.

Le Groupe répond au risque de crédit de maniere multiple.
Au niveau de la trésorerie et des investissements, la trésorerie
excédentaire du Groupe est placée soit aupres d'institutions
financiéres, soit sous forme d’obligations de maniére tres
diversifiée dans des sociétés répondant a des critéres stricts
de sélection.

DETAIL DU RISQUE DE CREDIT MAXIMAL

Créances Commerciales et autres créances

Au niveau des créances commerciales, il convient de distinguer:

® les créances liées aux redevances de transit pour les-
quelles le Groupe obtient des garanties bancaires et
effectue des analyses de bilan avant de déterminer
les conditions de paiement accordées

® les créances liées aux obligations de service public
(livraison d'énergie) et aux travaux pour lesquelles le
Groupe a fait appel a deux sociétés de recouvrement
jusqu'au 30 juin 2015. Ensuite, un nouveau marché
unique a été attribué dans le courant du deuxieme
semestre 2015

(montants enk€)

Actifs financiers disponibles a la vente

Actifs détenus en vue de la vente

Trésorerie et équivalent de trésorerie

31/12/2015 31/12/2.0,14
_______________________________ Retraité __
216.470 218.096
841 841
11.176 0
108.910 128.001

337.397 346.938



2. RISQUE DE LIQUIDITE

Le risque de liquidité est le risque qu'une entité éprouve des
difficultés a s'acquitter de ses obligations liées aux instruments
financiers.

Le risque de liquidité est lié¢ a la nécessité pour le Groupe
d’obtenir les financements externes nécessaires, entre autres,
a la réalisation de son programme d’investissements ainsi
qu’au refinancement des dettes financiéres existantes.

La politique de financement s'appuie sur la couverture des
besoins de financement de I'année en cours et le maintien
d'une trésorerie excédentaire. Ce dernier point et la diversi-
fication des sources de financement permettent au Groupe
de limiter le risque de liquidité.

En fonction des conditions de marché, le Groupe a mis en
place une stratégie de financement qui permet de couvrir
soit |'année en cours soit plusieurs exercices via entre autres
I"émission d'emprunts obligataires de respectivement 350 M€
en octobre 2012 ou de 80 M€ en juillet 2014. Ce fut encore
le cas début 2015 lorsque le Groupe a émis deux emprunts
obligataires pour un montant total de 200 M€ qui ont permis
de couvrir les besoins de financement de I'année. Le Groupe
a également émis des billets de trésorerie a court terme.

ANALYSE DE LA MATURITE
(BASEE SUR LES FLUX FINANCIERS
FUTURS NON ACTUALISES)

Concernant le maintien des disponibilités, la trésorerie du
Groupe s’éleve a 109 M€ au 31 décembre 2015 (contre
128 M€ fin 2014) — voir note 14.

Le détail des emprunts contractés par le Groupe est quant a
lui repris en note 16.

Créances commerciales et autres créances

Actifs financiers disponibles a la vente

Actifs détenus en vue de la vente

Montant >let<3 >3et<5 >5et<i5 Sans
. . <Tlan >15 ans o Total
comptabilisé ans ans ans échéance
216.470 216.470 216.470
841 841 841
11.176 11.176 11176
108.910 108.910 108.910

Trésorerie et équivalent de trésorerie

TOTAL actifs

Passifs financiers dérivés

Emprunts

Autres passifs financiers

Dettes commerciales et autres dettes

TOTAL passifs

TOTAL DU RISQUE DE LIQUIDITE

30.168 12.089 12.487 5.042 612 30.230
1.991.689  217.249  341.470  465.863 1.052.740 405.820 2.483.142
0
203.488 203.488 203.488

m 432.826 | 353.957 470.905 | 1.053.352 | 405.820 “ 2.716.860
(1.887.948) | (96.270) | (353.957) | (470.905) ((1.053.352)| (405.820) (2.379.463)
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31/12/2014 - Retraité cox::;z?ﬁsé Tan >1aents<3 >3z11ents<5 - :;:15 ~15ans édswzgrice Total
*Créances commerciales et autres créances | 218.096 218096 T 218.096

Actifs financiers disponibles a la vente 841 841 841

Trésorerie et équivalent de trésorerie 128.001 128.001 128.001

TOTAL actifs

70

Passifs financiers dérivés 43.823 15.773 18.341 8.457 42.571
Emprunts 1.909.077 220.301 349.398 314.276 1.256.405 126.641 2.267.021
Autres passifs financiers 0
Dettes commerciales et autres dettes 206.104 206.104 206.104

TOTAL passifs

TOTAL DU RISQUE DE LIQUIDITE

3. RISQUE DE MARCHE

Le risque de marché est le risque que la juste valeur ou
les flux de trésorerie futurs d'un instrument financier fluc-
tuent en raison des variations des prix de marché. Le
risque de marché comprend trois types de risques:

e taux de change (risque de change) - non applicable
pour le Groupe

e taux d'intérét de marché (risque de taux d'intérét)

® prix de marché (par exemple: prix des actions, prix
des commodités) - non applicable pour le Groupe

Les activités du Groupe I'exposent essentiellement aux
risques financiers liés aux fluctuations des taux d'inté-
rét. Toutefois, le risque de prix lié a la seule sicav encore
détenue en portefeuille et classée en équivalents de tré-
sorerie, est considéré comme négligeable.

RISQUE DU TAUX D'INTERET

Le Groupe a établi une politique de gestion du
risque de taux qui s'appuie sur un équilibre entre les
emprunts a taux fixes et les emprunts a taux variables.
Pour gérer le risque de volatilité des taux d'intérét, il
a recours a l'utilisation de produits dérivés de couver-
ture (swap, cap ou structure de taux) en fonction de la
situation des marchés. La valeur de ces instruments est
principalement fonction des fluctuations des taux d'in-
térét. Le portefeuille est géré de maniere centralisée
au niveau du Groupe et I'ensemble des positions sont
revues périodiquement.

2.159.004 442177 | 367.739 | 322.733 | 1.256.405 | 126.641 “m
(1.812.065) | (96.080) | (367.739) | (322.733) |(1.256.405)| (126.641) (2.168.758)

Analyse de sensibilité

DESCRIPTION DE LA METHODE ET DES HYPOTHESES
PRISES POUR EFFECTUER NOTRE TEST DE SENSIBILITE

Le taux d'intérét a utiliser avant les variations de marge se
calculera comme suit:

Nous prenons les derniers taux constatés le dernier jour
ouvrable de la période concernée (31/12) et nous cal-
culons la moyenne des taux Euribor (Euribor 1, 3, 6, 12
mois) et des taux IRS (d'une durée de 1 an a 30 ans). Au
31 décembre 2015, le taux moyen Euribor est négatif de
-0,08 % (0,15 % fin 2014) et le taux moyen des swaps est
de 0,78 % (0,71 % fin 2014).

Sur base de ces moyennes obtenues, nous recalculons les
flux financiers au 01/01/N+1.

Ensuite, nous simulons I'impact d'une hausse de 50 points
de base du taux calculé ci-dessous. Nous faisons de méme
en simulant l'impact d’une baisse de 50 points de base de
la courbe de taux calculée ci-dessus.

L'impact dans chacune des colonnes est mesuré a 2
niveaux:

1) Sur le résultat avant impdts (pour tous les produits) :
cette colonne représente la différence entre les charges
financiéres simulées par rapport aux charges financiéres
calculées a la date de cléture suivant le taux moyen (positif
= gain; négatif = perte)

2) Sur les fonds propres: cette colonne représente la dif-
férence entre la valeur comptable calculée a la date de
cléture sur base du taux moyen par rapport a la valeur
comptable simulée (capital restant d& ou market value -
positif = gain; négatif = perte)



+ 50 POINTS DE BASE

IMPACT IMPACT IMPACT IMPACT
31/12/15 SUR LE RESULTAT SUR LES FONDS SUR LE RESULTAT SUR LES FONDS
AVANT IMPOT PROPRES AVANT IMPOT PROPRES
Emprunt (6.043) 3.832
Swap 2.877 4.242 (2.821) (5.118)
(oo | s | on |
IMPACT IMPACT IMPACT IMPACT
31/12/14 SUR LE RESULTAT SUR LES FONDS SUR LE RESULTAT SUR LES FONDS
AVANT IMPOT PROPRES AVANT IMPOT PROPRES
Emprunt (5.277) 1.120
Swap 3.429 8.242 (947) (1.418)

L'augmentation de 50 points de base ferait diminuer
notre résultat avant impo6t de 3,2 M€, mais augmenterait
nos fonds propres de 4,2 M€. Tandis qu'une diminution
de 50 points de base ferait augmenter notre résultat de
1 M€, mais aurait un impact négatif de 5,1 M€ sur nos
fonds propres.

4. GESTION DU RISQUE SUR LE CAPITAL

Le capital social du Groupe représente le capital d'ORES
Assets scrl. En 2012, il était représenté par les huit inter-
communales mixtes wallonnes IDEG scrl, I.E.H. scrl, .G.H.
scrl, Interest scrl, Interlux scrl, Intermosane scrl, Sedilec scrl
et Simogel scrl qui ont fusionné au 31 décembre 2013 et
ont donné naissance a ORES Assets scrl. Cette fusion était
effective d'un point de vue comptable avec effet rétroactif
au 1¢ janvier 2013.

Le capital d'ORES Assets est composé d'une part fixe (inté-
gralement souscrite et libérée, fixée a 148.800€) et d'une
part variable. La part fixe du capital est représentée par des
parts A, la part variable par des parts A et des parts R. Les
parts A englobent le droit de vote et le droit aux dividendes,
tandis que les parts R accordent a leur titulaire uniquement
un droit a un dividende prioritaire, récupé- rable et plafonné,
sans que le droit de vote y soit associé.

La décision d'augmenter ou de réduire la partie fixe du capi- tal
ressort de la compétence de I'Assemblée générale. La partie
du capital variable varie en fonction de I'admission ou de I'ex-
clusion d'associés et des autres augmentations ou réductions
de capital variable. Le capital variable peut étre augmenté ou
réduit par décision du Conseil d'administration et ne requiert
pas de modification des statuts mais le remboursement de parts
A et R requiert une décision de l'assemblée générale. En cas
d’augmentation de capital, les parts sociales nouvelles seront
offertes en souscription aux associés, proportionnellement a la
quote-part qu'ils détiennent dans le capital social.

(montants enk€)

- 50 POINTS DE BASE

I TS NS N TR

Une intercommunale doit compter au moins deux com-
munes parmi ses associés. Peuvent également étre asso-
ciées d'une intercommunale toute autre personne morale de
droit public ainsi que des personnes morales de droit privé.

ORES Assets est une intercommunale dite « mixte» étant
donné que son capital est détenu pour partie par des
communes situées, a I'exception d'une seule, en Wallonie
(directement ou indirectement par l'inter- médiaire d’'une
intercommunale pure de financement) et pour le solde par
un partenaire privé (actuellement Electrabel). Les parts A sont
détenues a 75% par des communes et 7 intercommunales
pures de financement et a 25% par Electrabel, les parts R
étant exclusivement détenues par les intercommunales pures
de financement et des communes.
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En résumé, I"actionnariat du Groupe, au niveau des parts
A, se répartit comme suit:

Communes et intercommunales
pures de financement

Partenaire privé (Electrabel sa): 25%

Signalons qu'en 2015, un accord a été conclu entre les
sept intercommunales pures de financement (représentées
par Intermixt) et Electrabel prévoyant la sortie du parte-
naire privé au 31 décembre 2016 au lieu de 2019 comme
prévu initialement.

L'environnement régulatoire dans lequel le Groupe évolue
est décrit a la note 3.A.15 des méthodes comptables. Le
pourcentage de rendement de la marge équitable déter-
miné par la régulation dépend notamment du ratio entre
les fonds propres d'ORES Assets et |'actif régulé (aussi
appelé RAB, Regulated Asset Base). Dans sa gestion du
capital, il est mentionné dans les statuts d'ORES Assets
de tenir compte d'un ratio de 33 % de fonds propres par
rapport a la RAB. Un ratio de 30 % des fonds propres par
rapport au total bilantaire est également stipulé dans les
statuts d'ORES Assets.

NOTE 32 - ACTIFS DETENUS EN VUE DE LA VENTE

Les actifs détenus en vue de la vente concernent d'une part,
la participation détenue sur Index’is d'un montant de 1 M€ et
d'autre part, a la commune de Fourons (10,2 M€).

VENTE DES PARTS D'INDEX’IS

Le 12 mars 2015, le Conseil d'administration d'Index'is a
pris la décision d'intégrer Index'is dans la société Eandis
cvba a compter du 1¢" janvier 2016. Il est prévu qu'au terme
de cette opération, la société Index'is sera dissoute sans
liquidation et que I'intégralité de son patrimoine sera trans-
férée a Eandis. La méthode utilisée pour déterminer le rap-
port d'échange est basée sur I'actif net des deux sociétés
a fin 2014.

Cette opération s'est concrétisée le 22 décembre 2015
lors de I'Assemblée générale extraordinaire d'Index'is dans
laquelle il a été approuvé la fusion par absorption de la
société Index'is par Eandis avec prise d'effet comptable au 1¢
janvier 2016. Il a également été approuvé la dissolution sans
liquidation de la société Index'is a compter du 31 décembre
2015 minuit.

Suite a cette décision, la participation d'Index'is évaluée a sa
juste valeur (1 M€) a été reclassée de la rubrique " Participation
dans des entreprises associées " a la rubrique " Actifs détenus
en vue de la vente " dans les comptes consolidés IFRS au 31
décembre 2015. Aucune plus ou moins-value ne sera enregis-
trée par le groupe ORES au terme de cette opération vu que
I'actif net de la société a servi de base pour déterminer la valeur
des actions de la société Index'is.

CESSION DE LA COMMUNE DE FOURONS

Comme mentionné a la note 30 sur les évenements post cl6-
ture, la loi spéciale du 6 janvier 2014 relative a la sixieme
réforme de I'Etat a transféré au 1° juillet 2014 le contréle
des tarifs de distribution d'électricité et de gaz du régulateur
fédéral aux régulateurs régionaux.

Cela a pour conséquence que depuis le 1° juillet 2014,
les régulateurs compétents pour cette matiere sont la
Commission wallonne pour I'Energie (ci-apres la « CWaPE »)

en Wallonie et le Vlaamse Regulator van de Elektriciteits- en
Gasmarkt (ci-aprés la « VREG ») en Région flamande. Or, les
méthodologies tarifaires arrétées par les régulateurs régio-
naux sont fondamentalement différentes et il est imposé aux
gestionnaires de réseaux de distribution inter- régionaux
d'établir des états financiers distincts et des tarifs distincts
pour les communes de chaque Région concernée.

S'en est suivi une réflexion entre opérateurs, gestionnaires de
réseaux et communes concernées et d'aucuns sont arrivés a
la conclusion qu'il serait opportun d’envisager une rationali-
sation territoriale sur la base régionale des intercommunales
de distribution d'énergie auparavant bi-régionales.

Le premier transfert intervenu est relatif a la commune de
Fourons. Un accord de principe s'est en effet dégagé rapi-
dement entre la commune de Fourons et les GRD quant a
son au transfert d’ORES Assets vers Inter-Energa et Infrax
Limburg via une opération de scission partielle, en vue de
son admission (a I'exclusion des autres communes associés
d'ORES Assets). Cette opération de scission-absorption a été
menée a bien en décembre 2015. Le transfert effectif du ter-
ritoire de Fourons a eu lieu le 1¢ janvier 2016.

Suite a cette décision, tous les actifs liés a la commune de
Fourons, évalués a la juste valeur, ont été reclassé en «actifs
détenus en vue la vente» pour un montant de 10,2 ME£. I
s'agit pour la majorité des immobilisations corporelles, consti-
tuées du réseau et évaluées a 7,1 M€. Le reste des actifs
transférés correspond principalement aux soldes tarifaires a
récupérer pour 2M€.

Dans le méme temps, tous les passifs liés a la commune de
Fourons ont également été reclassés en «passifs liés aux
actifs détenus en vue de la vente». Il s'agit principalement
d'autres dettes, constituées du compte-courant a rembourser
a ORES Assets pour un montant de 8,7 M€.

Suite a cette cession au 1¢ janvier 2016, une moins-value
de 0,4 ME£ a été enregistrée, essentiellement sur la valeur
comptable IFRS des immobilisés; ceux-ci ayant été valorisés,
lors de la cession, a leur valeur comptable établie selon les
normes belges.



(montants en €)

ACTIF il e zZue
CACTIES NON COURANTS i 8122
Goodwill

Immobilisations incorporelles

Immobilisations corporelles 7.135
Participations dans des entreprises associées 986
Autres actifs non courants 1
ACTIFS COURANTS 1.087
CSocks T
Créances commerciales 270
Autres créances 75

Actifs d'impét courant

Trésorerie et équivalents de trésorerie

Autres actifs courants 741
TOTAL ACTIF HORS CREANCES TARIFAIRES “
Créances tarifaires 1.967
ACTIFSDETENUSENVUEDELAVENTE W%
PASSIF
CAPITAUXPROPRES o
CCaptal

Résultats reportés

Autres réserves

Participations ne donnant pas le contréle

Emprunts

Provisions pour avantages au personnel

Autres provisions

Autres passifs non courants

PASSIFS COURANTS 8.792

CEmprumts T R R R R T T e
Dettes commerciales 60
Autres dettes 8.731

Passifs d'impét courant

Autres passifs courants

TOTAL PASSIF HORS DETTES TARIFAIRES 8.792

Dettes tarifaires 27
PASSIFS LIES AUX ACTIFS DETENUS EN VUE DE LA VENTE 8.818
ACTIF NET DES ACTIFS DETENUS EN VUE DE LAVENTE 2358
Dont:
Vente d'une participation anciennement mise en équivalence (Index'is) = 986

Cession d'une branche d'activité (Fourons) = 1.372
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Les principales méthodes comptables utilisées par le Groupe
dans la préparation de ses états financiers consolidés sont
décrites ci-dessous.

A.1. BASE DE PREPARATION

Déclaration de conformité

Les comptes consolidés comprennent les états financiers
consolidés du Groupe pour l'exercice cléturé le 31 décembre
2015. Les états financiers consolidés du Groupe ont été
préparés conformément aux normes IFRS (International
Financial Reporting Standards) telles qu'adoptées
par I'Union européenne.

Les états financiers consolidés ont été établis en suivant la
convention du co(t historique, a |'exception des instruments
financiers dérivés qui sont évalués a leur juste valeur.

Devise fonctionnelle et de présentation

Les états financiers consolidés sont libellés en milliers d'eu-
ros, I'euro est la monnaie fonctionnelle (monnaie de |'envi-
ronnement économique dans lequel le Groupe opére) utilisée
au sein du Groupe.

A.2. NORMES ET |N:|'ERPRETAT|ON$
NOUVELLES, REVISEES ET AMENDEES

Le Groupe a appliqué les normes et les interprétations
applicables a la période cléturée au 31 décembre 2015.

Normes et interprétations nouvelles applicables pour la
période annuelle ouverte a compter du 1 janvier 2015

* IFRIC 21 - Taxes prélevées par une autorité publique
(applicable pour les périodes annuelles ouvertes a
compter du 17 juin 2014);

* Améliorations aux IFRS (2011-2013) (applicable
pour les périodes annuelles ouvertes a compter du
1e" janvier 2015).

Normes et interprétations émises, mais pas encore applicables
pour la période annuelle ouverte a compter du 1°" janvier 2015

® |[FRS 9 Instruments financiers et les amendements liés
(applicable pour les périodes annuelles ouvertes a
compter du 1 janvier 2018, mais non encore adoptée
au niveau européen);

* |[FRS 14 Comptes de report réglementaire (applicable
pour les périodes annuelles ouvertes a compter du
1er janvier 2016, mais non encore adoptée au niveau
européen);

* [FRS 15 Produits des activités ordinaires tirés de
contrats avec des clients (applicable pour les périodes

annuelles ouvertes a compter du 1¢" janvier 2018, mais
non encore adoptée au niveau européen);

e Améliorations aux IFRS (2010-2012) (applicable
pour les périodes annuelles ouvertes a compter du
1er février 2015);

* Améliorations aux IFRS (2012-2014) (applicable
pour les périodes annuelles ouvertes a compter du
1er janvier 2016, mais non encore adoptée au
niveau européen);

* Amendements a IAS 16 Immobilisations corporelles et IAS
38 Immobilisations incorporelles - Eclaircissements sur les
modes d'amortissement acceptables (applicable pour les
périodes annuelles ouvertes a compter du 1¢ janvier 2016,
mais non encore adoptée au niveau européen) ;

* Amendements a IAS 19 Avantages au person-
nel — Cotisations des employés (applicable pour
les périodes annuelles ouvertes a compter du
1e février 2015);

e Amendements a IAS 27 Etats financiers consolidés
et individuels - Méthode de la mise en équivalence
dans les états financiers individuels (applicable
pour les périodes annuelles ouvertes a compter
du 1¢ janvier 2016, mais non encore adoptée au
niveau européen);

e Amendements a IAS 1 Présentation des états finan-
ciers — Initiative concernant les informations a fournir
(applicable pour les périodes annuelles ouvertes a
compter du 1¢" janvier 2016, mais non encore adoptée
au niveau européen);

* [FRS 16 Contrats de location (applicable pour les
périodes annuelles ouvertes a compter du 1 janvier
2019, mais non encore adoptée au niveau européen);

e Amendements a IAS 7 Etat des flux de trésorerie —
Initiative concernant les informations a fournir (appli-
cables pour les périodes annuelles ouvertes a compter
du 1¢ janvier 2017, mais non encore adoptée au
niveau européen);

* Amendements a IAS 12 Impdts sur le résultat —
Comptabilisation d’actifs d'imp6t différé pour des
pertes non réalisées (applicables pour les périodes
annuelles ouvertes a compter du 1¢" janvier 2017, mais
non encore adoptée au niveau européen).

Le Groupe n'a anticipé I'application d’aucune nouvelle
norme ou interprétation publiée mais non encore effec-
tive. A I'exception d'IFRS 15 — Produits des activités
ordinaires tirés de contrats avec des clients et de IFRS 16 —
Contrats de location, le Groupe n’attend pas d'impact
significatif lors de |'application de ces nouvelles normes
ou interprétations.



A.3. PRINCIPES DE CONSOLIDATION

Comme expliqué dans la note préliminaire, les huit inter-
communales mixtes wallonnes ont fusionné au 31 décembre
2013 avec effet rétroactif au 01 janvier 2013 et ont donné
naissance a ORES Assets scrl (ci apres désigné « GRD» ou
ORES Assets). ORES Assets est donc un gestionnaire de
réseaux de distribution d'électricité et de gaz (ci-aprés GRD)
en Wallonie qui détient au 31 décembre 2015 le contréle
exclusif de son unique filiale ORES scrl. Pour I'établissement
des états financiers consolidés du Groupe, ORES Assets a
dés lors consolidé sa filiale par intégration globale.

Les états financiers consolidés du Groupe comprennent |'en-
semble des états financiers des entités qu'il contréle (ses
filiales). Selon IFRS 10, trois conditions cumulatives doivent
étre réunies pour détenir le contréle sur une entité:

* Le Groupe a le pouvoir sur I'entité détenue;

e || est exposé, ou a des droits, sur des rendements
variables a partir de son implication avec l'entité;

e Il a la capacité d'utiliser son pouvoir sur I'entité pour
affecter le montant du rendement de |'entité.

L'évaluation du type de controle est établie au cas par cas
en conformité avec les normes IFRS 10, IFRS 11, IFRS 12
et IAS 28.

Les filiales sont les entités contrélées par le Groupe, et
sont consolidées par intégration globale dés l'instant ol
I'existence du controle a été établie et ce jusqu’a ce que ce
contréle prenne fin.

Les entreprises associées sont les entreprises sur lesquelles
le Groupe exerce une influence notable, mais ne détient
pas le contréle. Elles sont consolidées selon la méthode
de la mise en équivalence a partir de la date a laquelle
I'influence notable a été établie et ce que jusqu’a ce que
cette influence notable prenne fin.

La coentreprise est une entité séparée sur laquelle les par-
ties qui détiennent le contréle conjoint de cette entité ont
des droits sur l'actif net de I’entité. Elles sont consolidées
selon la méthode de la mise en équivalence a partir de
la date a laquelle le contréle conjoint a été établi et ce
jusqu’a ce que ce contréle conjoint prenne fin.

Les soldes et transactions intragroupes, ainsi que tout
bénéfice résultant de transactions intragroupes, sont inté-
gralement éliminés lors du processus de consolidation
pour la préparation des états financiers consolidés.

A.4. REGROUPEMENTS D'ENTREPRISES

ET GOODWILL

Lorsque le Groupe prend le contréle d'un ensemble inté-
gré d'activités et d'actifs répondant a la définition d’une
entreprise conformément a IFRS 3 — Regroupements d’en-
treprises, les actifs, passifs et passifs éventuels de I'en-
treprise acquise sont comptabilisés a leur juste valeur a
la date d'acquisition. Le goodwill représente la différence
entre le colt d'acquisition majoré des intéréts minoritaires
éventuels et la juste valeur de I'actif net acquis. Le good-

will est affecté aux unités génératrices de trésorerie et
n'est pas amorti, mais fait I'objet d’un test de dépréciation
a chaque date de cloture.

A.5. IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

Les immobilisations incorporelles sont comptabilisées si
et seulement s'il est probable que les avantages écono-
miques futurs attribuables a l'actif iront au Groupe et si le
colt de cet actif peut étre évalué de facon fiable.

Les immobilisations incorporelles sont initialement éva-
luées a leur colt. Le colt d'une immobilisation incorpo-
relle générée en interne est égal a la somme des dépenses
encourues a partir de la date a laquelle cette immobilisa-
tion incorporelle satisfait aux criteres de comptabilisation
selon |AS 38.

Le colt d'une immobilisation incorporelle générée en
interne comprend tous les coits directement attribuables
nécessaires pour créer, produire et préparer I'immobi-
lisation pour qu’elle puisse étre exploitée de la maniere
prévue par la direction. Si une immobilisation incorporelle
est acquise dans le cadre d'un regroupement d’entreprises
conformément a IFRS 3, le co(it de cette immobilisation
incorporelle est sa juste valeur a la date d'acquisition.

Aprés leur comptabilisation initiale, les immobilisations
incorporelles sont comptabilisées a leur colt diminué
du cumul des amortissements et du cumul des pertes de
valeur. Les immobilisations incorporelles sont amorties
selon la méthode linéaire sur la durée d'utilité estimée de
I"'immobilisation.

L'amortissement d'une immobilisation incorporelle débute
lorsque I'actif est opérationnel de la maniere prévue par
la direction.

DUREE
______________________________ DUTILITE
Logiciels informatiques 5ans
Développement 5ans

Les licences de logiciel acquises par le Groupe sont comp-
tabilisées a leur colt d'acquisition, diminué des amortis-
sements cumulés et des pertes de valeur cumulées. Les
logiciels développés en interne sont comptabilisés a leur
colt majoré des frais de développement s'ils rencontrent
les criteres requis par IAS 38.

Frais de recherche et développement

Les frais de recherche sont comptabilisés en charges dans la
période au cours de laquelle ils sont encourus. Les frais de
développement sont comptabilisés a |'actif des lors que les
critéres de reconnaissance d'une immobilisation incorporelle
définis par IAS 38 sont remplis. L'immobilisation incorporelle
provenant de l'activité de développement est ensuite amor-
tie de maniére linéaire sur sa durée d'utilité et diminuée des
pertes de valeur éventuelles.
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A.6. IMMOBILISATIONS CORPORELLES

En regle générale, le Groupe est propriétaire des immo-
bilisations corporelles, qui comprennent les installations
du réseau, les batiments, les terrains, le matériel roulant
(charroi), le mobilier et I'outillage.

Les immobilisations corporelles sont initialement compta-
bilisées en tant qu'actifs a leur colt d'acquisition ou de
production si, et seulement s'il est probable que les avan-
tages économiques futurs associés a cet élément iront au
Groupe et que le colit de cet actif peut étre évalué de
facon fiable. Le colt d'une immobilisation corporelle com-
prend son prix d'achat ou de production, tout coGt direc-
tement attribuable au transfert de I'actif jusqu’a son lieu
d'exploitation et a sa mise en état opérationnelle, ainsi que
I'estimation initiale des codts relatifs au démantélement et
a I'enlévement de I'immobilisation et a la remise en état du
site sur lequel elle est située, le cas échéant.

Les interventions de la clientéle liées aux raccordements sur
le réseau ne sont pas portées en déduction de la valeur des
immobilisations corporelles auxquelles elles se rapportent mais
sont reprises dans le chiffre d'affaires en application de I'inter-
prétation IFRIC 18 - Transferts d'actifs provenant de clients.

Aprés leur comptabilisation initiale au codt historique, les
immobilisations corporelles détenues par le Groupe sont
amorties sur base de la méthode linéaire et figurent au
bilan a leur coGt diminué du cumul des amortissements et
des pertes de valeur. L'amortissement d'une immobilisa-
tion corporelle débute lorsque I'immobilisation se trouve
a I'endroit et dans |'état nécessaire pour pouvoir |'exploiter
de la maniere prévue par la direction. Les composantes
d’une immobilisation corporelle ayant un co(t significatif et
présentant des durées d'utilité différentes sont comptabili-
sées de maniére distincte. Les terrains ne sont pas amortis.

A chaque date de cléture, le Groupe procéde aux désaf-
fectations des immobilisations corporelles qui ne sont plus
en service. La valeur comptable des immobilisations corpo-
relles désaffectées est alors décomptabilisée.

Depuis 2003, les intercommunales actives dans les marchés
de I"électricité et du gaz naturel ont vu leurs activités se
recentrer, au rythme de la libéralisation de ces marchés,
essentiellement sur la fonction de gestionnaire des réseaux
de distribution d'électricité et de gaz, activité monopolis-
tique pour laquelle il existe un cadre régulatoire composé
notamment des méthodologies tarifaires. Les gestionnaires
de réseaux de distribution mixtes d'électricité et de gaz
(qui deviendront en 2013 ORES Assets scrl) disposant
d’un inventaire technique permettant de justifier la valeur
des immobilisations corporelles ont pu établir la valeur
initiale des capitaux investis au 31 décembre 2001 / 31
décembre 2002 sur la base de la valeur économique de
cet inventaire. Les valeurs initiales ont été formellement
approuvées par le régulateur compétent puis confirmées
en 2007 sur base des valeurs au 31 décembre 2005 pour
I"électricité et au 31 décembre 2006 pour le gaz naturel.
La plus-value comptabilisée est la différence entre la valeur
de I'IRAB telle qu'ainsi approuvée par le régulateur et la
valeur comptable des immobilisations corporelles a ces
mémes dates.

La valeur de l'actif régulé est déterminante dans le
calcul de la marge équitable attribuée au GRD pour un

exercice donné, et partant des tarifs applicables a une
période régulatoire donnée. Une description complete
du mécanisme de régulation est fournie au chapitre A.15
ci-dessous.

Les taux d’amortissement utilisés par le Groupe ont été
définis dans les décisions du 16 aolt 2014 relatives aux
méthodologies tarifaires transitoires gaz et électricité
2015-2016. Ces taux reflétent une bonne estimation de la
durée d'utilité des immobilisations corporelles pour le sec-
teur dans lequel le Groupe évolue. La valeur résiduelle est
toujours présumée nulle a la fin de la durée d'utilité d'une
immobilisation corporelle. Le tableau suivant reprend le
détail des taux d'amortissement:

IMMOBILISATIONS TAUX
CORPORELLES D'’AMORTISSEMENT
Terrains 0%
Batiments industriels 3% (33 ans)
Batiments administratifs 2% (50 ans)
Conduites de gaz 2% (50 ans)
Cables 2% (50 ans)
Lignes 2% (50 ans)
Esfsjzgl?gjgzation gaine cable 4% (25 ans)
ross o e auperen 5%(53 s
Raccordements — transformations 3% (33 ans)
Raccordements - lignes et cables 2% (50 ans)
Appareillage de mesure 3% (33 ans)
Comptous dectoraues 10% 10
Compteurs électriques basse tension Smart 6,67 % (15 ans)
g::?;:::t?acljjztz:zzpatching e e,
Télétransmission et fibres optiques 10% (10 ans)
Mobilier et outillage 10% (10 ans)
Matériel roulant 20% (5 ans)
Equipement administratif 33% (3 ans)

(matériel informatique)

A.7. DEPRECIATION D'ACTIFS

A chaque date de cléture, le Groupe évalue s'il existe
un quelconque indice qu'un actif puisse avoir subi une
perte de valeur. Si |'existence de tels indices est avérée,
le Groupe estime alors la valeur recouvrable de I'actif. Un
actif est déprécié lorsque sa valeur comptable est supé-
rieure a sa valeur recouvrable. La valeur recouvrable d'un
actif ou d'une unité génératrice de trésorerie (UGT) est la
valeur la plus élevée entre sa juste valeur diminuée des
colts de la vente et sa valeur d'utilité. S'il n'est pas pos-
sible d'estimer la valeur recouvrable de I'actif pris indi-
viduellement, le Groupe évalue la valeur recouvrable au
niveau de I'UGT a laquelle I'actif appartient.



Les unités génératrices de trésorerie sont définies comme
des ensembles d'actifs générant des flux de trésorerie lar-
gement indépendants des autres ensembles dactifs. Vu
que le Groupe est organisé en huit secteurs opérationnels
avec une distinction entre les énergies électricité et gaz
au sein de ceux-ci, le Groupe a défini ces UGT comme
étant les actifs et passifs d'un secteur opérationnel pour
une énergie donnée (électricité ou gaz).

Le Groupe teste annuellement la dépréciation du good-
will. Dans ce cadre, le goodwill a été alloué aux UGT de
maniére cohérente avec la clé de répartition des frais
exposés par la société ORES scrl entre les secteurs par
énergie (basée sur les points de raccordements ou EAN).

Le Groupe apprécie a chaque date de reporting s'il
existe une indication qu’‘une perte de valeur compta-
bilisée au cours de périodes antérieures pour un actif
autre qu’un goodwill est susceptible de ne plus exister
ou d'avoir diminué. S'il existe une telle indication, le
Groupe estime la valeur recouvrable de I'actif. La nou-
velle valeur comptable de cet actif, augmentée en raison
de la reprise d'une perte de valeur, ne peut pas étre
supérieure a la valeur comptable qui aurait été déter-
minée, nette des amortissements, si aucune perte de
valeur n"avait été comptabilisée pour cet actif au cours
d'exercices antérieurs. Les pertes de valeur actées sur le
goodwill ne sont jamais reprises.

A.8. CONTRATS DE LOCATION

Les contrats de location sont classés en tant que contrats
de location-financement s'ils transférent au preneur la
quasi-totalité des risques et des avantages inhérents a la
propriété d'un actif. Tous les autres contrats de location
sont classés en tant que contrats de location simple. Les
contrats n'ayant pas la forme Iégale d'un contrat de loca-
tion sont analysés en référence a IFRIC 4 — Déterminer si
un accord contient un contrat de location afin de détermi-
ner s'ils contiennent un contrat de location a comptabiliser
selon IAS 17 — Contrats de location.

Contrats de location-financement

Les actifs détenus par le Groupe en vertu des contrats
de location-financement sont comptabilisés a I'actif et au
passif de I'état de la situation financiere pour des mon-
tants égaux a la juste valeur du bien loué ou, si celle-ci est
inférieure, a la valeur actualisée des paiements minimaux
au titre de la location. Les actifs détenus en location-finan-
cement sont amortis sur leur durée d'utilité attendue sur
la méme base que les actifs en propriété ou, si plus court,
sur la durée de location.

Les paiements au titre de la location sont ventilés entre
les charges d'intéréts d'une part, et I'amortissement de la
dette de location-financement, d'autre part.

Les actifs détenus par le Groupe et loués a des tiers en
vertu de contrats de location-financement sont décomp-
tabilisés et une créance de location-financement est
reconnue a l'actif du bilan pour un montant égal a I'in-
vestissement net dans le contrat de location. La comp-
tabilisation des produits financiers s’effectue sur base
d’une formule traduisant un taux de rentabilité périodique
constant sur I'encours d’investissement net du bailleur
dans le contrat de location-financement.

Contrats de location simple

Les actifs loués par le Groupe en vertu de contrats de
location simple ne sont pas comptabilisés au bilan. Les
paiements au titre des contrats de location simple sont
comptabilisés en charges, dans la période au cours de
laquelle ils sont engagés, sur une base linéaire pendant
toute la durée du contrat de location, a moins qu‘une
autre base systématique soit plus représentative de la
fagon dont les avantages économiques relatifs au bien loué
s'échelonnent dans le temps.

Les actifs détenus par le Groupe et loués a des tiers en
vertu de contrats de location simple sont présentés au
bilan en immobilisations corporelles ou incorporelles.
Les revenus locatifs sont comptabilisés en produits de
facon linéaire sur toute la durée du contrat de location. La
méthode d'amortissement des actifs loués est cohérente
avec la méthode normale d'amortissement applicable a
des actifs similaires.

A.9. STOCKS

Les stocks sont valorisés au plus faible du colt et de
la valeur nette de réalisation. Le co(it des stocks com-
prend tous les colits d'acquisition, les colts de trans-
formation et les autres colits encourus pour amener les
stocks a I'endroit et dans |"état ou ils se trouvent. La
valeur nette de réalisation est |le prix de vente estimé
dans le cours normal de |'activité, diminuée des colits
estimés pour I'achévement et des colts estimés néces-
saires pour réaliser la vente. La valeur des stocks est
généralement déterminée par application de la méthode
du prix moyen pondéré.

A.10.INSTRUMENTS FINANCIERS

Les instruments financiers détenus par le Groupe sont
comptabilisés et évalués en conformité avec IAS 32 et
IAS 39. Le Groupe ne détient aucun instrument financier
a des fins spéculatives. En effet, le Groupe ne s’engage
dans des instruments financiers qu'a des fins de couverture
économique.

A.10.1. TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE

La trésorerie et les équivalents de trésorerie comprennent
la trésorerie disponible auprés des banques, la trésorerie en
caisse ainsi que les dépots ayant initialement une échéance
de trois mois au maximum.

A.10.2. PRETS ET CREANCES

Les préts et créances sont des actifs financiers a paiements
fixes ou déterminables qui ne sont pas cotés sur un marché
actif, et sont initialement comptabilisés a leur juste valeur,
qui correspond dans la plupart des cas a leur valeur nomi-
nale, majorée des colts de transaction. Apres leur comp-
tabilisation initiale, ces actifs financiers sont évalués a leur
colt amorti en utilisant la méthode du taux d'intérét effectif,
diminué des réductions pour pertes de valeur. Une réduc-
tion pour perte de valeur sur les créances est établie lors-
qu'il y a des indications objectives que le Groupe ne sera
pas en mesure de recouvrer tous les montants dus. Jusqu’au
31 décembre 2014, en régle générale et sauf si cela n'était
pas justifié, les créances faisaient I'objet d'une réduction de
valeur lorsqu’elles étaient échues depuis plus de 60 jours.
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En 2015, la méthode de calcul des réductions de valeur a été
modifiée. En effet, un systeme de palier a été mis en place
afin de prendre en charge progressivement les réductions de
valeur sur créances. Suite a cette modification de la méthode
de calcul des réductions de valeur, les états financiers clétu-
rés au 31 décembre 2014 ont été retraités en accord avec
IAS 8 (voir a ce sujet la note préliminaire aux états financiers
consolidés 2015).

Durant I'année 2015, un nouveau marché public a égale-
ment été lancé de telle fagon a permettre la récupération
des créances pour fourniture d'énergie aux clients finaux ainsi
que des créances pour travaux. Ce marché public prévoit un
taux de recouvrement par |'attributaire. La quote-part de ces
créances couvertes par une réduction de valeur est donc cal-
culée déduction faite du pourcentage de récupération prévu.

Signalons qu’aucune réduction de valeur n’est constituée sur
les créances « dégats réseaux» de moins de deux ans ainsi
que sur les créances ouvertes envers les communes.

Des profits ou des pertes sont comptabilisés en résultat lors-
qu'un actif financier comptabilisé au colt amorti est décomp-

tabilisé ou déprécié.

A.10.3. METHODE DU TAUX D'INTERET EFFECTIF

La méthode du taux d'intérét effectif est une méthode de
calcul du colt amorti d'un actif ou d'un passif financier et
d'affectation des produits financiers ou des charges finan-
ciéres au cours de la période considérée. Le taux d'intérét
effectif est le taux qui actualise exactement les décaisse-
ments ou encaissements de trésorerie futurs sur la durée de
vie prévue de l'instrument financier ou, selon les cas, sur une
période plus courte de maniére a obtenir la valeur comptable
nette de I'actif ou du passif financier.

A.10.4. EMPRUNTS

Le Groupe se finance via des emprunts classiques et I'émis-
sion de billets de trésorerie ou d’emprunts obligataires. Les
emprunts contractés par le Groupe constituent des passifs
financiers qui sont initialement évalués a leur juste valeur,
déduction faite des codts de transaction. Ces passifs finan-
ciers sont ultérieurement évalués au colt amorti, calculé en
utilisant la méthode du taux d'intérét effectif et diminué des
remboursements du principal. La charge d'intérét est comp-
tabilisée selon le taux d'intérét effectif. Les frais liés a |'émis-
sion de billets de trésorerie ou d'emprunts obligataires sont
comptabilisés en déduction de la dette a la date d’émission
et sont pris en compte dans le calcul du taux d'intérét effectif
de maniére a reconstituer la dette.

A.10.5. INSTRUMENTS FINANCIERS DERIVES

Le Groupe utilise des instruments financiers dérivés, tels que
des swaps de taux d'intérét (a 5 et 10 ans) et des caps de
taux d'intérét, afin de couvrir son exposition au risque de
taux d'intérét résultant de ses activités opérationnelles, de
financement et d'investissement.

Le traitement comptable des instruments financiers dérivés
dépend de leur qualification ou non en tant qu'instrument
de couverture ainsi que du type de couverture. Initialement,
les dérivés sont comptabilisés a leur juste valeur a la date
a laquelle le contrat dérivé est conclu, et ultérieurement
évalués a la juste valeur a la date de cléture. Les profits ou

les pertes découlant de I'application de la juste valeur sont
immédiatement comptabilisés en résultat, a moins que le
dérivé ne soit désigné comme instrument de couverture et
qu'il rencontre les criteres d'éligibilité a la comptabilité de
couverture.

Les instruments financiers dérivés sont comptabilisés comme
des actifs financiers si leur valeur est positive, et comme des
passifs financiers si leur valeur est négative. Les dérivés dont
I'échéance est supérieure a 12 mois sont généralement repris
dans le poste non-courant du bilan, tandis que les autres
dérivés sont repris dans le poste courant du bilan.

A.10.6. COMPTABILITE DE COUVERTURE

Le Groupe applique la comptabilité de couverture de flux
de trésorerie afin de couvrir son exposition aux variations
de flux de trésorerie attribuables a un risque particulier lié
a un actif ou un passif comptabilisé, un engagement ferme
ou une transaction prévue hautement probable, pouvant
avoir une influence sur le compte de résultats. Certains
instruments financiers dérivés sont ainsi désignés comme
instrument de couverture de flux de trésorerie. Dans ce
cas, la comptabilité de couverture des variations de la juste
valeur n'est pas appliquée. Le Groupe applique la comp-
tabilité de couverture aux swaps de taux d'intérét, tandis
que les caps de taux d'intérét ne font pas I'objet d'une
désignation en tant qu‘instrument de couverture dans une
relation de comptabilité de couverture.

En conformité avec IAS 39, la relation de couverture doit
étre formellement désignée et documentée. La documen-
tation doit notamment indiquer le lien entre la relation de
couverture et la stratégie de gestion des risques financiers
de l'entité, |a relation attendue entre le risque et I'instrument
de couverture, la position couverte, la nature du risque cou-
vert, et la technique utilisée pour apprécier |'efficacité de
la couverture. La relation de couverture doit également étre
hautement efficace dans la compensation des variations de la
juste valeur ou des flux de trésorerie attribuables aux risques
couverts et |'efficacité doit pouvoir étre évaluée avec fiabilité.
Pour étre hautement efficace, les changements des flux de
trésorerie de la position couverte qui découlent du risque
couvert doivent étre compensés par les changements des flux
de trésorerie de I'instrument de couverture dans un intervalle
de 80% a 125%.

Dans le cas d’'une couverture de flux de trésorerie, la variation
de la valeur de I'instrument de couverture est comptabilisée
directement dans les autres éléments du résultat global (les
capitaux propres) pour la partie efficace de la couverture. La
partie inefficace de la couverture est comptabilisée immédia-
tement dans le compte de résultats (y compris I'inefficacité
dans l'intervalle de 80% a 125 %).

La comptabilité de couverture prend fin dés lors que le
Groupe annule la relation de couverture ou lorsque I'instru-
ment de couverture arrive a maturité ou est vendu, résilié
ou exercé, ou si la relation de couverture ne satisfait plus
aux critéres stricts de comptabilité de couverture. Tout profit
cumulé ou toute perte cumulée dans les capitaux propres a
cet instant continue d'étre différé dans les capitaux propres et
est comptabilisé en compte de résultats lorsque la transaction
prévue est inscrite en résultats. Si la transaction prévue n’est
plus susceptible de se réaliser, le profit cumulé ou la perte
cumulée qui avait été différé en capitaux propres est immé-
diatement comptabilisé en résultats.



A.10.7. ACTIFS FINANCIERS DISPONIBLES A LA VENTE

Les actifs financiers disponibles a la vente comprennent les
participations dans des sociétés qui ne sont pas consolidées
ni comptabilisées selon la méthode de mise en équivalence.
Les actifs financiers disponibles a la vente sont évalués a la
juste valeur, et toute variation qui en résulte est comptabi-
lisée immédiatement dans les autres éléments du résultat
global. Dans le cas d'une perte de valeur, la perte cumulée
en capitaux propres est recyclée en résultat. Si la juste valeur
d’un actif financier disponible a la vente n’est pas détermi-
nable de facon fiable, I'évaluation au coit peut étre utilisée.
Cette derniere option est celle utilisée par le Groupe pour
tous ses actifs financiers disponibles a la vente.

A.11. AVANTAGES DU PERSONNEL

Le Groupe a opté, en 2012, pour I'application anticipative
de la norme IAS 19 révisée.

Le Groupe offre a ses employés divers avantages a court et
long terme, ainsi que des avantages postérieurs a I'emploi,

en accord avec la |égislation applicable en Belgique.

A.11.1. AVANTAGES A COURT TERME

Le colt des prestations définies comprend les composantes
suivantes: le colit des services et les intéréts nets sur le passif
(I'actif) net, comptabilisé en résultat net (respectivement en
frais de personnel pour le colit des services, et en charges
(ou produits) financiers pour les intéréts nets), ainsi que les
réévaluations du passif (de I'actif) net, comptabilisé en autres
éléments du résultat global.

La valeur actualisée de I'obligation et le colt des services sont
déterminés au moyen de la méthode des unités de crédits
projetés et des évaluations actuarielles sont effectuées a la fin
de chaque période de présentation de I'information financiére.

La méthode de calcul actuariel implique I'utilisation et la for-
mulation par le Groupe d’hypothéses actuarielles comme le
taux d'actualisation, 'augmentation des salaires et des colts
médicaux, la rotation du personnel et les tables de mortalité.
Ces hypothéses actuarielles sont les meilleures estimations
des variables qui détermineront le cout final des avantages
postérieurs a I'emploi. Le taux d'actualisation reflete les taux
de rendement des obligations d'entreprise de haute qualité
dont la durée correspond a la durée estimée des obligations
au titre des avantages postérieurs a I'emploi.

A.11.3. AUTRES AVANTAGES A LONG TERME

Lorsqu‘un membre du personnel a rendu des services au
Groupe au cours d'une période comptable, le Groupe comp-
tabilise le montant non actualisé des avantages a court terme
en contrepartie des services au passif, apres déduction du
montant déja payé (le cas échéant), et en charges (a moins
qu’une autre norme IFRS n'impose ou n'autorise I'incorpora-
tion des prestations dans le coGt d’un actif).

A.11.2. AVANTAGES POSTERIEURS A L'EMPLOI

Les avantages postérieurs a I'emploi sont répartis en deux
catégories, les régimes a prestations définies et les régimes
a cotisations définies.

Les plans a cotisations définies sont évalués et comptabilisés
selon la méthode de la «valeur intrinseque ». Cette méthode
consiste a calculer, a la date de cléture, pour chagque membre
du plan séparément, la réserve minimum garantie (tenant
compte du nouveau taux minimum prévu par la législation),
et la réserve mathématique. La réserve garantie est égale au
maximum entre la réserve minimum garantie et la réserve
mathématique. Si la réserve garantie est plus élevée que la
réserve mathématique, un déficit est constaté. Tout déficit
doit étre couvert par I'employeur et une provision adéquate
doit étre comptabilisée dans les états financiers consolidés.

Les cotisations versées en vertu des régimes de retraite a
cotisations définies sont comptabilisées comme une charge
lorsque les employés ont rendu les services leur donnant
droits a ces cotisations.

En ce qui concerne les régimes de retraite a prestations défi-
nies, le montant comptabilisé comme passif (actif) net au titre
des prestations définies correspond a la différence entre la
valeur actualisée de |'obligation et la juste valeur des actifs
du régime.

Si I’évaluation de I'obligation nette résulte en un excédent
pour le Groupe, I'actif comptabilisé pour cet excédent est
limité a la valeur actualisée des remboursements disponibles
ou des réductions de contributions futures versées au régime.

Le traitement comptable des autres avantages a long
terme est similaire a celui des avantages postérieurs a
I"'emploi a I'exception du fait que les réévaluations du
passif (actif) net sont comptabilisées en résultat net au lieu
des autres éléments du résultat global.

Les calculs actuariels des obligations postérieures a I'em-
ploi et des autres avantages a long terme sont effectués
par des actuaires indépendants.

A.12. PROVISIONS

Une provision est comptabilisée dés lors que le Groupe
a une obligation actuelle (juridique ou implicite) a la date
de cl6ture, résultant d’évenements ou de transactions pas-
sées, qu'il est probable que cette obligation donnera lieu a
une sortie de ressources et que le montant de |'obligation
peut étre estimé de maniére fiable. Le montant comptabi-
lisé en provision correspond a la meilleure estimation du
montant nécessaire pour régler |'obligation. Les provisions
dont I"échéance est supérieure a 12 mois sont actualisées
dés lors que I'effet de I'actualisation est significatif. Les
provisions prises par le Groupe concernent principalement
les provisions liées aux litiges et les provisions liées aux
risques d'assainissement de sites pollués.

Passifs environnementaux

Le Groupe examine régulierement I'ensemble de ses
risques environnementaux et des provisions correspon-
dantes. Les principaux risques environnementaux sont liés
a des sites présentant un certain seuil de pollution. Les
montants des provisions prises pour couvrir ces risques
sont basés sur la meilleure estimation des colts encore
a encourir, tant en termes d'études que d'assainissement
des sites concernés, et ce a partir de valorisations réali-
sées par des experts indépendants. Le Groupe évalue ces
provisions au mieux de sa connaissance des lois et des
réglementations applicables en fonction de I'étendue de la
pollution et des études d'impact environnemental encore
a réaliser.
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A.13. COUTS D’EMPRUNT

Les colts d’emprunt qui sont directement attribuables a
I"acquisition, la construction ou la production d'un actif
qualifié (actif nécessitant une longue période de prépara-
tion avant de pouvoir étre utilisé) sont inclus dans le colt
de cet actif. Tous les autres colits d’emprunt sont compta-
bilisés en résultat dans la période au cours de laquelle ils
sont encourus.

A.14. CHARGES ET PRODUITS FINANCIERS
Les charges financiéres comprennent les intéréts a payer
sur les emprunts et les dettes financieres calculés au
moyen de la méthode du taux d'intérét effectif, ainsi que
I'augmentation des provisions suite a leur désactualisation
due a leur évolution dans le temps.

Les produits financiers comprennent les produits d'intérét
sur des placements, comptabilisés selon la méthode du
taux d'intérét effectif, ainsi que les dividendes, comptabi-
lisés lorsque le droit du Groupe a percevoir le paiement
est établi.

Les variations de juste valeur des instruments financiers
dérivés détenus par le Groupe qui ne sont pas définis dans
le cadre d’une relation de comptabilité de couverture sont
présentées en charges ou en produits financiers.

A.15. COMPTABILISATION DES PRODUITS
DES ACTIVITES ORDINAIRES

A.15.1. EVOLUTION DU CONTEXTE REGULATOIRE EN 2015

La CWaPE est depuis le 1°" juillet 2014 pleinement inves-
tie des compétences relatives au contréle des tarifs de
la distribution publique du gaz naturel et de I"électricité.
L'exercice de ces compétences tarifaires implique prin-
cipalement pour le régulateur wallon d'approuver ou
modifier la méthodologie tarifaire ainsi que les tarifs de
distribution ou encore de prendre les décisions relatives
aux soldes régulatoires.

Pour les années 2015 et 2016, la CWaPE a souhaité ins-
taurer une période «transitoire » au cours de laquelle les
méthodologies tarifaires qu’elle définit s’inscrivent trés
largement dans la continuité des méthodologies tarifaires
issues des Arrétés Tarifaires qui ont servi de base pour
I"'approbation des tarifs de la période régulatoire 2009-
2012 (prolongée par la CREG jusque fin 2014).

En 2015, la CWaPE a décidé d'inscrire la méthodologie
tarifaire 2017 dans la continuité de la méthodologie tari-
faire établie pour la période régulatoire 2015-2016. C'est
ainsi qu‘au cours du second semestre 2015, des travaux
préparatoires ont eu lieu et une consultation publique offi-
cielle a été initiée qui a abouti a I'adoption le 11 février
2016 de la méthodologie tarifaire 2017. C'est également
au cours de "exercice 2015 que les premieres discussions
sur la méthodologie tarifaire 2018-2022 ont débuté.

Les principes, la structure et la méthodologie de fixation des
tarifs wallons 2015-2016 sont exposés dans le Décret wallon
du 11 avril 2014 ainsi que dans la méthodologie tarifaire
2015-2016". Le modéle tarifaire appliqué dans les métho-
dologies tarifaires depuis le début de la libéralisation du
marché de |'énergie en Wallonie est celui du « Cost plus».

Le régime transitoire 2015-2016, en s'inspirant des prin-
cipes applicables au cours de la période régulatoire 2009-
2012 (prolongée par la CREG jusque fin 2014), prévoit
que le revenu total d'un GRD se compose entre autres
des trois éléments suivants:

® le remboursement de tous les colits de gestion répu-
tés raisonnables pour exécuter les taches de GRD au
cours de la période régulatoire, y compris le cot de
gestion des obligations de service public;

°*une marge bénéficiaire équitable pour les
capitaux investis dans les GRD et les charges
d'amortissement;

e les surcharges a inclure dans les tarifs.

Tout comme la CREG, la CWaPE distingue les « colts
gérables» et les « colts non gérables». Tous les colts
sur lesquels le GRD exerce un contréle direct sont consi-
dérés étre des colts gérables; les colts sur lesquels le
GRD n’exerce pas de contréle direct sont considérés étre
des colts non-gérables (la redevance de transport, les
amortissements, ...).

Actif régulé

Afin de calculer la marge bénéficiaire équitable du GRD,
une valeur de I'actif régulé — correspondant a la valeur de
I"actif immobilisé régulé du GRD (la « RAB ») (Regulated
Asset Base) — doit étre établie.

Trois distinctions par rapport a la CREG ont été ajoutées
dans la méthodologie tarifaire 2015-2016. Premiérement,
les actifs régulés acquis avant le 1¢ janvier 2014 sont
repris dans I'actif régulé « primaire » tandis que ceux
acquis aprés le 1°" janvier 2014 sont repris dans I'actif
régulé «secondaire ».

Deuxiémement, la CWaPE a autorisé les GRD a
reprendre dans |'actif régulé secondaire les logi-
ciels informatiques étant donné leur caractére indis-
pensable au bon fonctionnement des GRD. Enfin,
au contraire de la méthodologie tarifaire applicable
au cours de la période 2009-2012 (prolongée par
la CREG jusque fin 2014), la RAB prise en compte
pour le calcul de la rémunération des capitaux
investis ne tient plus compte du besoin en fond de
roulement net.

Pourcentage de rendement

Au niveau de la structure de financement, la CWaPE a
maintenu la structure de financement théorique préconi-
sée par la CREG a savoir 33 % de fonds propres et 67 %
de fonds empruntés; la partie excédent les 33 % de fonds
propres étant moins bien rémunérée.

La rémunération ou pourcentage de rendement utilisé
pour la rémunération équitable des capitaux investis
(capital social et autres éléments de fonds propres) par
les associés dans les GRD est, dans les Arrétés tarifaires
tout comme dans la méthodologie tarifaire 2015-2016,
calculée sur base de la formule suivante:

* Fonds propres < 33% de la RAB: Rémunération =
(Taux d'intérét sans risque + Prime de risque de
marché * B) * Facteur d'illiquidité;

10 Décisions CD-14h16-CWaPE du 16 aolt 2014 relatives aux méthodologies tarifaires transitoires applicables aux gestionnaires de réseau

de distribution d'électricité et de gaz actifs en Wallonie pour la période 2015-2016.



® Fonds propres > 33 % de la RAB: Rémunération =
Obligations Taux d’intérét sans risque + 70 points
de base.

Ou:
® Prime de risque de marché = 3,50%;
e 3 = Béta = 0,65 pour I"électricité et 0,85 pour le gaz;

e Facteur d'illiquidité = 1,2 (si le GRD n’est pas coté
en bourse);

e Taux d'intérét sans risque: il est différent selon la
méthodologie tarifaire appliquée. Il peut s'agir du
rendement moyen réel sur les Obligations linéaires de
I'Etat belge & 10 ans sur le marché secondaire émises
au cours de I'année concernée (appliqué a l'actif
régulé secondaire) ou émises au cours de |'exercice
2013 (appliqué a I'actif régulé primaire).

Dans la méthodologie tarifaire 2015-2016, cette formule
est appliquée différemment selon qu'il s'agisse de la RAB
primaire, auquel le pourcentage primaire est appliqué, ou
de la RAB secondaire, auquel le pourcentage secondaire
est appliqué.

Rendement appliqué a I'actif régulé primaire
ou rendement primaire

Il s’agit d'un pourcentage de rendement garanti pour la
période régulatoire. La formule définissant le calcul de
ce pourcentage est celle reprise ci-dessus. Néanmoins,
la valeur du ratio des fonds propres par rapport a la RAB
est fixée individuellement pour chaque GRD en fonction
de sa structure bilantaire a la date du 31 décembre 2013
et ne sera pas réévaluée au cours de la période régula-
toire. En outre, la valeur du Taux d'intérét sans risque est
figée a la valeur du rendement arithmétique moyen des
obligations linéaires OLO d'une durée de dix ans, émises
au cours de |'année 2013. Le pourcentage de rendement
ainsi défini ex ante est figé et ne sera pas recalculé ex
post au cours de la période tarifaire.

Rendement appliqué a
secondaire

La formule définissant le calcul de ce rendement est éga-
lement reprise ci-dessus. La différence par rapport au
pourcentage de rendement primaire est que la valeur du
Taux d'intérét sans risque est calculée ex ante sur base
des valeurs prévisionnelles, y compris celle du rendement
des obligations OLO d'une durée de dix ans telles que
publiées par le Bureau fédéral du Plan.

I"actif régulé

Cette valeur sera ensuite revue annuellement ex post
sur base de la valeur réelle des parametres, dont le ren-
dement arithmétique moyen des obligations linéaires
OLO d'une durée de dix ans, émises au cours de I'année
concernée. Pour la période régulatoire 2015-2016, une
majoration de 100 points de base est ajoutée a la valeur
du pourcentage de rendement secondaire obtenue. La
marge bénéficiaire équitable réelle de la RAB secondaire
sera donc réévaluée, au cours de chaque année de la
période régulatoire, sur la base des ajustements appor-
tés a la RAB, a la structure financiére ainsi qu’au taux
d'intérét moyen sans risque des OLO a 10 ans de l'année
considérée.

Comparaison du rendement via la «méthode
CWaPE» avec celui obtenu par la «<méthode CREG»
Il est possible que la marge équitable déterminée selon la
méthodologie tarifaire 2015-2016 (méthode CWaPE) puisse
étre inférieure a la marge équitable telle qu’elle aurait été
déterminée par application de la méthodologie tarifaire
issue des Arrétés tarifaires (méthode CREG). Pour pallier a
cette éventualité et pour ne pas faire subir de pertes aux
actionnaires des GRD, la méthodologie tarifaire 2015-2016
octroie la garantie aux GRD d'intégrer dans les tarifs, la
différence éventuelle entre les deux marges équitables.

Au fur et a mesure de I"'augmentation de I'actif régulé
secondaire, cette différence entre les marges équitables
devrait se réduire puis s'annuler apres quelques années.

Mécanisme de régulation incitatif

La méthodologie tarifaire comporte un mécanisme incitatif
(incitant ou pénalité) qui pousse les GRD a agir de fagon
plus productive et plus efficace. Pour la période tarifaire
2015-2016, ce mécanisme a pris la forme d’une limitation
des colts gérables a la réalité 2012 de ces co(ts. En effet,
au terme de la période régulatoire 2009 2012, il était
apparu que les budgets réalisés en 2008 ne reflétaient plus
la réalité des colits gérables des GRD. Par conséquent, la
méthodologie tarifaire 2015-2016 fixe le plafond des colts
gérables sur base de la réalité des colits gérables indexés
de I'année 2012.

Néanmoins, pour tenir compte d'une charge complémen-
taire, c'est-a-dire la modernisation du réseau notamment
par la mise en ceuvre d’une nouvelle clearing house déve-
loppée par Atrias, la méthodologie tarifaire 2015-2016
prévoit une adaptation du plafond des colts gérables
permettant au GRD d'intégrer ce surcolt transitoire.

Cette adaptation prend la forme d'un montant maximal
en euro par code EAN actif défini pour I'année 2015 et
I'année 2016. Une deuxiéme adaptation du plafond des
colits gérables est prévue pour les investissements dans
les réseaux intelligents. Ex post, le GRD devra démontrer
qu’il a alloué a ces nouveaux investissements un montant
égal ou supérieur au montant de |'adaptation du plafond
octroyée ex ante.

Soldes relatifs aux exercices 2015 et 2016
La méthodologie tarifaire 2015-2016 prévoit que les
soldes relatifs aux colts non gérables et aux volumes des
années 2015 et 2016 soient intégralement reportés dans
les tarifs et dés lors a charge ou en faveur des utilisateurs
de réseau. Ce principe est similaire au mécanisme prévu
par les Arrétés tarifaires.

La méthodologie tarifaire 2015-2016 permet également
aux GRD de commencer a récupérer au cours des exercices
2015 et 2016 les soldes relatifs aux colts non gérables
et aux volumes du passé (2008 a 2013) par le biais d'un
acompte. Cet acompte correspond annuellement a un
dixieme du montant total cumulé des soldes tarifaires rela-
tifs aux exercices 2008-2013. La CWaPE souhaite apurer
intégralement les soldes tarifaires cumulés 2008-2014 rési-
duels sur la période régulatoire 2018-2022. Pour ce faire,
le régulateur devrait approuver les soldes et les affecter
dans le courant du premier trimestre 2017.

Ceci a permis I'enregistrement, au 31 décembre 2015,
d’une récupération d'une partie des soldes tarifaires cumu-

? Voir ORES, rapport d'activité 2011, « Transposition des directives européennes dites ‘Troisiéme Paquet Energie’».
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lés a fin 2013 d'un montant de 6,8 M€ (voir a ce sujet la
note 01 B des états financiers IFRS consolidés).

Tarifs applicables actuellement

Les propositions tarifaires applicables sur le territoire des
communes wallonnes d’ORES Assets ont été déposées a
la CWaPE le 8 septembre 2014. Elles ont été approuvées
par la CWaPE le 5 février 2015 et sont entrées en vigueur
le 1°"mars de la méme année.

Depuis cette date, ORES Assets a introduit trois propo-
sitions de modifications des tarifs périodiques pour tenir
compte de nouvelles surcharges du GRT (ces propositions
ont été validées par la CWaPE le 26 février 2015), de la
soumission d'ORES Assets a I'impot des sociétés (ces pro-
positions ont été validées par la CWaPE le 21 mai 2015)
et des nouveaux tarifs ELIA 2016-2019 approuvés par la
CWaPE le 14 janvier 2016.

Ces propositions, approuvées par la CWaPE, sont en
vigueur, en ce qui concerne les surcharges GRT depuis
le 1¢"mars 2015, en ce qui concerne I'imp6t des sociétés
depuis le 1¢" juin 2015 et concernant le tarif ELIA le 1¢
février 2016.

A.15.2. CHIFFRE D'AFFAIRES

Les produits des activités ordinaires provenant de la vente
de biens doivent étre comptabilisés lorsqu'il a été satisfait
a I'ensemble des conditions suivantes:

¢ le Groupe a transféré a |'acheteur les risques et avan-
tages importants inhérents a la propriété des biens;

* e Groupe ne continue ni a étre impliqué dans la ges-
tion, telle qu’elle incombe normalement au proprié-
taire, ni dans le contréle effectif des biens cédés;

* le montant des produits des activités ordinaires peut
étre évalué de facon fiable;

* il est probable que des avantages économiques
associés a la transaction iront au Groupe; et

¢ les colts encourus ou a encourir concernant la tran-
saction peuvent étre évalués de fagon fiable.

Lorsque le résultat d’une transaction faisant intervenir une
prestation de service peut étre estimé de fagon fiable, le
produit des activités ordinaires associé a cette transaction
doit étre comptabilisé en fonction du degré d’avance-
ment de la transaction a la date de cldture.

Les produits sont comptabilisés a la juste valeur des
contreparties regues, déduction faite des éventuelles
ristournes, des remises et des impots ou taxes sur les
ventes.

Le chiffre d'affaires du Groupe, correspondant aux pro-
duits des activités ordinaires selon IAS 18, comprend

essentiellement les produits liés aux activités suivantes:

e Redevances de transit et vente d'énergie dans le
cadre des obligations de service public

® [nterventions de la clientéle

e Contrats de construction
e Soldes tarifaires

1. Redevances de transit et vente d’énergie
dans le cadre des obligations de service public
Le chiffre d'affaires du Groupe repose principalement sur
les produits et charges liés aux redevances de transit du
réseau de distribution d’électricité et de gaz. Le Groupe
assure, pour le compte des fournisseurs d'énergie, la dis-
tribution d'électricité et de gaz jusqu’aux habitations et
entreprises raccordées au réseau. Au niveau de ['élec-
tricité, la redevance de transit inclut également la rede-
vance pour le réseau de transport dont Elia est I'unique
gestionnaire. Par ailleurs, celle-ci est facturée par Elia au
Groupe et comptabilisée en colt des ventes (principe
de cascade) entrainant ainsi une neutralité au niveau du
compte de résultats.

Les produits et charges liés aux redevances de transit et a
la vente d'énergie dans le cadre des obligations de service
public (notamment aux clients protégés) sont reconnus des
lors que I'électricité ou le gaz a été fourni et transporté aux
consommateurs reliés au réseau au cours de la période
correspondante. Les montants reconnus en produits sont
basés sur les relevés des compteurs et sur des estimations
pour la partie non relevée du réseau.

Ces estimations sont corrigées en date de cléture avec
la redevance de transit non relevée (RTNR) et I'énergie
non relevée (ENR) qui sont calculées sur base des volumes
totaux ayant transité sur le réseau.

2. Interventions de la clientéle
Les interventions de la clientéle dans le cadre de la
construction de raccordements ou d’extensions au réseau
sont présentées en produits et comptabilisées, en regle
générale, au moment de la prestation du service de rac-
cordement ou d’extension du réseau.

3. Contrats de construction

Le chiffre d'affaires du Groupe comprend les produits issus
de contrats de construction pour des travaux divers tels
que des travaux d'éclairage public ou de maintenance
du réseau. Dans la mesure ou I'échéance d'un contrat de
construction peut étre estimée de maniére fiable, les pro-
duits et les charges liés a ce contrat sont comptabilisés en
compte de résultats en fonction du degré d'avancement
du contrat.

4. Soldes tarifaires

Le revenu autorisé selon la |égislation relative a la distri-
bution de I'électricité et du gaz repose d'une part, sur
I'ensemble des colits nécessaires a I'accomplissement
des taches du GRD et d'autre part, sur la marge équitable
destinée a rémunérer le capital investi dans le réseau.
Le montant du solde tarifaire résulte de la comparaison
entre ce revenu autorisé sur les colts non contrélables et
les montants reconnus en chiffre d'affaires ainsi qu'entre
les volumes de transit réels et prévisionnels. Ces soldes
annuels (actifs ou passifs) devront étre répercutés dans les
tarifs des périodes régulatoires subséquentes. Les soldes
annuels et leur répercussion sur les tarifs futurs font 'objet
d'un processus d'approbation par le régulateur.



A.16. IMPOTS

La charge d'imp6t sur le résultat représente la somme de
I'impot exigible a payer et de I'impot différé.

A.16.1. IMPOTS COURANTS

L'impot courant a payer est fondé sur le bénéfice impo-
sable de I'exercice. Le bénéfice imposable differe du
«résultat avant impot» comptabilisé dans le compte de
résultats consolidé ou dans les autres éléments du résul-
tat global, en raison d'éléments de produits et de charges
qui sont imposables ou déductibles au cours d'autres
exercices, de méme que des éléments qui ne sont jamais
imposables ni déductibles.

L'impot des personnes morales (applicable jusqu’a fin 2014)
qui résulte de la distribution de dividendes a I'actionnaire
privé, sur 'activité gaz, est comptabilisé au moment ou les
dividendes a payer sont comptabilisés au passif.

La dette d'imp6t courant du Groupe est calculée au moyen
des taux d'imposition adoptés ou quasi adoptés a la fin de

la période de présentation de |'information financiere.

A.16.2. IMPOT DIFFERE

L'impot différé est déterminé et comptabilisé suivant la
méthode du report variable en fonction des différences
temporaires entre les valeurs comptables des actifs et
des passifs dans les états financiers consolidés et les
valeurs fiscales correspondantes utilisées dans le calcul
du bénéfice imposable.

En général, des passifs d'impots différés sont comptabili-
sés pour toutes les différences temporaires imposables. Des
actifs d'impots différés sont généralement comptabilisés
pour toutes les différences temporaires déductibles dans
la mesure ou il est probable qu'un bénéfice imposable, sur
lequel ces différences temporaires déductibles pourront étre
imputées, sera disponible. De tels actifs et passifs d'impots
différés ne sont pas comptabilisés si la différence temporaire
découle de la comptabilisation initiale d'actifs et de passifs
liés a une transaction (autre qu’'un regroupement d’entre-
prises) qui n'a d'incidence ni sur le bénéfice imposable ni
sur le bénéfice comptable. En outre, aucun passif d'impét
différé n'a été comptabilisé sur la différence temporaire
découlant de la comptabilisation initiale du goodwill.

Les passifs d'impéts différés sont comptabilisés pour toutes
différences temporaires imposables liées a des participa-
tions dans des filiales, entreprises associées et coentre-
prises, sauf si le Groupe est capable de contréler la date a
laquelle la différence temporaire s’inversera et s'il est pro-
bable que la différence temporaire ne s'inversera pas dans
un avenir prévisible.

Les actifs d'impéts différés découlant des différences tem-
poraires déductibles générées par de telles participations
sont comptabilisés seulement s'il est probable que le béné-
fice imposable sera suffisant pour permettre d'utiliser les
avantages de la différence temporaire et que la différence
temporaire se résorbera dans un avenir prévisible.

La valeur comptable des actifs d'impéts différés est revue
a la fin de chaque période de présentation de l'information
financiére et elle est réduite s'il n'est plus probable qu’un

bénéfice imposable suffisant sera disponible pour permettre
le recouvrement de la totalité ou d'une partie de I'actif.

Les passifs et les actifs d'impots différés sont évalués aux
taux d'imposition dont I'application est attendue dans la
période au cours de laquelle I'actif sera réalisé ou le passif
réglé, en fonction des taux d'imposition (et des lois fiscales)
qui sont adoptés ou quasi adoptés a la fin de la période de
présentation de |'information financiére.

L'évaluation des passifs et des actifs d'impots différés reflete
les conséquences fiscales qui résulteraient de la fagon dont
le Groupe s'attend, a la fin de la période de présentation
de l'information financiére, a recouvrer ou a régler la valeur
comptable de ses actifs et de ses passifs.

Les actifs et passifs d'impéts différés sont compensés s'il
existe un droit juridiquement exécutoire de compenser les
actifs et passifs d'impots exigibles, et s'ils concernent I'im-
pot sur le résultat prélevé par la méme autorité fiscale, soit
sur la méme entité imposable, soit sur des entités impo-
sables différentes, mais qui ont l'intention de régler les
actifs et les passifs d'impéts exigibles sur la base de leur
montant net ou de réaliser les actifs et de régler les passifs
d'impéts simultanément.

A.16.3. IMPOT COURANT ET IMPOT DIFFERE DE L'EXERCICE

L'impét courant et I'impot différé sont comptabilisés dans
le compte de résultats consolidé, sauf s'ils concernent des
éléments qui ont été comptabilisés dans les autres élé-
ments du résultat global ou directement dans les capitaux
propres, auquel cas I'impo&t courant et I'impét différé sont
aussi comptabilisés respectivement dans les autres éléments
du résultat global ou directement dans les capitaux propres.

Si I'impét courant ou I'impét différé découle de la comp-
tabilisation initiale d'un regroupement d’entreprises, I'in-
cidence fiscale est incluse dans la comptabilisation du
regroupement d’entreprises.
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A.17. ACTIFS NON COURANTS DETENUS
EN VUE DE LA VENTE

Les actifs non courants et les groupes destinés a étre
cédés sont classés comme détenus en vue de la vente
s'il est prévu que leur valeur comptable sera recouvrée
principalement par le biais d'une transaction de vente
plutdét que par 'utilisation continue. Cette condition est
remplie seulement lorsque I'actif (ou le groupe destiné
a étre cédé) est disponible en vue de la vente immé-
diate dans son état actuel, sous réserve uniquement des
conditions qui sont habituelles et coutumiéres pour la
vente d'un tel actif (ou groupe destiné a étre cédé) et
que sa vente est hautement probable. La direction doit
s'étre engagée a la vente et on doit s'attendre a ce que
la vente se qualifie pour la comptabilisation en tant que
vente conclue dans le délai de un an a compter de la
date de son classement.

Lorsque le Groupe est engagé a I"égard d'un plan de
vente impliquant la perte de contréle d'une filiale, il
doit classer tous les actifs et les passifs de cette filiale
comme détenus en vue de la vente lorsque les criteres
établis ci-dessus sont remplis, que le Groupe conserve
ou non une participation ne donnant pas le contréle
dans son ancienne filiale aprés la vente.

Lorsque le Groupe est engagé a |I'égard d'un plan de
vente impliquant la cession d’une participation, ou d'une
partie d'une participation, dans une entreprise associée
ou une co-entreprise, la participation ou la partie de la
participation qui sera cédée est classée comme détenue
en vue de la vente lorsque les critéres susmentionnés sont
remplis, et le Groupe cessant alors d'utiliser la méthode
de la mise en équivalence pour cette partie qui est classée
comme détenue en vue de la vente. Toute partie conser-
vée d'une participation dans une entreprise associée ou
une co-entreprise qui n'a pas été classée comme détenue
en vue de la vente continue d’étre comptabilisée selon la
méthode de la mise en équivalence.

Le Groupe cesse d'utiliser la méthode de la mise en
équivalence au moment de la cession lorsque cette ces-
sion entraine pour le Groupe la perte d'une influence
notable sur I'entreprise associée ou la coentreprise.

Apres la cession, le Groupe doit comptabiliser les inté-
réts conservés dans |'entreprise associée ou la co-en-
treprise conformément a IAS 39, sauf si les intéréts
conservés continuent de constituer une participation
dans une entreprise associée ou une co-entreprise,
auquel cas le Groupe applique la méthode de la mise
en équivalence (voir la méthode comptable concernant
les participations dans des entreprises associées ou des
co-entreprises ci-dessus).

Les actifs non courants (et les groupes destinés a étre
cédés) classés comme détenus en vue de la vente sont
évalués au montant le plus bas entre leur valeur comp-
table et leur juste valeur diminuée des colts de la vente.
Tout profit ou perte sur la réévaluation d'un actif non
courant (ou groupe destiné a étre cédé) détenu en vue
de la vente, hors activités abandonnées, est comptabi-
lisé directement au moment de sa constatation et est
inclus dans le résultat de activités continuées.

B. PRINCIPAUX JUGEMENTS EXERCES
ET PRINCIPALES ESTIMATIONS UTILISEES
LORS DE LA PREPARATION DES ETATS
FINANCIERS CONSOLIDES

La préparation des états financiers consolidés conformé-
ment aux normes IFRS nécessite I'utilisation d’estimations
comptables et contraint également la direction a exercer
une part de jugement lors de I"application des méthodes
comptables du Groupe. Les hypotheses clés relatives a
I'avenir et les autres sources principales d'incertitude rela-
tives aux estimations a la fin de la période de présentation
des états financiers consolidés du Groupe sont reprises
ci-dessous.

B.1. ESTIMATIONS SIGNIFICATIVES APPLI-
QUEES AUX METHODES COMPTABLES

B.1.1. OBLIGATIONS ACTUARIELLES DANS LE CADRE
DES PLANS DE PENSIONS, DES AUTRES AVANTAGES
POSTERIEURS A L'EMPLOI ET DES AUTRES AVANTAGES
A LONG TERME

Les engagements du Groupe au titre des plans de pen-
sions sont évalués annuellement par des actuaires indé-
pendants. La direction établit les hypothéses actuarielles
retenues pour |'évaluation de ces engagements. Le Groupe
estime que les hypotheses retenues sont appropriées et
justifiées. Les hypothéses actuarielles retenues par le
Groupe portent sur les éléments suivants:

* Taux d'actualisation

® Taux de croissance attendu des salaires

¢ Taux d'inflation moyen

e Taux de rotation du personnel (turnover)

e Table de mortalité

e Les montants des avantages tarifaires

® Les montants de frais ambulatoires et d’hospitalisation

B.1.2. JUSTE VALEUR DES INSTRUMENTS DERIVES

La juste valeur des instruments dérivés détenus par le
Groupe est calculée sur base des valeurs de marché par
une société de valorisation externe en ce qui concerne les
swaps, et directement par le Groupe en ce qui concerne
les caps via les organismes financiers.

B.1.3. EVALUATION DES PROVISIONS

Les litiges juridiques significatifs sont analysés ponctuelle-
ment par le département Juridique du Groupe avec I'assis-
tance de conseillers externes si cela s'avére nécessaire et
en concertation avec le département Finances du Groupe.
Ces analyses permettent d’évaluer s'il est nécessaire d'ins-
crire des provisions ou d'ajuster des provisions existantes.
Les provisions prises sur les litiges sont basées sur la valeur
des réclamations ou sur le montant estimé de I'exposition
au risque.



En matiére environnementale, |'évaluation des provisions
a inscrire ou des provisions a ajuster est basée sur des
études menées par des experts indépendants repre-
nant une estimation des co(ts futurs liés a la dépollution
des sols.

Dans tous les cas, le montant enregistré par le Groupe en
tant que provision correspond a la meilleure estimation de
la dépense nécessaire pour éteindre |'obligation actuelle
a la date du bilan.

B.1.4 TESTS DE DEPRECIATION

B.2.1.2. Interventions de la clientéle (IFRIC 18
- Transferts d'actifs provenant de clients)

Le Groupe procéde a des travaux de raccordement aux
réseaux de gaz et d'électricité et d'extension de ceux-ci,
travaux pour lesquels une intervention du client est
requise. Dans ce cas, le Groupe examine si |'intervention
de la clientéle tombe sous I'application de I'interprétation
IFRIC 18 sur base de I'ensemble des faits et des circons-
tances entourant l'intervention et, le cas échéant, l'inter-
vention clientéle est comptabilisée en chiffre d'affaires.

B.2.2. CLASSIFICATION DETTES/CAPITAUX PROPRES

Le Groupe effectue un test de dépréciation du good-
will chaque année, ainsi que des tests de dépréciation
des unités génératrices de trésorerie pour lesquelles
il existe des indicateurs qui tendent & démontrer que
la valeur comptable pourrait étre supérieure a la
valeur recouvrable.

Pour déterminer s'il y a lieu de comptabiliser une perte
de valeur, il est nécessaire d'estimer la valeur d'utilité de
["'unité génératrice de trésorerie. Le calcul de la valeur
d'utilité exige que la direction estime les flux de trésorerie
futurs qu’elle prévoit de dégager de I'unité génératrice de
trésorerie (au niveau du goodwill, il s’agit de I'unité géné-
ratrice de trésorerie a laquelle il a été affecté) et qu'elle
applique un taux d'actualisation approprié afin de calculer
la valeur actualisée (voir également la note 08 des annexes
aux états financiers a ce sujet).

B.1.5. VOLUMES DISTRIBUES

Les montants reconnus en produits sont basés sur les
relevés des compteurs et sur des estimations pour la
partie non relevée du réseau. Ces estimations sont corri-
gées en date de cléture avec la redevance de transit non
relevée (RTNR) et I"énergie non relevée (ENR) qui sont
calculées sur base des volumes totaux ayant transité sur
le réseau.

B.2. JUGEMENTS SIGNIFICATIFS APPLIQUES
AUX METHODES COMPTABLES

B.2.1. EVALUATION DU CHIFFRE D'AFFAIRES

B.2.1.1. Soldes tarifaires

Actuellement, il n'y a pas de norme spécifique IFRS traitant
de la comptabilisation des soldes tarifaires dans un envi-
ronnement régulé. Des discussions sont en-cours au sein
de I'lASB pour aboutir a une nouvelle norme relative aux
actifs et passifs régulés qui clarifierait la position a prendre
par les sociétés.

Dans cette optique, en janvier 2014, I'IASB a publié une
norme transitoire (IFRS 14 — Regulatory Deferral Account)
applicable uniquement aux premiers adoptants IFRS.
Celle-ci reconnait explicitement la comptabilisation d'ac-
tifs et de passifs régulés au sein de la situation financiere
mais de maniére clairement identifiée. Le Groupe a pris
comme hypothése que ces soldes seraient recouvrés dans
le futur et sont par conséquent reconnus comme un actif
ou un passif. Si le traitement comptable adopté par le
Groupe n'était pas en concordance avec les futures lignes
directrices de I'l|ASB, les résultats futurs ainsi que les fonds
propres devraient étre ajustés.

Le Groupe se base sur I'ensemble des faits et des circons-
tances pertinents afin de déterminer si un instrument cor-
respond a un instrument de dettes ou un instrument de
capitaux propres en application d'lAS 39 — Instruments
financiers: comptabilisation et évaluation. Le Groupe a
déterminé que les différentes catégories de parts repré-
sentatives du capital (voir la note 15 des annexes aux états
financiers) sont des instruments de capitaux propres.

B.2.3. EXISTENCE D'UNE OBLIGATION DANS LE CADRE
D’IAS 37

Le Groupe détermine au cas par cas s'il existe une obli-
gation qui pourrait avoir un impact négatif sur sa situation
financiére. En effet, le Groupe procéde réguliérement a
I'examen des litiges en cours et détermine s'il est probable
que l'extinction de I'obligation nécessitera des sorties de
ressources. Dans ce cas, des provisions sont prises et le
montant comptabilisé en provisions correspond a la meil-
leure estimation de la contrepartie nécessaire a I'extinc-
tion de I'obligation, l'issue des procédures ne pouvant étre
prévue avec certitude.

B.2.4. IMPOT DIFFERE

Au 31 décembre 2014, I'imp6t des sociétés était appli-
cable a la société ORES scrl mais pas encore a ORES
Assets. ORES scrl réalisant un résultat nul de par le fait
qu’elle travaille a prix coutant pour le compte d’ORES
Assets, |'impot des sociétés comptabilisé avait trait exclu-
sivement aux dépenses non admises.

Jusque fin 2014, I'impot des personnes morales était di
par ORES Assets sur le montant total des sommes attri-
buées a titre de dividendes a I'actionnaire privé, a |'exclu-
sion des dividendes concernant |'activité électricité.

Suite au vote de la loi-programme du 19 décembre
2014 par le Parlement fédéral publiée au moniteur du 29
décembre 2014, ORES Assets est dorénavant assujettie
a I'impot des sociétés et ce, a partir de I'exercice d'im-
position 2016-revenus 2015. Du fait de ce changement
de statut fiscal de la maison-mére, le Groupe a décidé
de comptabiliser dans ses états financiers consolidés, a
partir de 2014, un impot différé, correspondant au fruit de
la compensation des impéts différés de la filiale et de la
maison-mere.

85



86

C. CHANGEMENTS DE METHODES
COMPTABLES, ERREURS
ET CHANGEMENTS D’ESTIMATIONS

Un changement de méthode comptable n’est appliqué que
si le changement est imposé par une norme ou une inter-
prétation, ou s'il a pour résultat que les états financiers du
Groupe fournissent des informations plus fiables et plus
pertinentes. L'application anticipée d'une norme ou d'une
interprétation ne constitue pas un changement volontaire
des normes comptables en application d'IAS 8.

Un changement de méthode comptable est appliqué de
maniere rétrospective, sauf s'il est impraticable de déter-
miner les effets du changement spécifiquement liés a la
période ou de maniére cumulée. En outre, un changement
de méthode comptable n’est pas appliqué de maniére
rétrospective en cas de disposition transitoire spécifique a
la norme ou l'interprétation.

Méme si une attention particuliére est mise sur la confection
des états financiers du Groupe, des erreurs peuvent survenir
a l'occasion de la comptabilisation, de I'évaluation, de la pré-
sentation ou de la fourniture d'informations sur des éléments
des états financiers. Le cas échéant, le Groupe corrige de
maniere rétrospective les erreurs significatives d'une période
antérieure dans les premiers états financiers dont la publica-
tion est autorisée apres leur découverte.

Les incertitudes liées aux activités du Groupe nécessitent
de recourir a des estimations dans le cadre de la prépara-
tion des états financiers. Le recours a des estimations est
une part importante de la préparation des états financiers
et ne met pas en cause leur fiabilité. Une estimation est
révisée en cas de changements dans les circonstances sur
lesquelles elle était fondée ou lorsque de nouvelles infor-
mations sont disponibles. La révision d'une estimation ne
concerne pas les périodes antérieures et ne constitue pas
une correction d'erreur.







IV. RAPPORT DU REVISEUR INDEPENDANT

RSM

ORES ASSETS SCRL

RAPPORT DU COMMISSAIRE A L’ASSEMBLEE GENERALE DES ASSOCIES DE LA SOCIETE SUR
LES COMPTES CONSOLIDES SOUS LE REFERENTIEL COMPTABLE IFRS POUR L’EXERCICE
CLOTURE LE 31 DECEMBRE 2015

Conformément aux dispositions légales et statutaires, nous vous faisons rapport dans le cadre de notre
mandat de commissaire. Ce rapport inclut notre opinion sur les comptes consolidés ainsi que la
déclaration complémentaire requise. Ces comptes consolidés comprennent I'état de la situation
financiére consolidé au 31 décembre 2015, I'état du résuitat global consolidé, I'état consolidé des
variations de capitaux propres et un tableau consolidé des flux de trésorerie pour I'exercice clos le
31 décembre 2015 ainsi que les annexes.

RAPPORT SUR LES COMPTES CONSOLIDES ETABLIS SUR LA BASE DES NORMES
INTERNATIONALES D’INFORMATIONS FINANCIERES (IFRS) — OPINION SANS RESERVE

Nous avons procédé au contrdle des comptes consolidés de la société pour l'exercice clos le
31 décembre 2015, établis sur la base des normes internationales d’information financiére telles
qu'adoptées par I'Union européenne, dont le total du bilan consolidé s'éléve a 4.190.721 (000) EuR et
dont I'état du résultat global consolidé se solde par un bénéfice de I'exercice de 101.713 (000) EUR.

Responsabilité de I’organe de gestion relative a I’établissement des comptes consolidés

L'organe de gestion est responsable de I'établissement de comptes consolidés donnant une image
fidéle conformément aux normes internationales d’information financiére, ainsi que de la mise en place
du contréle interne qu'il estime nécessaire a I'établissement de comptes consolidés ne comportant pas
d’anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs.

AUDIT | TAX | CONSULTING

R8M InterAudit is a member of the RSM network and trades as RSM. RSM is the trading name used by the members of the RSM Network Each member of the
RSM netwaork is an independent accounling and consulting firm which practices in its own right The RSM nelwork is not ilself a separate legal entity in any
jurisdiction
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Responsabilité du commissaire

Notre responsabilité est d’exprimer une opinion sur ces comptes consolidés sur la base de notre audit.
Nous avons effectué notre audit selon les normes internationales d'audit (ISA). Ces normes requiérent
de notre part de nous conformer aux exigences déontologiques ainsi que de planifier et de réaliser
l'audit en vue d'obtenir une assurance raisonnable que les comptes consolidés ne comportent pas
d’anomalies significatives.

Un audit implique la mise en ceuvre de procédures en vue de recueillir des éléments probants
concernant les montants et les informations fournies dans les comptes consolidés. Le choix des
procédures mises en ceuvre, y compris I'évaluation des risques que les comptes consolidés comportent
des anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, reléve du
jugement du commissaire. En procédant & cette évaluation des risques, le commissaire prend en
compte le contréle interne de I'entité relatif & I'établissement de comptes consolidés donnant une image
fidéle, cela afin de définir des procédures de contrdle appropriées selon les circonstances, et non dans
le but d’exprimer une opinion sur l'efficacité du contréle interne de I'entité. Un audit consiste également
a apprécier le caractére approprié des méthodes comptables retenues, le caractére raisonnable des
estimations comptables faites par I'organe de gestion, et la présentation d’ensemble des comptes
consolidés.

Nous avons obtenu de I'organe de gestion et des préposés de I'entité les explications et informations
requises pour notre controle.

Nous estimons que les éléments probants recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder notre
opinion.

Opinion sans réserve

A notre avis, les comptes consolidés de la société au 31 décembre 2015, donnent une image fidéle du
patrimoine et de la situation financiére de 'ensemble consolidé ainsi que de ses résultats consolidés et

de ses flux de trésorerie consolidés pour I'exercice clos a cette date, conformément aux normes
internationales d’information financiére telles qu'adoptées par I'Union européenne.

2|Page
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RAPPORT SUR D’AUTRES OBLIGATIONS LEGALES ET REGLEMENTAIRES

L'organe de gestion est responsable de I'établissement et du contenu du rapport de gestion sur les
comptes consolidés.

Dans le cadre de notre mandat et conformément a la norme belge complémentaire aux normes
internationales d’audit (ISA) applicables en Belgique, notre responsabilité est de vérifier, dans tous les
aspects significatifs, le respect de certaines obligations Iégales et réglementaires. Sur cette base, nous
faisons la déclaration complémentaire suivante qui n'est pas de nature & modifier la portée de notre
opinion sur les comptes consolidés :

» Le rapport de gestion sur les comptes consolidés traite des informations requises par la loi,
concorde avec les comptes consolidés et ne comprend pas d’incohérences significatives par
rapport aux informations dont nous avons eu connaissance dans le cadre de notre mandat.

Gosselies, le 27 avril 2016

LE COMMISSAIRE,

{
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RSM INTERAUDIT SCRL
REVISEURS D'ENTREPRISES
REPRESENTEE PAR

THIERRY LEJUSTE
ASSOCIE
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Contacts

ORES - Avenue Jean Monnet, 2
1348 Louvain-la-Neuve

www.ores.be

Service clientéle: 078/15.78.01
Service dépannage: 078/78.78.00
Urgence odeur de gaz: 0800/87.087




