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Aucune autorit® en valeurs mobili¯res ne sôest prononc®e sur la qualit® des titres offerts dans le présent prospectus simplifié. Quiconque donne à entendre le contraire commet une 

infraction. Les titres décrits dans le présent prospectus ne sont offerts que l¨ o½ lôautorit® comp®tente a accordé son visa, ils ne peuvent être proposés que par des personnes dûment 

inscrites. Les titres offerts par les pr®sentes nôont pas ®t® ni ne seront inscrits aux termes de la loi des £tats-Unis intitulée Securities Act of 1933, dans sa version modifiée (la « Loi  de 

1933 ») ou de la législation en valeurs mobilières de quelque État, et ne peuvent donc être offerts ni vendus aux États-Unis que conformément aux exigences dôinscription de la Loi de 

1933 et de la législation en valeurs mobilières applicable de quelque £tat ou aux termes dôune dispense de ces exigences. Voir la rubrique « Mode de placement ». 
 

Premier appel public à lô®pargne et placement secondaire  

(si lôoption en cas dôattribution exc®dentaire est lev®e)     Le 28 novembre 2007 
 

PROSPECTUS 
 

[INNERGEX LOGO] 
 

115 005 000 $ 

10 455 000 actions ordinaires 
 

Le présent prospectus vise le placement (le « placement ») de 10 455 000 actions ordinaires (les « actions ordinaires è) dôInnergex ®nergie renouvelable inc. 

(la « société è). Le prix dôoffre des actions ordinaires a ®t® fix® par voie de n®gociation entre la société, BMO Nesbitt Burns Inc., Marchés mondiaux CIBC Inc., RBC 
Dominion valeurs mobilières Inc., Valeurs Mobilières TD Inc., Valeurs mobilières Desjardins inc., Financière Banque Nationale Inc., La Corporation Canaccord 

Capital et Corporation de Valeurs Mobilières Dundee (collectivement, les « preneurs fermes »). Voir la rubrique « Mode de placement ». 

______________________________________ 

Prix  : 11,00 $ lôaction ordinaire 
_______________________________________________________________ 

 

  
  

  
 Prix dôoffre  

 Rémunération des 
 preneurs fermes  

 Produit net revenant 
 À la société(1)  

 Produit net revenant 
 aux actionnaires vendeurs(2)  

Par action ordinaire .......................  11,00$ 0,5775$ 10,4225$ 11,00$ 
Placement total(2) .........................  115 005 000$ 6 037 763$ 108 967 237$ 0,00$ 

__________ 
 

1)  Avant déduction des frais du placement évalués à environ 6 000 000 $. 
 

2)  Les actionnaires vendeurs ont accord® aux preneurs fermes une option (lôç option en cas dôattribution exc®dentaire ») pour couvrir les attributions excédentaires, le cas échéant, et aux 

fins de stabilisation du march®. Lôoption en cas dôattribution exc®dentaire peut °tre lev®e par les preneurs fermes, en totalité ou en partie, pendant les 30 jours qui suivent la clôture du 

placement et permet aux preneurs fermes de souscrire aupr¯s des actionnaires vendeurs jusquô¨ 1 045 000 actions ordinaires au prix dôoffre pr®vu aux pr®sentes (soit environ 10 % des 

actions ordinaires offertes aux termes des présentes). La société paiera la rémunération des preneurs fermes ¨ lô®gard des actions ordinaires vendues aux termes des pr®sentes par les 

actionnaires vendeurs si lôoption en cas dôattribution exc®dentaire est lev®e. Si lôoption en cas dôattribution exc®dentaire est lev®e int®gralement, le prix dôoffre total sô®tablira à 

126 500 000 $, la rémunération des preneurs fermes à 6 641 250 $ et le produit net revenant ¨ la soci®t® et aux actionnaires vendeurs sô®tablira respectivement ¨ 108 363 750 $ et à 

11 495 000 $. Le pr®sent prospectus vise ®galement le placement de lôoption en cas dôattribution exc®dentaire et dôau plus 1 045 000  actions ordinaires que les actionnaires vendeurs 

vendront ¨ la lev®e de lôoption en cas dôattribution exc®dentaire. Voir ç Mode de placement ».  
 

En même temps que la clôture du placement, les investisseurs institutionnels (au sens donné ci-après) échangeront la totalité de leurs participations dans Innergex II, Fonds de 

revenu contre des actions ordinaires et souscriront ®galement des actions ordinaires suppl®mentaires au prix dôoffre pr®vu aux présentes, comme il est décrit aux rubriques 

« Opérations devant être réalisées à la clôture du placement » et « Emploi du produit è. Ces actions ordinaires sont ®mises dans le cadre dôun placement priv® conform®ment aux 

dispenses dôobligation de prospectus prévues par la législation canadienne en valeurs mobilières, étant précisé que les actions ordinaires qui sont vendues par les actionnaires 

vendeurs aux termes de la lev®e de lôoption en cas dôattribution exc®dentaire seront vis®es par le pr®sent prospectus. Voir les rubriques « Opérations devant être réalisées à la 
clôture du placement » et « Mode de placement ». 
 

Il nôexiste actuellement aucun march® pour la n®gociation des actions ordinaires, de sorte quôil peut °tre impossible pour les souscripteurs de les revendre. La Bourse de 

Toronto (la « TSX è) a approuv® sous condition lôinscription ¨ la cote des actions ordinaires qui seront ®mises aux termes du placement et qui peuvent être vendues aux termes de 

la lev®e de lôoption en cas dôattribution exc®dentaire, sous le symbole « INE è. Lôinscription sera subordonn®e ¨ lôobligation, pour la soci®t®, de remplir toutes les conditions 

dôinscription de la TSX. 
 

Dans le cadre du placement, les preneurs fermes peuvent attribuer des actions ordinaires en excédent de lô®mission ou effectuer des op®rations visant ¨ fixer ou à stabiliser le cours 

à des niveaux autres que ceux qui seraient formés sur un marché libre. Ces opérations peuvent être commencées ou interrompues à tout moment. Voir la rubrique « Mode de 

placement ». 
 

Un investissement dans les actions ordinaires comporte certains risques qui sont décrits à la rubrique « Facteurs de risque » et ailleurs dans le présent prospectus dont le 

souscripteur ®ventuel dôactions ordinaires devrait tenir compte. 
 

Les preneurs fermes, à titre de contrepartistes, offrent conditionnellement les actions ordinaires sous les r®serves dôusage concernant leur vente préalable, leur émission et leur 

livraison par la société et leur acceptation par les preneurs fermes conformément aux conditions dôune convention de prise ferme d®crite ¨ la rubrique « Mode de placement », et 

sous r®serve de lôapprobation de McCarthy T®trault S.E.N.C.R.L., s.r.l. pour le compte de la soci®t® et de Borden Ladner Gervais s.r.l. pour le compte des preneurs fermes, quant 
à certaines questions dôordre juridique. 
 

Les souscriptions seront reçues sous réserve du droit de les rejeter ou de les répartir en totalité ou en partie et du droit de clore les registres de souscription à tout moment sans avis. 

Un ou plusieurs certificats enregistr®s uniquement sous forme dôinscription en compte repr®sentant les actions ordinaires seront ®mis à Services de dépôt et de compensation CDS 

inc. (« CDS ») ou à son prête-nom et seront déposés auprès de CDS à la date de clôture du placement qui devrait avoir lieu vers le 6 décembre 2007, ou à une date ultérieure dont 

la société et les preneurs fermes peuvent convenir, mais dans tous les cas au plus tard le 28 décembre 2007. Le souscripteur dôactions ordinaires ne recevra quôun avis dôex®cution 
du courtier inscrit par lôentremise duquel les actions ordinaires sont souscrites. Voir la rubrique ç Syst¯me dôinscription en compte ». 
 

BMO Nesbitt Burns Inc. et Valeurs Mobilières TD Inc. sont les filiales en propriété exclusive indirectes dôinstitutions financi¯res qui sont des pr°teurs de la société. Par 

conséquent, la société peut être considérée comme un « émetteur associé » de ces preneurs fermes aux termes des lois sur les valeurs mobilières applicables du Canada. 

Voir « Mode de placement ». 
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AU SUJET DU PROSPECTUS 
 

À moins que le contexte ne sôy oppose, dans le pr®sent prospectus, la ç société » renvoie à Innergex énergie renouvelable inc. et 

à ses filiales. 

 

La société dresse ses états financiers en dollars canadiens conformément aux PCGR canadiens. Le symbole « $ » renvoie aux 

dollars canadiens. 

 

ê moins dôindication contraire ou que le contexte ne sôy oppose, lôinformation divulgu®e dans le pr®sent prospectus suppose i) que 

les opérations décrites à la rubrique « Opérations devant être réalisées à la clôture du placement » ont été réalisées (appelées 

collectivement les « opérations de clôture »), ii) la restructuration du capital décrite à la rubrique « Description de la restructuration du 

capital » a été réalisée et iii) lôoption en cas dôattribution exc®dentaire nôa pas ®t® lev®e. Les ®pargnants devraient se fier uniquement 

aux renseignements contenus dans le pr®sent prospectus. Ni la soci®t® ni les preneurs fermes nôont autoris® quiconque ¨ fournir aux 

épargnants des renseignements supplémentaires ou diff®rents. Ni la soci®t® ni les preneurs fermes nôoffrent de vendre ces titres dans 

un territoire où une telle offre ou vente est interdite. Les renseignements que contient le présent prospectus sont exacts uniquement à la 

date du présent prospectus, sans égard au moment de la remise du présent prospectus ou de la vente des actions ordinaires. 
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Lôentreprise, la situation financi¯re, les r®sultats dôexploitation et les perspectives de la soci®t® pourraient avoir chang®s depuis la date 

du présent prospectus. 

 

Certains mots et certaines expressions utilisés dans le présent prospectus sont définis dans le « Glossaire ». 

 

DONNÉES RELATIVES AU MARCHÉ ET À L ôINDUSTRIE  
 

Les données relatives au marché et certains renseignements statistiques du secteur utilisés dans le présent prospectus proviennent 

dôétudes de marché, de renseignements publics et de publications indépendantes du secteur. Certaines données se fondent également 

sur les estimations de la direction, lesquelles proviennent de recherches internes de la société et dôanalyses de ces recherches avec des 

ingénieurs-conseils indépendants, ainsi que sur des publications indépendantes du secteur, des publications gouvernementales, des 

rapports dôagences dôétudes de marché ou dôautres sources indépendantes publiées. Ces publications, études ou recherches nôont pas 

été préparées en vue dôêtre utilisées relativement au présent prospectus ni aux frais de la société. Les publications du secteur indiquent 

de manière générale que les renseignements qui y sont contenus ont été obtenus de sources réputées fiables, mais lôexactitude et 

lôexhaustivité de ces renseignements ne sont pas garanties et ni la société ni les preneurs fermes nôont vérifié indépendamment les 

données provenant de tierces parties. De la même manière, les enquêtes internes et les estimations de la direction, qui sont réputées 

être fiables, tiennent compte de diverses hypothèses et nôont pas été vérifiées indépendamment et devraient donc être examinées en 

tenant compte de ce fait. 

 

ADMISSIBILITÉ À DES FINS  DE PLACEMENT  
 

De lôavis de McCarthy Tétrault S.E.N.C.R.L., s.r.l., conseillers juridiques de la société, et de Borden Ladner Gervais s.r.l., 

conseillers juridiques des preneurs fermes, pourvu que les actions ordinaires soient inscrites à la cote dôune Bourse visée par règlement 

(notamment la TSX), les actions ordinaires constitueront des placements admissibles en vertu de la Loi de lôimpôt sur le revenu 

(Canada) (la « LIR ») pour les fiducies régies par des régimes enregistrés dôépargne-retraite, des fonds enregistrés de revenu de 

retraite, des régimes de participation différée aux bénéfices et des régimes enregistrés dôépargne-études, au sens de la LIR. 

 

MESURES NON DÉFINIES PAR LES PCGR 
 

Lôutilisation du terme ç BAIIA  » dans ce prospectus se rapporte au bénéfice avant intérêts, impôts sur les bénéfices et 

amortissement et la « marge du BAIIA è sôentend du BAIIA divis® par le total des produits. La direction est dôavis que, en plus du 

bénéfice net, le BAIIA et la marge du BAIIA constituent des compléments dôinformation utiles sur lôencaisse disponible avant le 

service de la dette, les dépenses en immobilisations et les impôts sur les bénéfices pour la direction et les investisseurs. Toutefois, le 

BAIIA et la marge du BAIIA ne doivent pas être considérés comme des mesures de rechange au bénéfice net déterminé conformément 

aux PCGR du Canada comme indicateur de la performance de la Société, ni comme une mesure de rechange aux flux de trésorerie liés 

aux activit®s dôexploitation, dôinvestissement et de financement comme mesure de la liquidité et des flux de trésorerie. Le BAIIA et la 

marge du BAIIA ne sont pas des mesures reconnues aux termes des PCGR du Canada et nôont pas de d®finition normalis®e prescrite 

en vertu des PCGR du Canada, et la méthode utilisée par la Société pour calculer le BAIIA et la marge du BAIIA peut différer de la 

m®thode utilis®e par dôautres ®metteurs. Par cons®quent, le BAIIA et la marge du BAIIA peuvent ne pas °tre comparables ¨ dôautres 

mesures similaires utilis®es par dôautres ®metteurs. 

 

Relativement à la participation de 16,1 % de la Société dans Innergex Énergie, Fonds de revenu (le « Fonds »), le présent 

prospectus emploie lôexpression ç encaisse distribuable è, laquelle est utilis®e par le Fonds dans ses documents dôinformation continue. 

Lôencaisse distribuable est une mesure non d®finie par les PCGR que les fiducies ¨ capital variable du Canada utilisent g®n®ralement 

comme un indicateur de la capacit® de lô®metteur ¨ g®n®rer les sommes n®cessaires pour les distributions aux porteurs de parts. Elle ne 

doit pas être considérée comme une mesure des flux de trésorerie ni comme un substitut des mesures comparables établies 

conform®ment aux PCGR. La m®thode utilis®e par le Fonds pour calculer lôencaisse distribuable peut diff®rer de celle utilisée par 

dôautres entit®s similaires; par cons®quent, elle peut ne pas °tre comparable ¨ lôencaisse distribuable pr®sent®e par dôautres entités. La 

direction estime que lôencaisse distribuable du Fonds calcul®e en fonction des flux de tr®sorerie provenant des activit®s dôexploitation 

est la mesure la plus appropriée pour aider les lecteurs à évaluer les flux de trésorerie que la Société pourrait recevoir de son 

placement dans le Fonds. Les renvois ¨ lôexpression ç BAIIA  » du Fonds désignent le bénéfice avant les intérêts, les impôts sur les 

b®n®fices, lôamortissement, les autres produits et charges et la part des actionnaires sans contr¹le. Les autres produits et charges 

comprennent le revenu de placement, la perte ou le gain non réalisé sur les instruments financiers dérivés, la perte ou le gain de 

change, la radiation des immobilisations et la perte ou le gain ¨ la cession dôimmobilisations. La « marge du BAIIA » du Fonds 

sôentend du BAIIA du Fonds divisé par les produits bruts du Fonds. 
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RENSEIGNEMENTS CONCERNANT LE FONDS  
 

Les renseignements concernant le Fonds qui figurent dans le présent prospectus sont tirés ou inspirés de documents publics et de 

dossiers déposés auprès des autorités canadiennes en valeurs mobilières. Même si la société ne possède aucun renseignement qui 

pourrait indiquer que de lôinformation financi¯re relative au Fonds contenue dans les pr®sentes et provenant ou sôinspirant de ces 

documents et dossiers est inexacte ou incompl¯te, la soci®t® nôassume aucune responsabilit® quant ¨ lôexactitude ou ¨ lôexhaustivit® de 

cette information financière, notamment les faits saillants de nature financière du Fonds contenus dans les présentes, ou quant à la 

non-divulgation, par le Fonds, dô®v®nements ou de faits qui peuvent sô°tre produits ou qui peuvent avoir une incidence sur 

lôimportance ou lôexactitude de cette information financi¯re, mais dont la soci®t® nôa pas connaissance. 

 

ÉNONCÉS PROSPECTIFS 
 

Certains énoncés dans le présent prospectus peuvent constituer des énoncés de nature « prospective » qui comportent des risques, 

des incertitudes et dôautres facteurs connus et inconnus de sorte que les r®sultats, le rendement ou les r®alisations r®elles de la société 

ou du secteur dôactivit® diff¯rent sensiblement des r®sultats, du rendement ou des réalisation futurs exprimés ou sous-entendus dans 

ces énoncés prospectifs. Dans le présent prospectus, on reconnaît la nature prospective de ces énoncés à lôemploi de verbes comme 

« prévoir », « croire », « projeter » et « avoir lôintention », au futur ou au conditionnel, et à lôemploi dôautres termes analogues. Ces 

énoncés expriment des hypothèses et des attentes actuelles quant à des ®v®nements et au rendement de lôexploitation futurs et ne 

valent quôen date du pr®sent prospectus. Les ®nonc®s prospectifs supposent dôimportants risques et incertitudes, ne doivent pas °tre 

interprétés comme une garantie de rendement ou de résultats futurs et ne seront pas nécessairement une indication précise quant à la 

réalisation de ces résultats. Un certain nombre de facteurs pourraient faire en sorte que les résultats réels diffèrent sensiblement des 

résultats dont il est question dans les énoncés prospectifs, notamment les facteurs exposés à la rubrique « Facteurs de risque ». Bien 

que les énoncés prospectifs dans le présent prospectus soient fondés sur des hypothèses que la direction estime raisonnables, ni la 

société ni les preneurs fermes ne peuvent garantir aux épargnants que les résultats réels correspondront à ceux exprimés dans ces 

énoncés prospectifs. Ces énoncés prospectifs sont formulés en date du présent prospectus, et la société décline toute obligation de 

mettre à jour ou de réviser ces énoncés prospectifs compte tenu de nouveaux éléments ou de nouvelles circonstances, sauf tel que 

lôexige la loi applicable. 
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SOMMAIRE DU PROSPECTUS 
 

La description sommaire suivante des principales caractéristiques du placement devrait être lue conjointement avec le texte 

intégral du présent prospectus et est donnée entièrement sous réserve des renseignements, des données financières et des états 

financiers décrits plus en détail ailleurs dans le présent prospectus. Les épargnants sont priés de lire attentivement et intégralement le 

présent prospectus, notamment la rubrique « Facteurs de risque ». 

 

ê moins dôindication contraire ou que le contexte ne sôy oppose, les renseignements divulgués dans le présent prospectus supposent 

i) que les opérations de clôture ont été réalisées; ii) que la restructuration du capital a été réalisée, et iii)  que lôoption en cas 

dôattribution exc®dentaire nôa pas ®t® lev®e. 

 

INNERGEX ÉNERGIE RENOUVELABLE INC.  
 

La soci®t® est un promoteur et exploitant ind®pendant de centrales dô®nergie renouvelable qui concentre principalement ses activités 

dans les secteurs de lô®nergie hydro®lectrique et ®olienne. La société emploie environ 56 personnes à temps plein, dont 11 employés 

dôInnergex £nergie, Fonds de revenu (le ç Fonds »), qui sont sous la responsabilité de la société. La société exploite, pour son compte 

ou pour le compte du Fonds, des centrales dans les provinces de Qu®bec, de lôOntario et de la Colombie-Britannique et dans lô£tat de 

lôIdaho. Le portefeuille de projets de la soci®t® se compose de participations dans 13 centrales actives, neuf projets dôam®nagement 

avec CAÉ et 21 projets éventuels. La société a des bureaux à Longueuil, au Québec (siège social) et à Vancouver, en 

Colombie-Britannique. 

 

Industrie de la production dô®nergie renouvelable 
 

Les producteurs dô®nergie renouvelable produisent de lô®lectricit® ¨ partir de sources dô®nergie renouvelable, notamment i) lôeau; 

ii)  le vent, iii) certains d®chets comme la biomasse (p. ex., des d®chets ligneux provenant de lôexploitation des produits forestiers) et 

les gaz dôenfouissement; iv) les sources géothermiques, comme la chaleur ou la vapeur; et v) le soleil. Bien que les services publics 

réglementés classiques continuent de dominer les marchés nord-am®ricains de la production dô®lectricit®, on constate que les 

producteurs ind®pendants dô®lectricit® joueront un r¹le de plus en plus important dans lôapprovisionnement en ®lectricit® ¨ lôavenir. 

Ces derni¯res ann®es, les autorit®s gouvernementales et autres responsables de lôaction gouvernementale ont reconnu de plus en plus 

les avantages liés à lô®lectricit® produite par des producteurs ind®pendants dô®lectricit®. 

 

Le recours de plus en plus fr®quent aux producteurs ind®pendants dô®nergie pour lôapprovisionnement en ®nergie renouvelable en 

Amérique du Nord est poussé par diverses initiatives, notamment i) lôaugmentation des mesures incitatives commanditées par les 

gouvernements, ii) la disponibilité des contrats à long terme pour lôachat dô®nergie renouvelable avec des contreparties hautement 

solvables, permettant aux producteurs ind®pendants dô®nergie dô®laborer de nouveaux projets dans un environnement peu risqué tout 

en pouvant sôattendre ¨ des flux de trésorerie contractuels stables à long terme, iii) la mise en îuvre dôacc¯s non discriminatoires aux 

syst¯mes de transport, permettant aux producteurs ind®pendants dô®nergie dôavoir acc¯s aux march®s r®gionaux de lô®lectricit®; et 

iv) lôefficacit® des producteurs ind®pendants dô®nergie. 

 

Énergie renouvelable au Canada 
 

La croissance importante r®cente de la production dô®nergie renouvelable au Canada a ®t® influenc®e par lôaugmentation des prix de 

lô®lectricit®, certains march®s provinciaux concurrentiels, lôaugmentation des prix du combustible fossile, la hausse des co¾ts liés aux 

sites hydro®lectriques ¨ grande ®chelle, les pr®occupations du public relativement ¨ la production dô®nergie nucléaire, la qualité de 

lôair et les gaz ¨ effet de serre, les am®liorations des technologies dô®nergies renouvelables et les d®lais plus courts de construction 

pour certains projets dô®nergie renouvelable. Des mesures incitatives f®d®rales et provinciales comme les cr®dits dôimp¹t ¨ la 

production, lôamortissement acc®l®r® et les NOER, soutiennent ®galement la production dô®lectricit® renouvelable au Canada. En outre, 

certaines provinces font également les investissements nécessaires au r®seau de transport dô®nergie ®lectrique et mettent lôaccent sur la 

conservation et la réduction de la demande. 

 

Les ressources hydrologiques du Canada sont abondantes et uniques dans le monde. Malgré la concurrence pour les sites appropriés 

et les d®fis que repr®sente le transport sur de longues distinctes, les faibles co¾ts dôexploitation et la longue dur®e de vie utile de ces 

centrales nous permettent de croire que la production dô®nergie hydro®lectrique continuera pendant quelques ann®es dô°tre une 

importante source dô®nergie abordable. Traditionnellement, les corridors de transport au Canada ont reli® les principales centrales aux 

principaux centres dôo½ provient la demande, ce qui signifie que les investissements stratégiques dans de nouveaux corridors de 
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transport joueront un r¹le important dans la mise en îuvre de grands projets hydro®lectriques et dôautres projets isol®s de production 

dô®nergie renouvelable. 

 

Selon lôOffice national de lô®nergie, la production dô®nergie ®olienne au Canada a atteint un stade de développement commercial et 

constitue maintenant la source dô®nergie renouvelable qui conna´t la plus forte croissance au pays. Selon lôAssociation canadienne de 

lô®nergie ®olienne, une puissance dô®nergie ®olienne dôenviron 1 600 MW a ®t® install®e jusquô¨ maintenant. La puissance install®e 

dô®nergie ®olienne au Canada a augment® de mani¯re importante au cours de chacune des trois derni¯res ann®es, principalement en 

raison des NOER provinciaux, des d®lais relativement courts de construction, des bonnes sources dô®nergie ®olienne, y compris des 

vastes c¹tes et des vents forts dans diverses r®gions rurales, et de nombreuses DP visant lô®nergie renouvelable. Les probl¯mes usuels 

de disponibilité des ressources et de transport existent au Canada et, dans certaines r®gions, lôacc¯s aux lignes de transport avec une 

puissance disponible constitue un probl¯me dôordre ®conomique ou r®glementaire. N®anmoins, lôAssociation canadienne de lô®nergie 

®olienne a propos® la construction dôinstallations dôune puissance de production dô®nergie ®olienne de 7 000 MW dôici 2013. 

 

Selon Ressources naturelles Canada, la puissance de production totale au Canada connaîtra une croissance de 113 000 MW en 2005 

à 131 000 MW dôici 2020. Une partie importante de cette puissance additionnelle de 18 000 MW, en plus de la puissance nécessaire 

pour remplacer la puissance des installations de production dô®nergie non renouvelable devant être déclassées au cours de cette 

p®riode, devrait °tre tir®e des sources dô®nergie renouvelable. 

 

En r®ponse ¨ la tendance ¨ long terme en faveur de politiques plus s®v¯res pour prot®ger lôenvironnement, divers gouvernements 

provinciaux ont instaur® des NOER qui sont g®n®ralement appliqu®es et mises en îuvre en tant que but ou cible plut¹t quôexigences 

obligatoires. Ces NOER traduisent de manière générale les questions distinctes relatives aux ressources liées à la production 

dô®lectricit® dans des structures g®ographiques de lôindustrie de lô®lectricit® dôune province. Les NOER ®tablissent g®n®ralement une 

cible dôaugmentation de la production renouvelable dans la diversification des sources de production dô®lectricit® afin de réduire les 

émissions de gaz à effet de serre au fil du temps. Pour atteindre ces cibles, les NOER ont été élaborées par les autorités provinciales ou 

leurs entreprises de services publics pour sôapprovisionner en ressources renouvelables et, dans certains cas, offrir des CAÉ au moyen 

dôun processus dôappels dôoffres concurrentiel. Le processus dôappels dôoffres concurrentiel vise ¨ assurer que les NOER sont atteintes 

au coût le plus faible possible et selon la plus haute probabilité de réalisation du projet. Les programmes dôoffre standard ont 

également été employés ou prévus dans certaines provinces comme un mécanisme permettant aux projets de plus petite taille de 

contribuer ¨ lôatteinte des objectifs de production renouvelable en simplifiant le processus de négociation et de financement et en 

diminuant les co¾ts op®rationnels dôobtention dôun CA£ relativement petit mais ¨ long terme. 

 

Plusieurs provinces ont r®cemment publi®, ou pr®parent actuellement, de nouvelles DP dôimportance ou des programmes dôoffre 

standard en vue dôobtenir une puissance additionnelle de production dô®lectricit® install®e de sources renouvelables. 

 

ACTIVITÉ DE LA SOCIÉTÉ  
 

Survol 
 

La soci®t® est un promoteur et exploitant ind®pendant de centrales dô®nergie renouvelable. La soci®t® est lôune des soci®t®s les plus 

actives au sein de lôindustrie de lô®nergie renouvelable au Canada et concentre ses activités sur les projets hydroélectriques et éoliens 

qui b®n®ficient de faibles frais dôexploitation et co¾ts de gestion ainsi que dôune technologie simple et ®prouv®e. Lô®quipe de direction 

de la soci®t® est active au sein de lôindustrie de lô®nergie renouvelable depuis 1990 et a aménagé ou remis à neuf, au moyen de 

diverses entités, 11 centrales hydroélectriques et deux centrales éoliennes, représentant une puissance installée totale de 347,9 MW, et 

les a mises en service commercial. La soci®t® est propri®taire dôune centrale de 8 MW actuellement en service et, avec ses partenaires, 

de neuf projets dôune puissance de production dô®nergie totale de 565 MW pour lesquels des CAÉ ont été obtenus. Ces projets sont en 

construction ou devraient être en construction au cours des cinq prochaines années et devraient être mis en service commercial entre 

2008 et 2012. 

 

Afin de financer lôam®nagement de ses projets, lô®quipe de direction de la soci®t® sôest associ®e avec un certain nombre 

dôinstitutions financi¯res et dôinvestisseurs priv®s. Afin dôavoir acc¯s ¨ du capital additionnel, lô®quipe de direction de la soci®t® 

a également créé le Fonds, qui a réalisé son premier appel public à lô®pargne en juillet 2003, pour acqu®rir des centrales 

hydroélectriques aménagées ou remises à neuf par lô®quipe de direction de la soci®t®. En m°me temps que la cl¹ture du placement et 

aux termes des dispositions des centrales, le Fonds fera indirectement lôacquisition, aupr¯s de la soci®t®, des participations dans deux 

centrales ®oliennes am®nag®es conjointement par lô®quipe de direction de la soci®t® et TransCanada, de sorte que le nombre total de 

centrales d®tenues par le Fonds sô®tablira ¨ 12. Le Fonds r®glera finalement le prix dôachat payable ¨ la soci®t® au moyen de 

lô®mission dôenviron 4,7 millions de parts du Fonds à la soci®t® et de la prise en charge dôenviron 107,6 millions de dollars de dettes 
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sans recours qui devraient être en cours au 31 décembre 2007. Par suite de ces opérations, la société détiendra 16,1 % des parts du 

Fonds en circulation qui d®tiendra des participations dans dix centrales hydro®lectriques et deux centrales ®oliennes dôune puissance 

installée totale de 339,9 MW. Ces centrales sont toutes exploitées aux termes de CAÉ à prix fixe et à long terme. Voir les rubriques 

« Opérations devant être réalisées à la clôture du placement » et « Investissement dans le Fonds. 

 

La société gère le Fonds et supervise lôexploitation de ses centrales depuis le premier appel public ¨ lô®pargne du Fonds en 2003, et 

continuera à fournir ces services aux termes des conventions de gestion. Voir la rubrique « Survol de lôentreprise ð Relation avec le 

Fonds ð Gestion des centrales du Fonds ». 

 

Structure organisationnelle 
 

Le portefeuille de la soci®t® se compose de participations dans trois groupes de projets de production dô®nergie : i) des centrales qui 

ont été mises en service commercial (les « centrales actives »), ii) des projets avec des CAÉ garantis et qui sont en construction ou qui 

ont des dates prévues de mise en service commerciale (les « projets dôam®nagement avec CA£ »), et iii) des projets qui ont obtenu 

certains droits dôutilisation des terrains, pour lesquels une demande dôobtention de permis dôinvestigation a été présentée ou une 

proposition a ®t® soumise aux termes dôune demande de propositions (les ç projets éventuels »). Le portefeuille de projets de la société 

se compose de participations dans 13 centrales actives, neuf projets dôam®nagement avec CA£ et 21 projets éventuels. 

 

Le diagramme suivant décrit les participations directes et indirectes de la société dans les centrales actives, les projets 

dôam®nagement avec CA£ et les projets ®ventuels. 

 

 

[GRAPH] 

__________ 

 
(1) La puissance nette représente la quote-part de la puissance totale attribuable à la société en fonction de sa participation dans ces centrales et projets, la 

puissance restante étant attribuable à la propriété des partenaires stratégiques. 
 

Capacité concurrentielle 
 

Ant®c®dents en mati¯re dôam®nagement de projets dô®nergie renouvelable 
 

Lô®quipe de direction de la soci®t® compte plus de 16 ann®es dôexp®rience ¨ titre de promoteur et dôexploitant de centrales 

hydro®lectriques et ®oliennes. Lô®quipe de direction de la soci®t® a men® au stade de lôexploitation commerciale ou a remis à neuf des 

projets dô®nergie renouvelable dôenviron 347,9 MW et am®nage actuellement, seule ou avec ses partenaires, neuf nouvelles centrales 

représentant une puissance totale additionnelle de 565 MW. Grâce à la vaste exp®rience de lô®quipe de direction de la soci®t®, celle-ci 

jouit dôune bonne r®putation et dôune grande cr®dibilit® au sein de lôindustrie. 

 

Lô®quipe de direction de la société est reconnue pour réaliser les projets à la date de mise en service commerciale indiquée dans ses 

CAÉ en raison de sa gestion attentive du processus de construction. Elle réussit également à obtenir les approbations réglementaires en 

temps opportun en raison de ses ®tudes de faisabilit® exhaustives, ses ®valuations des ressources ®nerg®tiques et de lôidentification des 

sites producteurs dô®nergie renouvelable les plus appropri®s. En ce qui a trait aux projets pour lesquels lôéquipe de direction de la 

société a présenté une offre dans le cadre de DP, cette dernière a également obtenu un taux de réussite élevé. Par exemple, en 2004, la 

société et TransCanada, son partenaire, ont obtenu les 740 MW pour lesquels ils avaient présenté une offre dans le cadre de la DP 

visant 1 000 MW dô®nergie ®olienne ®mise par Hydro-Québec. Voir la rubrique « Survol de lôentreprise ð Description des projets 

dôam®nagement avec CA£ ð Projets éoliens ». 

 

Lô®quipe de direction de la soci®t® est reconnue pour ne pas engager de d®passements de co¾ts importants dans lôam®nagement ou 

lôexploitation de ses projets ®nerg®tiques. Lorsquôun CA£ est conclu, la soci®t® donne en sous-traitance la construction des projets tout 

en conservant un rôle proactif de gestion et de supervision du processus. La soci®t® est dôavis que la combinaison des ressources 

internes et de lôimpartition s®lective et de sa vaste exp®rience dans lôam®nagement de centrales dô®nergie renouvelable se traduit par 

une amélioration de la rentabilit® et des taux de succ¯s ®lev®s au stade de lôam®nagement. 

 

Le solide rendement financier du Fonds atteste de la capacit® de la soci®t® de g®rer ses actifs dôexploitation de mani¯re efficace. 

Lô®quipe de direction de la soci®t® a contribu®, au moyen de ses services de gestion, à faire progresser le BAIIA et le bénéfice net du 

Fonds de 18,7 millions de dollars et 9,1 millions de dollars, respectivement, pour les douze premiers mois dôexploitation termin®s le 



 

Bowne Conversion 8 

30 juin 2004, à 32,4 millions de dollars et 11,9 millions de dollars, respectivement, pour lôexercice termin® le 31 décembre 2006. Le 

BAIIA du Fonds devrait augmenter à 47 millions de dollars pour lôexercice se terminant le 31 décembre 2008, compte tenu de la 

r®alisation de lôacquisition de la centrale Anse-à-Valleau et de la centrale Baie-des-Sables à la clôture du placement et selon les 

hypothèses décrites à la rubrique « Projets éoliens récemment achevés », soit un TCAC de 22,9 % depuis le premier appel public à 

lô®pargne du Fonds. Voir la rubrique ç Opérations devant être réalisées à la clôture du placement ð Disposition de certaines centrales 

dôInnergex II et placement priv® connexe ». 

 

Combinaison intéressante de contrats à long terme avec des contreparties très solvables 
 

La centrale Glen Miller et tous les projets dôam®nagement avec CA£ (¨ lôexception du projet Matawin) sont assujettis ¨ des CAÉ 

à prix fixe avec des contreparties ayant une cote élevée de solvabilité qui sont toutes des services publics appartenant à des provinces, 

notamment Hydro-Qu®bec (Moodyôs : Aa2 stable, DBRS : AH stable, Fitch : AA-stable), O£O (Moodyôs : Aa1 stable et DBRS : AA 

stable) et BC Hydro (Moodyôs : Aa1 stable, DBRS : AAH stable). Pour ce qui est du projet Matawin, un CAÉ avec Hydro-Québec est 

en voie dô°tre finalis®. Voir la rubrique « Survol de lôentreprise ð Description des projets dôam®nagement avec CA£ ð Projet 

Matawin è. La totalit® des CA£ conclus par la soci®t® comporte une dur®e dôau moins 20 ans. Les caract®ristiques ¨ long terme et 

à faibles coûts des actifs productifs de la société, combinées à des tarifs dô®lectricit® attrayant aux termes des CA£, permettent ¨ la 

société de générer des flux de trésorerie stables et constants. 

 

Avantage lié aux coût durable à long terme 
 

Étant donné que les actifs hydroélectriques et éoliens ne sont pas exposés aux hausses des prix des combustibles fossiles et ne 

reposent pas sur le maintien dôune combustion hautement efficace des combustibles fossiles, ils ont des d®penses dôexploitation 

sensiblement inférieures aux autres types de technologie productrice dô®lectricit® et devraient maintenir leur avantage li® au co¾t 

dôexploitation ¨ long terme. 

 

Actifs de longue durée à fiabilité opérationnelle élevée 
 

La vie utile initiale des actifs hydroélectriques dépassent 50 ans alors que la vie utile initiale des éoliennes dépasse 20 ans. La 

totalit® des projets dôam®nagement avec CA£ devraient °tre construits au cours des cinq prochaines ann®es et les centrales actives 

exercent leurs activités commerciales depuis six années, en moyenne pondérée. La société bénéficiera donc de centrales de pointe qui 

devraient avoir des durées de vie utiles comportant des frais de maintenance minimaux. 

 

Les centrales g®r®es et supervis®es par lô®quipe de direction de la soci®t® ont, au cours des dix dernières années, conservé des taux 

de disponibilité moyens de plus de 96 %, donnant lieu à des flux de trésorerie stables. 

 

Flux de trésorerie stables des centrales actives 
 

À la clôture du placement, la société détiendra une participation directe de 16,1 % dans le Fonds. La société prévoit recevoir des 

distributions et des frais de gestion au rendement (aux termes de la convention de gestion) du Fonds, ainsi que des flux de trésorerie de 

la centrale Glen Miller dôun montant total dôenviron 6,8 millions de dollars en 2008. La soci®t® sôattend ¨ ce que les flux de trésorerie 

du Fonds et de Glen Miller LP seront récurrents puisque les projets dans lesquels ces entités détiennent des participation sont soutenus 

par des CAÉ à long terme conclus avec des contreparties ayant une cote ®lev®e de solvabilit® et sont tir®s dôun actif diversifi® se 

composant dôactifs hydro®lectriques et ®oliens situ®s dans diverses r®gions g®ographiques. En outre, le Fonds a une note de SR-2 

(stable) de Standard & Poorôs. La soci®t® prévoit également une hausse de ses flux de trésorerie au fur et à mesure que les projets 

dôam®nagement avec CA£ et les projets ®ventuels sont mis en service commercial. Voir la rubrique ç Investissement dans le Fonds ». 

 

Relations stratégiques de longue durée 
 

R®ussir lôam®nagement de centrales productrices dô®nergie renouvelable n®cessite un r®seau de solides relations avec dôautres 

exploitants, des commanditaires financiers, des fournisseurs, des sous-contractants et des représentants gouvernementaux. La solide 

relation de la soci®t® avec ces intervenants de lôindustrie et sa bonne r®putation dans lôindustrie lui permet dôavoir un accès privilégié 

à un groupe de participants sp®cialis®s pour lôam®nagement de nouveaux projets et lôobtention de contrats au moyen de DP. En outre, 

la capacité démontrée de la société de construire des projets en temps opportun et en respectant le budget est un atout lorsquôelle fait 

affaire avec les institutions financières, les services publics provinciaux et les gouvernements. La société a récemment annoncé un 

projet de partenariat avec la Fédération québécoise des municipalités, créant une entité visant à aider les municipalités au Québec à 
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aménager des projets éoliens et à présenter des offres relatives à des projets éoliens dans le cadre de la DP relative aux projets éoliens 

municipaux. 

 

Relations positives avec les communautés 
 

La soci®t® est dôavis quôelle a des relations positives avec les communautés au sein desquelles elle a am®nag® des projets dô®nergie 

renouvelable, notamment divers projets avec les collectivités des Premières nations. Le projet Kwoiek Creek et le projet Umbata Falls 

sont des exemples de coentreprises réussies avec des collectivités des Premières nations. La société juge que les propriétaires fonciers 

et les collectivités constituent des partenaires à valeur ajoutée dans ses projets et, en retour, la société remet en général une tranche du 

b®n®fice dôexploitation pour un projet donn® ¨ la collectivité locale. 

 

Croissance, aménagement et stratégies de financement 
 

Aménagement de projets existants 
 

La société a actuellement des participations dans des projets dôam®nagement avec CA£ de 565 MW dont les dates prévues de mise 

en service commerciale varient de 2008 à 2012. La société a une quote-part de 293 MW dans cette puissance et la tranche restante de 

MW est attribuable à la propriété de partenaires stratégiques. La société prévoit continuer à être propriétaire exploitant de ces actifs 

lorsquôils auront atteint le stade de lôexploitation commerciale rentable. 

 

Pr®s®lection des sites dôam®nagement 
 

La soci®t® recherche activement des occasions dôam®nagement et des sites ®ventuels, et elle a des employés qui se consacrent 

à cette tâche. En raison de sa réputation et de sa présence dans lôindustrie, des tiers parties offrent fr®quemment des occasions 

dôam®nagement ¨ la soci®t®. Lorsquôelle a accès à des sites de production dô®nergie renouvelable ®ventuels et convenables, la soci®t® 

effectue, au moyen dôune combinaison de ressources internes et dôimpartition s®lective, des ®tudes de faisabilit® et des ®valuations de 

ressources ®nerg®tiques. Lorsquôun site ®ventuel est choisi, la soci®t® demande les approbations r®glementaires n®cessaires. La société 

a actuellement répertorié des sites dôam®nagement repr®sentant une puissance suppl®mentaire ®ventuelle de 1 600 MW pouvant faire 

lôobjet de construction, a obtenu certains droits quant à ces sites ou a demand® des permis dôinvestigation ¨ lô®gard du d®veloppement 

de ces sites. Voir la rubrique « Description des projets éventuels » ci-après. 

 

Pr®sentation dôoffres dans le cadre de futures DP 
 

La société a tout lieu de croire que des occasions de DP futures continueront de se présenter, particulièrement au Québec, en 

Colombie-Britannique, en Ontario et au Manitoba puisque ces provinces continuent dôaugmenter leurs cibles de production dô®nergie 

renouvelable. 

 

La société a toujours présentée des offres dans le cadre de DP formulées par la province de Québec et la province de la 

Colombie-Britannique où elle connaît habituellement un niveau élevé de succès. La société a soumis des offres visant 322,5 MW dans 

le cadre de la DP de 2 000 MW du Québec, dont les octrois devraient être annoncés en février 2008. La société prévoit également 

soumettre des offres dans le cadre de la DP relative aux projets éoliens municipaux du Québec, annoncée récemment. En 

Colombie-Britannique, la société prévoit présenter une offre dans le cadre du projet Kaipit de 9,9 MW et du projet Kokish de 9,9 MW 

aux termes du programme dôoffre standard de BC Hydro pour les projets dô®nergies propres dôune puissance install®e de moins de 10 

MW. La société prévoit également participer à la DP de BC Hydro relative à lô®nergie propre qui devrait °tre ®mise ¨ lôautomne 2008 

et qui visera une cible dôenviron 5 000 GWh, soit 1 250 MW (dans lôhypoth¯se dôun taux de puissance moyen de 45 % pour diverses 

sources dô®nergie propre). Voir la rubrique ç Description des projets éventuels ð Projets éoliens ð Projets éoliens éventuels de la 

Colombie-Britannique ». La société prévoit répondre plus activement aux DP en Ontario, où la société a mis en service commercial 

deux centrales et en aménage actuellement une troisième. 

 

Projets dôam®nagement ®nerg®tique aux £tats-Unis 
 

La société concentre également ses activités à lôexpansion de ses projets ®oliens aux £tats-Unis. Les États-Unis constituent 

®galement le troisi¯me producteur dô®nergie ®olienne en importance dans le monde, soit 15,6 % de la puissance mondiale avec 11 575 

MW de puissance installée. Cette industrie croît rapidement et de nouvelles installations ont fait augmenter la capacité de production 

dô®nergie ®olienne du pays de 27 % en 2006. Lôindustrie ®olienne aux £tats-Unis est actuellement soutenue par des cr®dits dôimp¹t 

à la production g®n®ralement disponibles pendant 10 ans apr¯s quôune centrale a initialement ®t® mise en service. En 2003, lô®quipe de 
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direction de la société a participé à lôacquisition et ¨ la remise à neuf, par Innergex II, dôune centrale hydro®lectrique de 9,5 MW dans 

lô£tat de lôIdaho. La participation dôInnergex II dans la centrale Horseshoe Bend a ®t® vendue au Fonds en 2004. Lô®quipe de direction 

de la soci®t® est dôavis que les £tats-Unis constituent un marché très attrayant et continuera à évaluer les possibilités dans ce marché. 

 

Acquisition et autres occasions de croissance 
 

La soci®t® peut ®galement conna´tre une expansion au moyen de lôacquisition dôactifs ®nerg®tiques appropri®s qui ont d®j¨ atteint le 

stade de lôexploitation commerciale. En tant que soci®t® cot®e, la soci®t® sera en mesure dôutiliser ses capitaux propres pour financer 

les acquisitions ®ventuelles. Comme elle lôa fait dans le pass®, la soci®t® continuera ¨ concentrer ses activités sur les centrales 

hydroélectriques et éoliennes, même si elle peut chercher à cro´tre au moyen dôautres formes de production dô®nergie renouvelable, 

y compris lô®nergie solaire et g®othermique, si des occasions rentables dans ces secteurs se d®veloppaient pour la soci®t®. Des projets 

futurs peuvent être situés dans une région où des occasions rentables existent, même si la société prévoit que de tels projets seront 

principalement situés au Canada et aux États-Unis. Même si la société prévoit continuer à se concentrer sur la vente dô®lectricit® au 

moyen dôun CA£ à long terme, elle peut ®galement consid®rer entrer dans le march® de gros de lô®lectricit® si elle rep¯re des 

occasions rentables. 

 

Stratégie de financement 
 

Par le pass®, la soci®t® et ses pr®d®cesseurs ont financ® lôam®nagement de leurs projets jusquôau stade de la construction au moyen 

des capitaux propres et des dettes consenties par les investisseurs institutionnels et certaines autres institutions financières. Lorsquôelle 

signe un CAÉ et obtient les permis nécessaires pour un projet, la société finance habituellement 70 % à 85 % de ses coûts de 

construction au moyen de financements sans recours et de financements par emprunt à long terme. 
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PRINCIPALES DONNÉES FINANCIÈRES CONSOLIDÉES PRO FORMA 
 

Les principales données financières consolidées pro forma non vérifiées suivantes reflètent les opérations de clôture et sont tirées 

i) des ®tats financiers v®rifi®s de la Soci®t® pour lôexercice termin® le 31 décembre 2006 et des états financiers non vérifiés de la 

Société pour le semestre terminé le 30 juin 2007, ii) des ®tats financiers consolid®s v®rifi®s dôInnergex II pour lôexercice termin® le 

31 d®cembre 2006 et des ®tats financiers consolid®s non v®rifi®s dôInnergex II pour le semestre termin® le 30 juin 2007 et iii) des états 

financiers consolidés pro forma non vérifiés de la Société, et devraient être lues parallèlement à ceux-ci. 

 
  
  

 Semestre terminé le 
 30 juin 2007  

 Exercice terminé le 
 31 décembre 2006  

 (en $) 

Données de lôétat des résultats 
Produits ................................................................................................................................  

 
(3 134 738) 

 
7 402 154 

Bénéfice (perte) provenant des activités poursuivies ...........................................................  (8 073 859) 2 220 797 
Par action (de base et dilué) .................................................................................................  (0,34) 0,09 
Bénéfice net (perte nette) .....................................................................................................  (8 073 859) 2 220 797 
Par action (de base et dilué) .................................................................................................  (0,34) 0,09 
Données du bilan 
Trésorerie .............................................................................................................................  

 
34 227 965 

 
 

Total de lôactif ......................................................................................................................  297 548 548  
Total de la dette à long terme ...............................................................................................  42 515 000  
Capitaux propres ..................................................................................................................  225 035 127  
 

PRINCIPALES DONNÉES FINANCIÈRES  
 

Le tableau suivant présente des données financières historiques tirées des états financiers vérifiés et non vérifiés de la Société 

figurant aux pages F-3 à F-14 du présent prospectus et devrait être lu parallèlement à ceux-ci. Les données financières devraient 

également être lues parallèlement à la rubrique « Rapport de gestion » figurant ailleurs dans ce prospectus. Afin de dresser un meilleur 

portrait du profil financier de la Société à la clôture du placement, les données financières historiques de la Société devraient être lues 

parallèlement aux états financiers consolidés pro forma non vérifiés préparés par la direction pour tenir compte de la conclusion du 

premier appel public ¨ lô®pargne de la Soci®t® et de lôacquisition, par cette derni¯re, des participations dans Innergex II, comme il a été 

décrit à la rubrique « Opérations devant être réalisées à la clôture du placement », ainsi que parallèlement à la rubrique « Rapport de 

gestion » figurant ailleurs dans ce prospectus. 

 
   Semestres terminés les 30 juin    Exercices terminés les 31 décembre  
   2007   2006   2006   2005   2004  

 (en $) 

Données de lôétat des 
résultats 
Produits .................................  

 
 

3 504 563 

 
 

2 991 152 

 
 

6 236 995 

 
 
4 733 663 

 
 

3 413 961 
Bénéfice provenant des 
activités poursuivies ..............  

 
98 137 

 
93 348 

 
178 763 

 
1 876 296 

 
17 027 

Par action (de base et dilué) ..  14,28 16,50 31,60 11 258,39 1 418,92 
Bénéfice net et résultat étendu 98 137 93 348 178 763 1 876 296 17 027 
Par action (de base et dilué) ..  14,28 16,50 31,60 11 258,39 1 418,92 

 
   
  Au 30 juin   Aux 31 décembre  
  2007   2006   2005  

 (en $) 

Données du bilan 
Total de lôactif .........................................................................................  

 
4 979 200 

 
3 757 301 

 
3 322 173 

Total de la dette à long terme ..................................................................  600 000 600 000 250 000 
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LE PLACEMENT  
 

Émetteur :  Innergex énergie renouvelable inc.  
  

Taille du placement :  115 005 000 $ (10 455 000 actions ordinaires).  
  

   Si lôoption en cas dôattribution excédentaire est intégralement levée, les 

actionnaires vendeurs vendront jusquô¨ 1 045 000 actions ordinaires 

supplémentaires. Voir la rubrique « Mode de placement ».  
  

Prix dôoffre :  11,00 $ lôaction ordinaire.  
  

Option en cas dôattribution  

excédentaire :  

 

Les actionnaires vendeurs ont accord® aux preneurs fermes une option (lôç option 

en cas dôattribution exc®dentaire ») pour couvrir les attributions excédentaires, le 

cas ®ch®ant, et aux fins de stabilisation du march®. Lôoption en cas dôattribution 

excédentaire peut être levée par les preneurs fermes, en totalité ou en partie, 

pendant les 30 jours qui suivent la clôture du placement et permet aux preneurs 

fermes de souscrire aupr¯s des actionnaires jusquô¨ 1 045 000 actions ordinaires 

au prix dôoffre (soit environ 10 % du nombre dôactions ordinaires offertes aux 

termes des pr®sentes). Si lôoption en cas dôattribution exc®dentaire est lev®e 

int®gralement, le prix total sô®tablira ¨ 126 500 000 $, la rémunération des 

preneurs fermes à 6 641 250 $ et le produit net revenant à la société et aux 

actionnaires vendeurs sô®tablira respectivement ¨ 108 363 750 $ et 

à 11 495 000 $. La société ne recevra aucun produit provenant de la levée de 

lôoption en cas dôattribution exc®dentaire.  
  

Actions en circulation :  Il y aura 23 500 000 actions ordinaires émises et en circulation immédiatement 

après la clôture du placement et le réinvestissement concomitant. Voir la rubrique 

« Structure du capital pro forma ». Immédiatement après la clôture du placement 

et le r®investissement concomitant et compte non tenu de lôoption en cas 

dôattribution exc®dentaire, les investisseurs institutionnels d®tiendront un total de 

11 102 999 actions ordinaires, soit 47,2 % du total des actions ordinaires en 

circulation et les actionnaires fondateurs et existants détiendront un total de 

1 942 001 actions ordinaires, soit 8,3 % du total des actions ordinaires en 

circulation. Voir la rubrique « Actionnaires principaux et vendeurs ».  
  

Emploi du produit  :  La société prévoit tirer un produit net du placement de 102 967 237 $, compte 

tenu de la rémunération payable par la société aux preneurs fermes et des frais 

estimatifs du placement. Si lôoption en cas dôattribution exc®dentaire est lev®e, la 

société ne recevra aucun produit provenant de la vente dôactions ordinaires par les 

actionnaires vendeurs et la société a convenu de verser la rémunération des 

preneurs fermes ¨ lô®gard des actions ordinaires vendues aux termes de celle-ci.  
  

   En même temps que la clôture du placement, les investisseurs institutionnels 

réinvestiront en espèces un montant total de 58 768 822 $ dans la société en 

souscrivant 5 342 620 actions ordinaires. Voir les rubriques « Sommaire ð 

Réinvestissement concomitant » et « Opérations devant être réalisées à la clôture 

du placement ».  
  

   La société prévoit affecter le produit net tiré du placement, combiné avec le 

réinvestissement total en espèces mentionné plus haut, de la manière suivante : 

i) quant à 123 875 000 $, au financement du remboursement ou à lôachat, le cas 

échéant, de toute la dette en cours due par Innergex II aux investisseurs 

institutionnels, ii) quant à environ 30 millions de dollars, au financement de la 

quote-part de la société des capitaux propres requis pour la construction de son 
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portefeuille actuel de projets dôam®nagement avec CA£, iii) quant à 3 781 079 $, 

au paiement dôun dividende sur les actions ordinaires devant °tre d®clar® aux 

actionnaires fondateurs et existants par suite du gain réalisé par la société dans le 

cadre de la disposition des centrales, et iv) quant à la tranche restante du produit, 

au fonds de roulement et aux fins g®n®rales de lôentreprise.  
  

Réinvestissement 

concomitant :  

 

ê la cl¹ture du placement, la soci®t® fera lôacquisition, auprès de chacun des 

investisseurs institutionnels, de leurs participations dans Innergex II, de sorte que 

la soci®t® d®tiendra la propri®t® int®grale dôInnergex II, pour un prix dôachat total 

de 63 364 165 $, qui sera pay® au moyen de lô®mission, aux investisseurs 

institutionnels, de 5 760 379 actions ordinaires au prix dôoffre pr®vu aux 

pr®sentes (lôç acquisition dôInnergex II »).  
  

   Également à la clôture du placement, les investisseurs institutionnels souscriront 

un nombre supplémentaire de 5 342 620 actions ordinaires de la société au prix 

dôoffre pr®vu aux pr®sentes, pour un montant total de 58 768 822 $, en 

réinvestissant i) 11 618 822 $ provenant des distributions devant leur être versées 

par Innergex II par suite du gain réalisé par Innergex II à la disposition de la 

centrale Rutherford Creek en décembre 2005 et ii) un montant supplémentaire de 

47 150 000 $ en esp¯ces (collectivement avec lôacquisition dôInnergex II, le 

« réinvestissement concomitant »).  
  

   La totalité de ces 11 102 999 actions ordinaires seront émises aux termes du 

r®investissement concomitant aux investisseurs institutionnels dans le cadre dôun 

placement priv® conform®ment aux dispenses dôobligations de prospectus 

prévues par la législation canadienne en valeurs mobilières, étant précisé que les 

actions ordinaires qui sont vendues par les actionnaires vendeurs aux termes de la 

lev®e de lôoption en cas dôattribution exc®dentaire seront vis®es par le pr®sent 

prospectus.  
  

Actionnaires vendeurs :  Chacun des actionnaires vendeurs a convenu de vendre un nombre maximum de 

261 250 actions ordinaires aux termes de lôoption en cas dôattribution 

excédentaire, soit 1 045 000 actions ordinaires au total, ce qui représente environ 

4,4 % des actions ordinaires en circulation après la clôture du placement. Compte 

tenu du placement et du réinvestissement concomitant, chacun des actionnaires 

vendeurs détiendra environ 10,8 % des actions ordinaires émises et en circulation 

si lôoption en cas dôattribution exc®dentaire nôest pas lev®e et 9,7 % si lôoption en 

cas dôattribution exc®dentaire est lev®e int®gralement.  
  

Conventions de blocage :  La société, les investisseurs institutionnels et les actionnaires fondateurs et 

existants ont convenu, sous réserve de certaines exceptions, de sôabstenir, sans le 

consentement préalable de BMO Nesbitt Burns Inc. et de Marchés mondiaux 

CIBC Inc. (pour le compte des preneurs fermes), lequel consentement ne peut 

°tre ind¾ment retenu, de vendre ou dô®mettre des actions ordinaires ou encore 

dôaccorder toute option, bon de souscription ou autre droit visant lôacquisition 

dôactions ordinaires, pendant i) dans le cas de la société et de la Caisse de dépôt 

et placement du Québec, une période de six mois après la clôture du placement, 

ii)  dans le cas des autres investisseurs institutionnels, une période de 12 mois 

après la clôture du placement, et iii) dans le cas des actionnaires fondateurs et 

existants, une période de 12 mois apr¯s la cl¹ture du placement ¨ lô®gard de la 

moitié des actions ordinaires, et une période de 24 mois après la clôture du 

placement ¨ lô®gard de lôautre moiti® des actions ordinaires. Voir la rubrique 

« Mode de placement ».  
  

Symbole prévu à la 

TSX :  

 

INE.  
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Facteurs de risque :  Un investissement dans les actions ordinaires de la société est spéculatif et très 

risqué. Les souscripteurs éventuels devraient examiner attentivement les 

« Risques relatifs aux activit®s et ¨ lôindustrie de la soci®t® » et les « Risques 

relatifs à la structure de la société et au placement » à la rubrique « Facteurs de 

risque » et les autres renseignements figurant ailleurs dans le présent prospectus 

avant de souscrire des actions ordinaires.  
  

Droits de vote :  Les porteurs dôactions ordinaires auront le droit dôexprimer une voix par action 

aux assemblées des actionnaires. Voir la rubrique « Description du 

capital-actions ».  
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GLOSSAIRE 
 

« acquisition dôInnergex II » A le sens qui lui est donné à la rubrique « Opérations devant être réalisées à la clôture du placement ð 

Acquisition dôInnergex II ». 

 

« actionnaires fondateurs et existants è Sôentend, collectivement, de Gilles Lefran­ois et de Michel Letellier, les actionnaires 

fondateurs de la société, ainsi que de Jean Perron, Jean Trudel, Michèle Beauchamp, François Hébert, Normand Bouchard, Guy 

Dufort, Renaud de Batz, Peter Grover et Richard Blanchet, soit les autres actionnaires de la société immédiatement avant la clôture du 

placement. 

 

« actionnaires vendeurs è Sôentend, collectivement, du R®gime de Rentes du Mouvement Desjardins, de Caisse de dépôt et 

placement du Québec, de Groupe TD Capital Limitée et de Kruger Inc. Master Trust. 

 

« actions ordinaires è Sôentend des actions ordinaires du capital-actions de la société et comprend les actions ordinaires émises aux 

termes du placement. 

 

« actions privilégiées » A le sens qui lui est donné à la rubrique « Description de la restructuration du capital ». 

 

« Ashlu Creek LP è Sôentend dôAshlu Creek Investments Limited Partnership. 

 

« BC Hydro  è Sôentend de British Columbia Hydro and Power Authority.  

 

« BCTC è Sôentend de British Columbia Transmission Corporation.  

 

« Cartier énergie éolienne è Sôentend de Cartier ®nergie ®olienne inc., soci®t® d®tenue en copropri®t® par la soci®t® et TransCanada 

pour aménager les projets de Cartier. 

 

« CDS è Sôentend de Services de d®p¹t et de compensation CDS inc.  

 

« centrale Anse-à-Valleau è Sôentend de la centrale ®olienne de 100,5 MW situ®e ¨ LôAnse-à-Valleau, au Québec. La totalité des 

participations dôInnergex II dans cette centrale sera transf®r®e au Fonds dans le cadre de la s®rie dôop®rations d®crites ¨ la rubrique 

« Opérations devant être réalisées à la clôture du placement ». 

 

« centrale Baie-des-Sables è Sôentend de la centrale ®olienne de 109,5 MW situ®e ¨ Baie-des-Sables et Métis-sur-Mer, au Québec. La 

totalit® des participations dôInnergex II dans cette centrale sera transf®r®e au Fonds dans le cadre de la s®rie dôop®rations décrites à la 

rubrique « Opérations devant être réalisées à la clôture du placement ». 

 

« centrale Glen Miller è Sôentend de la centrale hydro®lectrique de 8 MW situ®e sur la rivi¯re Trent à Trenton, en Ontario. 

 

« centrales actives è Sôentend des centrales de production dô®nergie dans lesquelles la soci®t® a un intérêt économique et qui ont été 

mises en service de façon commerciale. 

 

« CAÉ è Sôentend dôun contrat dôachat dô®nergie, dôun contrat dôapprovisionnement en ®lectricit®, dôun contrat dôachat dô®lectricité 

ou dôun contrat dôapprovisionnement en ®nergie renouvelable. 

 

« CÉO è Sôentend de la Commission de lô®nergie de lôOntario.  

 

« contrat de vente des centrales » A le sens qui lui est donné à la rubrique « Opérations devant être réalisées à la clôture du 

placement ð Disposition de certaines centrales dôInnergex II et placement priv® connexe ». 

 

« convention dôachat » A le sens qui lui est donné à la rubrique « Opérations devant être réalisées à la clôture du placement ð 

Acquisition dôInnergex II ». 

 

« convention dôadministration » A le sens qui lui est donné à la rubrique « Survol de lôentreprise ð Relation avec le Fonds ð 

Gestion des centrales du Fonds ». 
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« convention de coopération » A le sens qui lui est donné à la rubrique « Survol de lôentreprise ð Relation avec le Fonds ð 

Convention de coopération ». 

 

« convention de gestion » A le sens qui lui est donné à la rubrique « Survol de lôentreprise ð Relation avec le Fonds ð Gestion des 

centrales du Fonds ». 

 

« convention de prise ferme » A le sens qui lui est donné à la rubrique « Mode de placement ». 

 

« convention de services » A le sens qui lui est donné à la rubrique « Survol de lôentreprise ð Relation avec le Fonds ð Gestion des 

centrales du Fonds ». 

 

« conventions de gestion è Sôentend collectivement de la convention de gestion, de la convention dôadministration et de la convention 

de services. 

 

« disposition des centrales » A le sens qui lui est donné à la rubrique « Opérations devant être réalisées à la clôture du placement ð 

Disposition de certaines centrales dôInnergex II et placement priv® connexe ». 

 

« DP è Sôentend dôune demande de propositions.  

 

« DP de 2 000 MW du Québec » A le sens qui lui est donné à la rubrique « Survol de lôindustrie ð Cadre réglementaire du 

Québec ». 

 

« DP relative aux projets éoliens municipaux du Québec » A le sens qui lui est donné à la rubrique « Survol de lôentreprise ð 

Autres occasions ð DP relative aux projets éoliens municipaux du Québec ». 

 

« fiducie financière è Sôentend dôInnergex Fiducie Financi¯re.  

 

« filiale  » A le sens qui lui est donné à lôarticle 1.1 du Règlement 45-106 sur les dispenses de prospectus et dôinscription en vigueur en 

date des présentes. 

 

« Fonds » Sôentend dôInnergex Énergie, Fonds de revenu et de ses filiales. 

 

« GE è Sôentend de General Electric Company.  

 

« Glen Miller LP  » Sôentend de Glen Miller Power, Limited Partnership.  

 

« GW è Sôentend dôun milliard de watts, de 1 000 MW ou dôun gigawatt. 

 

« GWh » Sôentend dôun gigawatt par heure.  

 

« Hydro-Québec » Sôentend dôHydro-Québec et de ses filiales et division, notamment Hydro-Québec Distribution, Hydro-Québec 

Production et Hydro-Québec TransÉnergie Inc. 

 

« initiative écoÉNERGIE » A le sens qui lui est donné à la rubrique « Survol de lôentreprise ð Industrie de lôélectricité au 

Canada ð Appui du gouvernement fédéral à lôénergie renouvelable au Canada ». 

 

« II Inc.  » Sôentend dôInnergex II Inc.  

 

« Innergex GP » Sôentend dôInnergex GP Inc.;  

 

« Innergex II  » Sôentend dôInnergex II, Fonds de revenu et de ses filiales. 

 

« Innergex S.E.C. » Sôentend dôInnergex, société en commandite.  
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« investisseurs institutionnels » Sôentend collectivement de Régime de rentes du Mouvement Desjardins, de Caisse de dépôt et 

placement du Québec, de Sun Life du Canada, compagnie dôassurance-vie, de Groupe TD Capital Limitée et de Kruger Inc. Master 

Trust. 

 

« IPC è Sôentend de lôindice des prix ¨ la consommation pour le Canada. 

 

« IPT II  » Innergex Énergie II, Fiducie dôexploitation.  

 

« kV  » Sôentend dôun kilovolt ou de 1 000 volts.  

 

« kWh  è Sôentend dôun kilowatt par heure ou de 1 000 watts par heure. 

 

« Kwoiek Creek LP è Sôentend de Kwoiek Creek Resources Limited Partnership. 

 

« LCSA è Sôentend de la Loi canadienne sur les sociétés par actions.  

 

« MkwôAlts LP è Sôentend de MkwôAlts Energy Limited Partnership.  

 

« MRN  » Sôentend du ministère des Ressources naturelles et de la Faune du Québec. 

 

« MW  » Sôentend dôun million de watts ou dôun mégawatt.  

 

« normes en matière dôoffre dôénergie renouvelable » ou « NOER » Sôentend des normes, politiques, objectifs ou règlements 

établis par lôentité ou le gouvernement respectif à cette fin, ciblant ou demandant la mise en valeur, lôaugmentation ou lôachat de 

formes renouvelables de production dôélectricité dans cette province. 

 

« OPA è Sôentend de lôOntario Power Authority.  

 

« opérations de clôture è Sôentend des op®rations d®crites ¨ la rubrique « Opérations devant être réalisées à la clôture du 

placement ». 

 

« option en cas dôattribution exc®dentaire è Sôentend de lôoption accord®e aux preneurs fermes aux termes de la convention de prise 

ferme visant lôachat dôun nombre maximum de 1 045 000 actions ordinaires suppl®mentaires au prix dôoffre uniquement pour couvrir 

les attributions exc®dentaires, le cas ®ch®ant, et aux fins de stabilisation du march®, tel quôil est d®crit ¨ la rubrique « Mode de 

placement ». 

 

« PCGR canadiens è Sôentend des principes comptables g®n®ralement reconnus du Canada. 

 

« placement è Sôentend du placement des actions ordinaires aux termes du pr®sent prospectus tel quôil est d®crit ¨ la rubrique « Mode 

de placement ». 

 

« preneurs fermes è Sôentend collectivement de BMO Nesbitt Burns Inc., March®s mondiaux CIBC Inc., RBC Dominion valeurs 

mobilières Inc., Valeurs Mobilières TD Inc., Valeurs mobilières Desjardins inc., Financière Banque Nationale Inc., La Corporation 

Canaccord Capital et Corporation de Valeurs Mobilières Dundee. 

 

« programme dôoffre standard è Sôentend dôun programme ou dôun m®canisme, mis sur pied par un gouvernement provincial ou 

une entité créée par ce gouvernement à cette fin, par lôentremise duquel un processus contractuel standard et simplifié et des modalités 

contractuelles sont offerts aux producteurs ind®pendants dô®nergie pour conclure des CA£ ¨ lô®gard de projets de production 

dô®lectricit® renouvelable relativement petits. 

 

« proj et Ashlu Creek è Sôentend du projet hydro®lectrique de 49,9 MW situ® ¨ Ashlu Creek, en Colombie-Britannique. 

 

« projet Carleton  è Sôentend du projet ®olien de 109,5 MW situ® dans la ville de Carleton-sur-Mer et dans la municipalité régionale 

de comté de Bonaventure, au Québec. 

 



 

Bowne Conversion 18 

« projet Club des Hauteurs è Sôentend du projet ®olien ®ventuel dôune puissance maximum de 195,5 MW situ® dans la municipalit® 

de lôAnse-Saint-Jean, au Québec. 

 

« projet Gros Morne, phase I è Sôentend du projet ®olien de 100,5 MW situé dans les municipalités de Mont-Louis et de 

Sainte-Madeleine-de-la-Rivière-Madeleine, au Québec. 

 

« projet Gros Morne, phase II è Sôentend du projet ®olien de 111 MW situ® dans les municipalit®s de Mont-Louis et de 

Sainte-Madeleine-de-la-Rivière-Madeleine, au Québec. 

 

« projet Haute-Côte-Nord est è Sôentend du projet ®olien ®ventuel dôune puissance install®e pr®vue maximum de 170 MW situé 

dans la municipalité régionale de comté La Haute-Côte-Nord, au Québec. 

 

« projet Haute-Côte-Nord ouest è Sôentend du projet ®olien ®ventuel dôune puissance install®e pr®vue maximum de 168 MW situé 

dans la municipalité régionale de comté Fjord-du-Saguenay, au Québec. 

 

« projet Kaipit  è Sôentend du projet hydro®lectrique ®ventuel de 9,9 MW sur la rivi¯re Kaipit, en Colombie-Britannique. 

 

« projet Kamouraska è Sôentend du projet ®olien ®ventuel de 124,5 MW situ® dans le territoire non organis® de Picard dans la 

municipalité régionale de comté de Kamouraska, au Québec. 

 

« projet Kipawa  è Sôentend du projet hydroélectrique éventuel de 42 MW situé à Gordon Creek, au Québec. 

 

« projet Kokish  è Sôentend du projet hydro®lectrique ®ventuel de 9,9 MW situ® sur la rivi¯re Kokish, en Colombie-Britannique. 

 

« projet Kwoiek Creek è Sôentend du projet hydro®lectrique de 49,9 MW située à Kwoiek Creek, en Colombie-Britannique. 

 

« projet Les Méchins » Sôentend du projet éolien éventuel de 150 MW situé dans les municipalités de Grosse-Roche et de Les 

Méchins, au Québec. 

 

« projet Massif-du-Sud » Sôentend du projet éolien éventuel de 90 MW situé dans les municipalités de Saint-Luc-de-Bellechasse, de 

Saint-Magloire, de Notre-Dame-Auxiliatrice-de-Buckland et de Saint-Philémon, au Québec. 

 

« projet Matawin  » Sôentend du projet hydroélectrique de 15 MW situé sur la rivière Matawin, au Québec. 

 

« projet Mkw ôAlts » Sôentend du projet hydroélectrique de 47,7 MW situé à Ure Creek, en Colombie-Britannique. 

 

« projet Montagne-Sèche » Sôentend du projet éolien de 58,5 MW situé dans la municipalité du Canton de Cloridorme, au Québec. 

 

« projet Rivière-au-Renard » Sôentend du projet éolien éventuel dôune puissance maximum de 25 MW situé dans le territoire de la 

municipalité de Gaspé, au Québec. 

 

« projet Roussillon » Sôentend du projet éolien éventuel dôune puissance maximum de 108 MW situé dans les municipalités de 

Saint-Philippe, de La Prairie et de Saint-Jacques-le-Mineur, au Québec. 

 

« projet Saint-Constant » Sôentend du projet éolien éventuel dôune puissance maximum de 70 MW situé dans les municipalités de 

Saint-Constant et de Saint-Mathieu, au Québec. 

 

« projet Umbata Falls » Sôentend du projet hydroélectrique Umbata Falls de 23 MW situé sur la rivière White, en Ontario. 

 

« projets dôaménagement avec CAÉ » Sôentend des projets de production dôénergie hydroélectrique et éolienne de la société décrits 

dans le présent prospectus pour lesquels des CAÉ ont été obtenus et qui sont en voie de construction ou dont les dates du 

commencement de lôexploitation commerciale ont été prévues. 

 

« projets de Cartier » Sôentend du projet Carleton, des projets Gros Morne, du projet Les Méchins, du projet Montagne-Sèche, de la 

centrale Anse-à-Valleau et de la centrale Baie-des-Sables. 
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« projets éventuels » Sôentend des projets hydroélectriques ou dôénergie éolienne de la société qui ont obtenu des droits dôutilisation 

des terrains ou pour lesquels une demande dôobtention de permis dôinvestigation a été présentée ou une proposition a été soumise aux 

termes dôune demande de propositions. 

 

« projets Gros Morne è Sôentend collectivement du projet Gros Morne, phase I et du projet Gros Morne, phase II. 

 

« propriétaires de Cartier è Sôentend des soci®t®s en commandite ¨ but unique par lôentremise desquelles TransCanada, la soci®t® et 

le Fonds (lors de la réalisation de la disposition des centrales) détiennent indirectement leurs participations respectives dans chaque 

projet de Cartier. 

 

« r®gime dôoptions dôachat dôactions è Sôentend du r®gime dôoptions dôachat dôactions de la soci®t® devant °tre adopt® avant la 

clôture du placement. 

 

« réinvestissement concomitant » A le sens qui lui est donné à la rubrique « Opérations devant être réalisées à la clôture du 

placement ». 

 

« restructuration du capital  è Sôentend de la restructuration du capital-actions de la société réalisée immédiatement avant la clôture 

du placement, tel quôil est d®crit ¨ la rubrique « Description de la restructuration du capital ». 

 

« société è Sôentend dôInnergex ®nergie renouvelable inc., anciennement d®nomm®e Innergex Management Inc., soci®t® constitu®e en 

vertu de la LCSA et comprend ses filiales, à moins que le contexte ne sôy oppose. 

 

« TCAC  è Sôentend du taux de croissance annuel compos®.  

 

« TransCanada è Sôentend de TransCanada Energy Ltd.  

 

« TSX è Sôentend de la Bourse de Toronto.  

 

« TWh  è Sôentend de 1 000 gigawatts par heure ou de 1 000 000 de mégawatts par heure. 

 

« Umbata Falls LP è Sôentend dôUmbata Falls, Limited Partnership.  
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INNERGEX ÉNERGIE RENOUVELABLE INC.  
 

La société a été constituée au Canada en vertu de la Loi canadienne sur les sociétés par actions (la « LCSA ») en vertu de statuts 

constitutifs datés du 25 octobre 2002. Le 25 octobre 2007, les statuts constitutifs de la société ont été modifiés pour changer le nom de 

cette derni¯re dôInnergex Management Inc. pour Innergex Énergie renouvelable inc. Le siège social de la société est situé au 1111, rue 

Saint-Charles Ouest, Tour Est, bureau 1255, Longueuil (Québec) J4K 5G4. La société a également un bureau à Vancouver, en 

Colombie-Britannique. La soci®t® est un promoteur et exploitant ind®pendant de centrales dô®nergie renouvelable qui concentre 

principalement ses activit®s dans les secteurs de lô®nergie hydro®lectrique et ®olienne. La soci®t® emploie environ 56 personnes 

à temps plein, dont 11 employ®s dôInnergex £nergie, Fonds de revenu (le ç Fonds »), qui sont sous la responsabilité de la société. La 

soci®t® exploite, pour son compte ou pour le compte du Fonds, des centrales dans les provinces de Qu®bec, de lôOntario et de la 

Colombie-Britannique et dans lô£tat de lôIdaho. Voir la rubrique ç Survol de lôentreprise ». 

 

Lôorganigramme suivant illustre la structure organisationnelle de la soci®t® et de ses filiales importantes
1)
, ainsi que certaines autres 

participations importantes de la soci®t® lors de la r®alisation des op®rations de cl¹ture. La soci®t® nôavait aucune filiale avant la 

réalisation des opérations de clôture. 

 

[GRAPH] 

__________ 

 
1)  ê moins dôindication contraire, la soci®t® d®tient une participation directe ou indirecte de 100 % dans lôentit®. 
 
2)  Innergex CAR, S.E.C. est propri®taire dôune coparticipation indivise de 38 % dans le projet Carleton et son commandité est Innergex CAR Inc., filiale en 

propri®t® exclusive dôInnergex II. 
 
3)  Innergex GM, S.E.C. est propriétaire dôune coparticipation indivise de 38 % dans les projets Gros Morne et son commandité est Innergex GM Inc., filiale en 

propri®t® exclusive dôInnergex II. 
 
4) Innergex LM, S.E.C. est propri®taire dôune coparticipation indivise de 38 % dans le projet Les Méchins et son commandité est Innergex LM Inc., filiale en 

propri®t® exclusive dôInnergex II. 
 
5) Innergex MS, S.E.C. est propri®taire dôune coparticipation indivise de 38 % dans le projet Montagne-Sèche et son commandité est Innergex MS Inc., filiale en 

propri®t® exclusive dôInnergex II. 
 
6) Glen Miller LP est propri®taire dôune participation int®grale dans la centrale Glen Miller et son commandit® est Glen Miller Power Inc., filiale en propriété 

exclusive dôInnergex II. 
 
7) MkwôAlts Energy LP est propri®taire de la totalit® du projet MkwôAlts et son commandit® est MkwôAlts Energy Inc., filiale en propri®t® exclusive dôInnergex II. 
 
8) Kwoiek Creek Resources LP est propriétaire de la totalité du projet Kwoiek Creek et son commandité est Kwoiek Resources GP Inc., dont une tranche de 50 % 

est détenue par Innergex II. 
 
9) Umbata Falls LP est propriétaire de la totalité du projet Umbata Falls et son commandité est Beketekong Power Corporation, dont une tranche de 49 % est 

détenue par Innergex II. 
 
10) La société détient une participation de 16,1 % dans le Fonds, fonds de revenu inscrit en Bourse dont les parts sont inscrites à la TSX. 
 
11) Ashlu Creek LP est propriétaire de la totalité du projet Ashlu Creek et ses commandités sont 675729 British Columbia Ltd., dont une tranche de 50 % est détenue 

par Innergex II et 888645 Alberta Ltd., dont Innergex II achète actuellement les actions. 
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SURVOL DE LôINDUSTRIE 
 

Industrie de la production dô®nergie renouvelable 
 

Les producteurs dô®nergie renouvelable produisent de lô®lectricit® ¨ partir de sources dô®nergie renouvelable, notamment i) lôeau; 

ii)  le vent, iii) certains d®chets comme la biomasse (p. ex., des d®chets ligneux provenant de lôexploitation des produits forestiers) et 

les gaz dôenfouissement; iv) les sources géothermiques, comme la chaleur ou la vapeur; et v) le soleil. 

 

La demande pour le sources dô®nergie renouvelable en Am®rique du Nord continue de cro´tre et est en grande partie r®gie par la 

tendance à long terme vers des politiques plus strictes pour prot®ger lôenvironnement. La combustion de combustibles fossiles comme 

le charbon, le p®trole et le gaz naturel pour produire de lô®lectricit® ®met des gaz ¨ effet de serre, et est reconnue à lô®chelle 

internationale comme étant un important facteur du réchauffement de la planète. Ces préoccupations environnementales, combinées 

aux augmentations de la demande dô®lectricit®, aux faibles niveaux de croissance dans lôapprovisionnement en ®lectricit® et aux 

niveaux presque records des prix des produits ®nerg®tiques poussent les fournisseurs dô®lectricit® ¨ diversifier leur combinaison de 

sources de production afin dôinclure une plus grande partie dô®nergie renouvelable. 

 

Au sein de la structure traditionnelle du march® de lôindustrie de lô®lectricit®, les services publics monopolistiques ¨ intégration 

verticale ont i) produit (production dô®lectricit®), ii) transport® (transport de lô®lectricit® des centrales aux postes de transformation), et 

iii)  distribu® lô®lectricité (transport des postes de transformation aux clients). Certains facteurs, notamment, la hausse des tarifs 

dô®lectricit® et du combustible fossile, les projets technologiques et les pr®occupations au sujet du contr¹le des co¾ts quant au 

financement dôinvestissements futurs dans les domaines de la production et du transport ont amen® divers territoires ¨ restructurer 

leurs march®s de lô®lectricit® pour aller vers une concurrence int®grale ou une concurrence r®glement®e. Lôintroduction de production 

dô®nergie nouvelle par des tiers, soit des ç producteurs ind®pendants dô®nergie », qui sont indépendants du gouvernement et différents 

des services publics classiques à intégration verticale et réglementés fait partie intégrante des efforts de restructuration. 

 

Bien que les services publics réglementés classiques continuent de dominer les marchés nord-américains de la production 

dô®lectricit®, on constate que les producteurs ind®pendants dô®lectricit® joueront un r¹le de plus en plus important dans 

lôapprovisionnement en électricité à lôavenir. Ces derni¯res ann®es, les autorit®s gouvernementales et autres responsables de lôaction 

gouvernementale ont reconnu de plus en plus les avantages liés à lô®lectricit® produite par des producteurs ind®pendants dô®lectricité. 

 

Le recours de plus en plus fr®quent aux producteurs ind®pendants dô®nergie pour lôapprovisionnement en ®nergie renouvelable en 

Amérique du Nord est poussé par divers facteurs, notamment i) lôaugmentation des mesures incitatives commandit®es par les 

gouvernements, ii) la disponibilité des contrats à long terme pour lôachat dô®nergie renouvelable avec des contreparties hautement 

solvables, permettant aux producteurs ind®pendants dô®nergie dô®laborer de nouveaux projets dans un environnement peu risqu® tout 

en pouvant sôattendre ¨ des flux de trésorerie contractuels stables à long terme, iii) la mise en îuvre dôacc¯s non discriminatoires aux 

syst¯mes de transport, permettant aux producteurs ind®pendants dô®nergie dôavoir acc¯s aux march®s r®gionaux de lôélectricité; et 

iv) lôefficacit® des producteurs ind®pendants dô®nergie. 

 

Industrie de lô®lectricit® au Canada 
 

Au Canada, les gouvernements provinciaux ont comp®tence quant au march® dô®lectricit® de leur province respective et le 

gouvernement fédéral a compétence quant à lôoctroi de permis de transport et dôexportation interprovinciaux et internationaux. Il 

existe une diversit® r®gionale importante entre les provinces quant aux sources dôapprovisionnement et ¨ la structure du marché. La 

production dô®nergie thermique (charbon, p®trole et gaz naturel) joue un r¹le important en Nouvelle-Écosse, en Alberta, en 

Saskatchewan, en Ontario, ¨ lôĊle-du-Prince-Édouard, au Nouveau-Brunswick et, dans une moindre mesure, au Yukon et dans les 

Territoires du Nord-Ouest et au Nunavut, où la production localisée est importante. La production hydroélectrique joue un rôle 

important en Colombie-Britannique, au Manitoba, au Québec et à Terre-Neuve-et-Labrador et constitue une partie importante de la 

diversification des sources dôapprovisionnement en Ontario et en Saskatchewan. La production dô®nergie nucl®aire contribue de 

mani¯re importante ¨ la diversification des sources dôapprovisionnement en Ontario et, dans une certaine mesure, au 

Nouveau-Brunswick. M°me si elles ont des sources diversifi®es dôapprovisionnement en ®nergie, toutes les provinces mettent 

actuellement en valeur ou appuient, dans une certaine mesure, le développement des sources renouvelables. 

 

En plus de la diversification des combustibles, le rythme et lôampleur de la d®r®glementation des march®s de lô®lectricit® ont aussi 

changé en fonction des circonstances et des défis particuliers de chaque province. Au cours des dernières années, il y a eu une 

évolution vers la concurrence sur le march® de d®tail et de gros en Alberta et en Ontario, et dôautres provinces ont entrepris, chacune ¨ 

des degr®s diff®rents, la s®paration des activit®s ou ont accord® des CA£ ¨ des producteurs ind®pendants dô®nergie. Par cons®quent, il 
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y a de plus en plus de producteurs ind®pendants dô®nergie au Canada. Certaines provinces font face à des difficultés 

dôapprovisionnement pendant les p®riodes de pointe et se concentrent principalement sur les investissements en mati¯re de production 

et de transport pour la fiabilit® ¨ court terme et lôapprovisionnement ¨ long terme. 

 

Énergie renouvelable au Canada 
 

La croissance importante r®cente de la production dô®nergie renouvelable au Canada a ®t® influenc®e par lôaugmentation des prix de 

lô®lectricit®, certains march®s provinciaux concurrentiels, lôaugmentation des prix du combustible fossile, la hausse des co¾ts liés aux 

sites hydroélectriques à grande échelle, les préoccupations du public relativement à la production dô®nergie nucl®aire, la qualit® de 

lôair et les gaz ¨ effet de serre, les am®liorations des technologies dô®nergies renouvelables et les d®lais plus courts de construction 

pour certains projets dô®nergie renouvelable. Des mesures incitatives f®d®rales et provinciales comme les cr®dits dôimp¹t ¨ la 

production, lôamortissement acc®l®r® et les normes en mati¯re dôoffre dô®nergie renouvelable, soutiennent ®galement la production 

dô®lectricit® renouvelable au Canada. En outre, certaines provinces font également les investissements nécessaires au réseau de 

transport dô®nergie ®lectrique et mettent lôaccent sur la conservation et la r®duction de la demande. 

 

Les ressources hydrologiques du Canada sont abondantes et uniques dans le monde. Malgré la concurrence pour les sites appropriés 

et les d®fis que repr®sente le transport sur de longues distinctes, les faibles co¾ts dôexploitation et la longue dur®e de vie utile de ces 

centrales nous permettent de croire que la production dô®nergie hydro®lectrique continuera pendant quelques ann®es dô°tre une 

importante source dô®nergie abordable. Traditionnellement, les corridors de transport au Canada ont reli® les principales centrales aux 

principaux centres dôo½ provient la demande, ce qui signifie que les investissements stratégiques dans de nouveaux corridors de 

transport joueront un r¹le important dans la mise en îuvre de grands projets hydro®lectriques et dôautres projets isol®s de production 

dô®nergie renouvelable. 

 

Selon lôOffice national de lô®nergie, la production dô®nergie ®olienne au Canada a atteint un stade de développement commercial et 

constitue maintenant la source dô®nergie renouvelable qui conna´t la plus forte croissance au pays. Selon lôAssociation canadienne de 

lô®nergie ®olienne, une puissance dô®nergie ®olienne dôenviron 1 600 MW a ®t® install®e jusquô¨ maintenant. La puissance install®e 

dô®nergie ®olienne au Canada a augment® de mani¯re importante au cours de chacune des trois derni¯res ann®es, principalement en 

raison des NOER provinciaux, des d®lais relativement courts de construction, des bonnes sources dô®nergie ®olienne, y compris des 

vastes côtes et des vents forts dans diverses régions rurales, et de nombreuses demandes de propositions visant lô®nergie renouvelable. 

Les problèmes usuels de disponibilité des ressources et de transport existent au Canada et, dans certaines r®gions, lôacc¯s aux lignes de 

transport avec une puissance disponible constitue un probl¯me dôordre ®conomique ou r®glementaire. N®anmoins, lôAssociation 

canadienne de lô®nergie ®olienne a propos® la construction dôinstallations dôune puissance de production dô®nergie ®olienne de 

7 000 MW dôici 2013. 

 

Offre et demande dô®lectricit® 
 

La demande dô®lectricité devrait continuer à augmenter de manière importante au Canada. Ressources naturelles Canada prévoit 

quôen 2020, la consommation annuelle dô®lectricit® au Canada dépassera les niveaux de consommation de 2005 de 105 TWh. 

 

Cette augmentation pr®vue de la consommation dô®lectricit® est attribuable principalement ¨ la croissance continue de la population 

et ¨ lôexpansion ®conomique. La croissance de la population est un facteur cl® de la demande dô®lectricit® pour le logement, les 

services et le transport. Son incidence est amplifiée par les changements de la consommation par habitant, ce qui indique souvent une 

croissance ®conomique. Au cours des derni¯res d®cennies, lôexpansion ®conomique a mené à une hausse de la demande dô®lectricit®, 

notamment en raison de la prolifération des appareils électroménagers, des habitations plus grandes, des téléviseurs plus grands et 

dôun usage plus fr®quent des ®tablissements commerciaux. Cette tendance a ®t® quelque peu att®nuée par les percées technologiques 

qui ont entra´n® le d®veloppement dôappareils et dô®tablissements plus efficients. 

 

Selon Ressources naturelles Canada, la puissance de production totale au Canada connaîtra une croissance de 113 000 MW en 2005 

à 131 000 MW dôici 2020. Une partie importante de cette puissance additionnelle de 18 000 MW, en plus de la puissance nécessaire 

pour remplacer la puissance des installations de production dô®nergie non renouvelable devant °tre d®classées au cours de cette 

p®riode, devrait °tre tir®e des sources dô®nergie renouvelable. 

 

Appui du gouvernement f®d®ral ¨ lô®nergie renouvelable au Canada 
 

Le gouvernement fédéral du Canada appuie la production dô®lectricit® provenant de ressources renouvelables, tel quôen fait foi 

lôoffre de mesures incitatives aux producteurs dô®nergie renouvelable. Le budget f®d®ral canadien 2007 approuv® a allou® une somme 
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de 4,5 milliards de dollars au soutien des programmes écoÉNERGIE. Un de ces programmes est le programme pour lô®nergie 

renouvelable (lôç initiative écoÉNERGIE ») de 1,5 milliard de dollars qui vise ¨ soutenir le d®veloppement dôinvestissements de 

4 000 MW dô®nergie renouvelable dans tout le Canada au cours des 14 prochaines ann®es (sous r®serve de lôapprobation budg®taire 

annuel), et est con­u pour encourager la production dôenviron 14,3 TWh dô®lectricit® ¨ partir de sources dô®nergie renouvelable 

à incidences limit®es, comme lô®nergie ®olienne, hydro®lectrique, de biomasse, solaire et marine. Dans le cadre de lôinitiative 

écoÉNERGIE, une prime de 1 cent par KWh (10 $ par MWh) est offerte, disponible durant une période de 10 ans, pour tous les 

projets qui sont mis en îuvre entre le 1
er
 avril 2007 et le 31 mars 2011. 

 

Normes en mati¯re dôoffre dô®nergie renouvelable provinciales et demandes de propositions 
 

En r®ponse ¨ la tendance ¨ long terme en faveur de politiques plus s®v¯res pour prot®ger lôenvironnement, divers gouvernements 

provinciaux ont instauré des NOER qui sont g®n®ralement appliqu®es et mises en îuvre en tant que but ou cible plut¹t quôexigences 

obligatoires. Ces NOER traduisent de manière générale les questions distinctes relatives aux ressources liées à la production 

dô®lectricit® dans des structures g®ographiques de lôindustrie de lô®lectricit® dôune province. Les NOER ®tablissent g®n®ralement une 

cible dôaugmentation de la production renouvelable dans la diversification des sources de production dô®lectricit® afin de r®duire les 

émissions de gaz à effet de serre au fil du temps. Pour atteindre ces cibles, les NOER ont été élaborées par les autorités provinciales ou 

leurs entreprises de services publics pour sôapprovisionner en ressources renouvelables et, dans certains cas, offrir des CA£ au moyen 

dôun processus dôappels dôoffres concurrentiel. Le processus dôappels dôoffres concurrentiel vise ¨ assurer que les NOER sont atteintes 

au co¾t le plus faible possible et selon la plus haute probabilit® de r®alisation du projet. Les programmes dôoffre standard ont 

également été employés ou prévus dans certaines provinces comme un mécanisme permettant aux projets de plus petite taille de 

contribuer ¨ lôatteinte des objectifs de production renouvelable en simplifiant le processus de n®gociation et de financement et en 

diminuant les co¾ts op®rationnels dôobtention dôun CA£ relativement petit mais ¨ long terme. 

 

Plusieurs provinces ont r®cemment publi®, ou pr®parent actuellement, de nouvelles DP dôimportance ou des programmes dôoffre 

standard en vue dôobtenir une puissance additionnelle de production dô®lectricit® install®e de sources renouvelables. Gr©ce aux DP 

provinciales, plusieurs provinces ont cibl® un pourcentage dô®lectricit® devant °tre produite ¨ partir de sources renouvelables. Les 

cibles provinciales actuelles visant lô®nergie propre ou renouvelable dans les sources dôapprovisionnements sô®tablissent ainsi : la 

Colombie-Britannique exige que lô®nergie renouvelable ou propre continue de compter pour au moins 90 % de la production totale; la 

Saskatchewan exige 50 % dôici 2025, la Nouvelle-Écosse exige 20 % dôici 2013; lôĊle-du-Prince-Édouard exige 30 % dôici 2016; 

lôOntario exige 10 % devant °tre accord® sous contrat dôici 2010; et le Qu®bec cherche ¨ obtenir une puissance de production ®olienne 

installée de 4 000 MW dôici 2015. 

 

Le tableau ci-apr¯s indique les normes en mati¯re dôoffres dô®nergie renouvelable de chacune des provinces du Canada, les étapes 

clés qui ont été atteintes et les renseignements concernant les DP à venir ou en attente. 

 
Province  NOER   Mise à jour du marché  

Québec ...............................................  Å La stratégie énergétique Å Environ 1 400 MW de 
 provinciale prévoit environ puissance éolienne installée ou sous 
 4 000 MW de puissance de contrat 
 production dô®nergie ®olienne install®e Å DP visant 2 000 MW 
 dôici 2015 dôénergie éolienne échéant en septembre 
 Å Le développement complémentaire 2007 et les octrois sont prévus en 
 de lôhydro®lectricit® et de lô®nergie février 2008 
 ®olienne constitue lôune des trois Å Augmentation de la production 
 principales priorités. hydroélectrique en accélérant la 
  réalisation des projets existants et en 
  ajoutant 4 500 MW de nouveaux 
  projets. 
Colombie-Britannique........................  Aux termes du plan énergétique de la Å Octroi des appels dôoffres 2006 
 C.-B. : visant lô®lectricit® de 325 MW de 
 Å La production dô®lectricit® CAÉ pour les projets éoliens, et 
 propre ou renouvelable doit continuer de 842 MW de CAÉ pour les projets 
 compter pour environ 90 % de la hydroélectriques 
 production totale Å Des programmes dôoffre standard 
 Å Tous les nouveaux projets de pour des projets de moins de 10 MW 
 production dô®lectricit® ne doivent provenant de sources dô®nergie propre ou 
 émettre aucune émission nette de gaz à de la cogénération à rendement élevé 
 effet de serre sont actuellement élaborées 
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 Å Aucun projet de production Å Les appels dôoffres 2007/08 
 dô®lectricit® nucl®aire visant lô®nergie propre sont 
 Å Atteinte prévue de actuellement conçus et devraient être 
 lôautosuffisance en ®lectricit® dôici émis au début de 2008 et comporter une 
 2016 cible dôenviron 5 000 GWh 
  dôénergie par année. BC Hydro 
  prévoit également un appel dôoffres 2009 
  avec une cible dôenviron 
  5 000 GWh dô®nergie par ann®e 
  pour livraison dôici 2015 
Ontario ...............................................  Å Directive sur la combinaison Å DP 2004 (« RES I ») 
 dô®lectricit® du ministre ®tablissant visant 300 MW de puissance dô®nergie 
 une cible dôune puissance install®e renouvelable, qui a donné lieu 
 additionnelle de 2 700 MW à des contrats visant 395 MW 
 (à compter de lôann®e de base 2003) Å DP 2005 (« RES II ») 
 provenant de nouvelles énergies visant 1 000 MW de puissance 
 renouvelables dôici 2010 et une dô®nergie renouvelable de projets 
 augmentation de la puissance totale de de 20 MW à 200 MW, qui a 
 sources dô®nergie renouvelable ¨ donné lieu à des contrats visant un 
 15 700 MW dôici 2025 peu plus de 975 MW 
 Å Politique selon laquelle Å Programme dôoffre standard 
 lôOntario doit contracter 5 % (tarifs dô®nergie renouvelable) 2006 (le 
 (1 350 MW) de sa puissance « TOS ») vise la production 
 totale en énergie à partir de ressources dô®nergie renouvelable de projets 
 renouvelables dôici d®cembre 2007 en-dessous de 10 MW 
 et 10 % (2 700 MW) Å En août 2007, la province de 
 dôici 2010 lôOntario a ®mis une directive 
 Å Cible proposée en date de 2014, à lôO£O pour obtenir un montant 
 ou plus tôt si possible, pour éliminer additionnel de 2 000 MW 
 toutes les centrales au charbon de dô®nergie renouvelable de projets 
 lôOntario supérieurs à 10 MW, et demandant à 
  lôO£O de commencer cet approvisionnement 
  de 500 MW dôici la fin de 2007 
Alberta ...............................................  Å Aucune NOER formelle, ni Å Il est prévu que la puissance 
 politique en matière dôutilisation de dô®nergie ®olienne install®e de 
 carburant; le gouvernement nôappuie lôAlberta en 2007 d®passera 500 MW 
 aucun des deux types de production en Å Le plafond de 900 MW sur le 
 particulier mais permettra au marché développement de lôénergie éolienne en 
 concurrentiel de déterminer la Alberta a été levé en septembre 2007 
 diversification des sources Å Maintenant que le seuil de 
 dôapprovisionnement 900 MW a été enlevé, certaines mises 
 Å La proposition de 2002 visant à niveau des lignes de transport dans 
 à augmenter la production dô®nergie dôimportantes r®gions dô®nergie ®olienne 
 renouvelable de 3,5 % (environ en Alberta ont reçu les approbations 
 560 MW) de la province dôici 2008 réglementaires et dôautres sont en 
 sera respectée, grâce à des normes attente 
 standard dôapprovisionnement en ®nergie  
 verte du gouvernement  
Saskatchewan .....................................  Å Un programme dô®nergie Å Portefeuille actuel de 
 ®cologique pour sôassurer que tous les 150 MW dôénergie éolienne et de 
 nouveaux besoins en ®lectricit® jusquô¨ 45 MW dô®nergie hydro®lectrique au 
 2010 soient comblés à partir de fil de lôeau aux termes du EPP. 
 sources écologiques qui nôajoutent pas Å Réception de recommandations en 
 dôémissions de gaz à effet de serre décembre 2006 pour établir une norme en 
 Å Un programme dô®nergie mati¯re dôoffre dô®nergie renouvelable 
 écologique qui propose une nouvelle et de conservation, exigeant quôun 
 puissance dô®nergie ®olienne de minimum de 50 % de lô®lectricit® de 
 100 MW dôici 2012 la Saskatchewan proviennent de sources 
 Å Le programme Environmentally dôénergie renouvelable et de la 
 Preferred Power (« EPP ») visant conservation dôici 2025, et pour faire 



 

Bowne Conversion 25 

 à obtenir 45 MW auprès de projets à en sorte que lôénergie éolienne à grande 
 petite échelle pour aider à combler échelle devienne une partie importante 
 les exigences à court terme du de la production future dô®lectricit®, 
 programme dô®nergie ®cologique. avec une cible de 500 MW dô®nergie 
  ®olienne dôici 2015. 
Manitoba ............................................  Å Cible de 1 000 MW Å Actuellement, plus de 
 dô®nergie ®olienne devant °tre 100 MW dô®nergie éolienne 
 d®velopp®e au cours dôune p®riode de installée 
 dix ans (2014) Å Fin des DP visant 300 MW 
  dô®nergie ®olienne en juillet 2007 
  Å Trois autres allocations de 
  200 MW chacune (soit 600 MW au 
  total) prévues pour 2013/14, 2015/16 et 
  2017/18 en fonction de la viabilité 
  économique 
Terre-Neuve-et-Labrador ...................  Å Plan énergétique provincial Å À lôheure actuelle, ®tude 
 exhaustif élaboré, y compris une du potentiel éolien et émission de DP en 
 cible de 150 MW de mise en valeur 2006 pour évaluer si la puissance de 
 dô®nergie ®olienne production dô®nergie ®olienne peut °tre 
  ajoutée économiquement 
  Å Évaluation des propositions 
  pour lôexpansion de la centrale 
  hydroélectrique Lower Churchill River 
  pour lôaddition de 2 800 MW 
  (augmentation dôenviron 50 % de la 
  puissance actuelle) 
Nouvelle-Écosse ................................  Å Lôexigence aux termes de la Å Nova Scotia Power a 
 norme sur les énergies renouvelables actuellement environ 400 MW de 
 obligatoires selon laquelle 5 % de puissance de production dô®nergie 
 la production dô®lectricit® doit venir renouvelable installée, y compris plus 
 de sources dô®nergie renouvelable de 60 MW dô®nergie ®olienne 
 construites apr¯s 2001 dôici 2010, provenant de DP. 
 10 % dôici 2013 et (en plus des Å DP actuelles visant 130 MW 
 énergies renouvelables déjà dans le de production renouvelable avec des 
 système en date de 2001) plus de offres soumises en août 2007 
 20 % de la production dô®lectricit® Å £laboration dôun plan int®gr® 
 doivent provenir de sources dô®nergie des ressources de 23 ans (2007 
 renouvelable dôici 2013 à 2029), encore assujetti à 
 Å Dôici 2013, Nova Scotia Power lôapprobation r®glementaire 
 devra au moins doubler ses achats  
 dô®nergie renouvelable provenant de  
 producteurs dô®lectricit® ind®pendants  
Nouveau-Brunswick ..........................  Å Cherche ¨ acheter jusquô¨ Å Contrats signés en janvier et 
 concurrence de 400 MW dô®nergie mars 2007 visant 96 MW de puissance 
 ®olienne devant °tre install®e dôici de production éolienne 
 2016. Å DP actuelle visant jusquô¨ 
 Å 10 % de lô®lectricit® 300 MW de production ®olienne dôici 
 vendue par New Brunswick Power novembre 2010 et lôacc®l®ration 
 proviendront de sources dô®nergie dôacquisitions de puissance de 
 renouvelable dôici 2016 production éolienne 
Île-du-Prince-Édouard........................  Å 15 % de lô®lectricit® Å Évaluation de la possibilité 
 consomm®e ¨ lôĊle-du-Prince-Édouard dôacqu®rir toute lô®lectricit® 
 dôici 2010 devra provenir de ressources à partir de sources dô®nergie 
 renouvelables de lôĊle, toutefois, renouvelable dôici 2015 
 puisque le but a déjà été atteint, le  
 ministère a augmenté la cible à  
 30 % dôici 2016  
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Cadre réglementaire du Québec 
 

Hydro-Québec, mandataire du gouvernement du Qu®bec, est lôun des principaux services publics dô®lectricit® en Am®rique du Nord. 

Aux termes de ses statuts constitutifs, Hydro-Qu®bec a re­u les pleins pouvoirs pour produire, fournir et livrer de lô®lectricit® dans tout 

le Québec. ê lôexception des territoires desservis par des syst¯mes dô®lectricit® municipaux ou priv®s ou par une coop®rative, 

Hydro-Qu®bec est le d®tenteur des droits exclusifs de distribution dô®lectricit® dans tout le territoire du Qu®bec. En pr®vision dôune 

hausse importante de la demande dô®lectricit® produite au Qu®bec, le gouvernement du Qu®bec, par lôentremise dôHydro-Québec, a 

commenc® ¨ rechercher une puissance de production de producteurs ind®pendants dô®nergie au d®but des ann®es 90 et a conclu 

certains contrats ¨ long terme dôachat dô®lectricit® avec des tiers, g®n®ralement aux termes dôun CA£. 

 

En 1996, le gouvernement du Qu®bec a cr®® la R®gie de lô®nergie, organisme de r®gulation ®conomique, dont la mission consiste à 

assurer la conciliation entre lôint®r°t public, la protection des consommateurs et un traitement ®quitable du transporteur dô®lectricit® et 

des distributeurs. La R®gie de lô®nergie fixe et modifie les conditions et les tarifs auxquels, notamment, lô®lectricit® est transportée par 

le transporteur dô®lectricit® ou distribu®e par le distributeur dô®lectricit®. ê cette fin, Hydro-Québec doit présenter à la Régie de 

lô®nergie une pr®vision des besoins du march® du Qu®bec pour les dix prochaines ann®es, ainsi que la nature des contrats 

quôHydro-Québec prévoit conclure afin de satisfaire la demande de plus de 165 TWh (soit le bloc patrimonial devant être fourni par 

Hydro-Québec). Pour satisfaire à une demande supérieure à ces 165 TWh, Hydro-Québec doit conclure des contrats 

dôapprovisionnement apr¯s avoir fait des demandes de proposition aupr¯s des fournisseurs dô®nergie int®ress®s. La Régie de lôénergie 

surveille toutes les demandes de proposition pour lôapprovisionnement dôénergie au Québec. En 2003, Hydro-Québec a lancé une DP 

pour lôapprovisionnement de près de 1 000 MW dôénergie éolienne. En 2005, une autre DP a été émise pour lôapprovisionnement de 

2 000 MW dôénergie éolienne, qui a pris fin récemment et pour lequel Hydro-Québec a reçu 66 offres pour un total combiné de 

7 724 MW (la « DP de 2 000 MW du Québec »). Hydro-Québec devrait octroyer des projets aux termes de la DP de 2 000 MW du 

Québec en février 2008. 

 

Hydro-Québec achète actuellement la totalité de lôélectricité produite par des producteurs indépendants dôénergie au Québec, autre 

que lôélectricité utilisée par certains producteurs dans le cadre de leurs propres activités. 

 

Cadre réglementaire de la Colombie-Britannique 
 

BC Hydro est lôun des plus importants services publics dô®lectricit® au Canada, offrant la plus grande partie de la puissance de 

production dô®nergie dans la province. Le reste de la puissance est fourni par des services publics d®tenus par des investisseurs, de 

grands et de petits producteurs industriels et des producteurs ind®pendants dô®lectricité. 

 

La restructuration de lôindustrie de lô®lectricit® en Colombie-Britannique a commenc® avec lôannonce par le gouvernement de la 

Colombie-Britannique en 2002 de son programme appelé Energy for our Future : A Plan for BC. Le programme comportait quatre 

éléments principaux : i) la propriété publique continue de BC Hydro; ii) le d®veloppement dôun approvisionnement en ®nergie s¾r et 

fiable; iii) lôoffre de meilleures occasions pour le secteur priv®; et iv) lôam®lioration de la conservation et lôaugmentation des 

nouveaux investissements dans les sources dô®nergie verte. Aux termes du nouveau programme, BC Hydro a été restructurée en deux 

soci®t®s dô£tat distinctes; BC Hydro pour la production et la distribution et BC Transmission Corporation pour lôexploitation et la 

fourniture de lôacc¯s ouvert au syst¯me de transport de BC Hydro. La division de distribution de BC Hydro doit acquérir toute la 

nouvelle production dô®lectricit® au moindre co¾t de toutes les sources ®ventuelles. Les producteurs ind®pendants dô®nergie doivent 

fournir toute la production, BC Hydro ®tant uniquement limit®e ¨ entreprendre des am®liorations au niveau de lôefficience aux 

centrales existantes et le d®veloppement de nouvelles productions avec lôapprobation de la British Columbia Utility Commission. 

 

En 2002 et 2003, BC Hydro a commenc® un processus dôapprovisionnement pour la production dô®nergie verte qui a donn® lieu ¨ 

lôoctroi de CA£ relativement ¨ 16 projets (m°me si la plupart de ces projets nôont pas ®t® men® ¨ bien). Ce processus a été suivi en 

2006 par une autre demande de propositions qui a donn® lieu ¨ lôoctroi de contrats ¨ des producteurs dô®nergie ind®pendants visant 

38 projets. En février 2007, la province a annoncé un nouveau plan énergétique qui comprend diverses politiques notamment une cible 

dô®mission nette de gaz ¨ effet de serre de z®ro pour tous les nouveaux projets ®lectriques, qui veille ¨ ce que la production 

dô®lectricit® propre ou renouvelable continue de compter pour au moins 90 % de la production totale (plus de 90 % de la production en 

Colombie-Britannique provient actuellement de ressources hydro®lectriques), et qui pr®voit lôacquisition de 50 % des besoins 

supplémentaires en ressources de BC Hydro au moyen de la conservation et lô®tablissement dôun programme dôoffre standard pour les 

projets dô®nergie propre de moins de 10 MW. BC Hydro pr®pare actuellement les appels dôoffres 2007 visant lôachat de nouvelles 

sources dô®lectricit® aux producteurs ind®pendants dô®nergie, qui devraient °tre ®mis vers la fin de 2007. 
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Cadre r®glementaire de lôOntario 
 

Le march® de lô®lectricit® en Ontario est structur® en fonction des cinq entit®s issues de la division dôOntario Hydro en 1999, soit : 

Soci®t® financi¯re de lôindustrie de lô®lectricit® de lôOntario, le successeur l®gal dôOntario Hydro qui a le mandat de g®rer et de 

rembourser les dettes et obligations contractuelles dôOntario Hydro avec les producteurs ind®pendants dô®nergie; Ontario Power 

Generation (« OPG »), la société de production; Hydro One Inc., la société de transport et de distribution rurales; Société indépendante 

dôexploitation du r®seau dô®lectricit® (ç SIERÉ è), lôexploitant du r®seau qui veille ¨ la s®curit® de lôapprovisionnement, qui exploite 

le marché au comptant et prévoit et répartit les unités de production; et lôOffice de la s®curit® des installations ®lectriques, lôorganisme 

qui r®git les normes de s®curit®. Par suite de cette restructuration, en mai 2002, le march® de lô®lectricit® en Ontario sôest ouvert à la 

concurrence pour les activités de gros et de détail, donnant libre accès aux réseaux de transport réglementés et imposant à OPG de 

r®duire sa part de la production dô®lectricit® dans ce march®. Cette ouverture a presque ®t® imm®diatement suivie de temp®ratures 

chaudes constantes et des demandes de pointe r®sultantes, combin®es aux contraintes en mati¯re dôapprovisionnement ont fait monter 

les prix et le recours aux importations, poussant le gouvernement ontarien à r®®valuer la mise en îuvre du nouveau march®, ¨ 

plafonner le prix de lô®lectricité pour certains clients et à geler les taux de distribution et les frais liés à la SIERÉ. 

 

En 2003, le gouvernement de lôOntario a pris les mesures pour transformer davantage le march® de lô®lectricit® en ce qui est 

maintenant décrit comme un « marché hybride è, notamment lôaugmentation du plafond des prix, la demande, ¨ la Commission de 

lô®nergie de lôOntario (ç CÉO è), de r®glementer la tarification r®sidentielle pour lô®lectricit® produite ¨ partir des centrales nucléaires 

et des grandes centrales hydro®lectriques de la C£O et lô®tablissement de limites de revenu annuelles ¨ lô®gard des centrales de 

charbon et des plus petites centrales hydro®lectriques. ê la fin de 2004, lôOffice de lô®lectricit® de lôOntario (ç OÉO ») a été créée 

pour veiller à la planification des syst¯mes et ¨ la s®curit® de lôapprovisionnement en Ontario en ®valuant la demande et la fiabilit® des 

ressources, en facilitant les investissements dans les sources dôapprovisionnement et la diversification et en promouvant la 

conservation. Jusquô¨ maintenant, le minist¯re de lô£nergie de lôOntario et lôO£O, aux termes des directives minist®rielles, ont obtenu 

de nouvelles sources de production dô®nergie renouvelable au moyen de demandes de proposition et du Programme dôoffre standard 

(tarifs dô®nergie renouvelable) (ç POS è), aux termes duquel lôO£O accorde des contrats dôachat dô®lectricit® de 20 ans pour les 

projets de moins de 10 MW. 

 

En ao¾t 2007, lôO£O a d®pos® un Plan int®gr® pour le r®seau dô®lectricit® (ç PIRÉ ») auprès de la CEO, indiquant les 

investissements en matière de conservation, de production et de transport nécessaires en Ontario de 2007 à 2027. En attendant 

lôapprobation de la CEO, le PS£I autorisera lôO£O ¨ assurer la production dô®nergie sans recourir aux directives ministérielles afin de 

respecter les cibles de NOER de lôOntario de 10 400 MW (soit 2 700 MW au-dessus des niveaux de 2003) dô®nergies renouvelables 

install®es dôici 2010 et de 15 700 MW dôici 2025. Actuellement, lôOntario a environ 8 300 MW de sources de production renouvelable 

installées, y compris les importantes centrales hydroélectriques comme celles de Niagara Falls. La plus grande partie des sources 

renouvelables n®cessaires ¨ lôatteinte de la cible de 2010 est d®j¨ engag®e, toutefois, la cible de 2025 nécessitera environ 6 500 MW de 

puissance de production de sources renouvelables non encore engagée, y compris plus de 2 900 MW dô®nergie hydro®lectrique et plus 

de 3 000 MW dô®nergie ®olienne. Afin de respecter cette cible, lôO£O pr®voit que toutes les ressources hydroélectriques faisables 

soient consid®r®es, apr¯s quoi lôapprovisionnement aux termes du POS et les plus importants sites dô®nergie ®olienne devront fournir 

le reste. Le PIR£ pr®voit des investissements dôenviron 60 milliards de dollars en Ontario au cours de la période de 20 ans, y compris 

6 milliards de dollars pour lôapprovisionnement en ®nergie ®olienne et 8,4 milliards de dollars pour lôapprovisionnement en 

hydroélectricité. 

 

Industrie de la production dô®nergie renouvelable aux £tats-Unis 
 

Cadre réglementaire 
 

La Federal Energy Regulatory Commission (« FERC »), organisme indépendant du Department of Energy des États-Unis 

r®glemente le transport inter®tatique de lô®lectricit® et la vente dô®lectricit® au niveau du march® du gros. La loi intitulée Public Utility 

Regulatory Policies Act of 1978 (« PURPA ») a instaur® une importante concurrence dans lôindustrie de lô®nergie du gros aux 

États-Unis, en créant une nouvelle catégorie de propriétaires et exploitants de centrales autres que de services publics. Par conséquent, 

depuis 1978, de nombreux £tats ont restructur® leur syst¯me de r®glementation de lô®lectricit® afin de favoriser la concurrence et de 

permettre aux clients de faire affaire directement avec les producteurs dô®nergie de gros. Au même moment, de nombreux États ont 

exig® que leurs services publics dô®lectricit® r®glement®s et ¨ intégration verticale vendent une partie ou la totalité de leurs entreprises 

de production. Tout en exigeant le libre accès aux services de transport et en encourageant de plus en plus de producteurs dô®nergie 

autres que de services publics, les autorit®s f®d®rales ont favoris® la formation dôexploitants de services de transport r®gionaux pour 

permettre aux producteurs autres que de services publics dôavoir un plus grand accès aux services de transport. En août 2005, le 

gouvernement fédéral a adopté la loi intitulée Energy Policy Act of 2005 (« EPACT 2005 »), qui abroge la loi intitulée Public Utility 
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Holding Company Act, remplace sa réglementation rigoureuse par des exigences dôinformation et conf¯re ¨ la FERC de nouveaux 

pouvoirs pour limiter le march® de gros de lô®nergie au besoin. LôEPACT 2005 a ®galement ®largi lô®tendue des op®rations li®es aux 

centrales qui nôont pas besoin de lôapprobation pr®alable de la FERC pour inclure les opérations de 10 millions de dollars ou moins. 

En outre, lôEPACT 2005 a prolong® la disponibilit® des cr®dits dôimp¹t f®d®raux ¨ diverses technologies dô®nergie renouvelable, 

notamment des génératrices alimentées à lô®nergie ®olienne, solaire, géothermique, hydroélectrique à petite échelle, au gaz 

dôenfouissement et ¨ la biomasse. 

 

Le North American Electric Reliability Council des États-Unis (le « NERC ») a indiqu® que la demande dô®lectricit® augmente plus 

rapidement que les nouvelles ressources de production. Par conséquent, de lôavis du NERC, les marges de puissance disponible en 

Nouvelle-Angleterre, dans la région des Rocheuses et au Texas pourraient tomber en-dessous des niveaux cibles minimums au cours 

de la période allant de 2008 à 2009. Afin de répondre à sa demande de nouvelles sources de production tout en faisant face à des 

questions de sécurité énergétique et de réduction dôémissions, les États-Unis se sont tournés vers lôénergie renouvelable comme 

solution éventuelle. 

 

Lôénergie éolienne continue dôêtre une forme privilégiée de production dôénergie renouvelable aux États-Unis. En 2006, selon le 

Selon le Department of Energy des États-Unis, les États-Unis ont installé une plus grande capacité dôénergie éolienne que tout autre 

pays dans le monde, soit 2 454 MW de 15 016 MW qui ont été installés dans le monde entier. En outre, de 2000 à 2006, la puissance 

de production dôénergie éolienne aux États-Unis a cru en moyenne de 24 % par année. 

 

Inversement, dôaprès lôEnergy Information Administration, la production dôhydroélectricité devrait connaître un taux de croissance 

très modéré aux États-Unis, avec un taux de croissance annuel composé prévu de 0,6 % de 2004 à 2030. Une telle croissance modeste 

est prévue en raison des enjeux environnementaux et dôoctrois de permis liés aux nouveaux projets hydroélectriques. 

 

Finalement, il est pr®vu que les producteurs dô®nergie autres que de services publics fourniront la plus grande partie de la nouvelle 

production dô®nergie renouvelable aux £tats-Unis. Selon la Federal Energy Regulatory Commission, environ 74 % de toute la 

nouvelle puissance de production dô®nergie aux £tats-Unis, y compris la production dô®nergie renouvelable, ont ®t® fournis par des 

producteurs dô®nergie ind®pendants de 1996 ¨ 2004. Par cons®quent, la part du march® de production de lô®lectricit® des services 

publics est pass®e dôun sommet de 97 % en 1979 à environ 63 % en 2004. Les producteurs dôénergie indépendants fournissent 

actuellement plus de 30 % de lôapprovisionnement en énergie aux États-Unis et devraient jouer un rôle de plus en plus important dans 

les années à venir. 

 

Appui du gouvernement fédéral à lôénergie renouvelable aux États-Unis 
 

Le crédit dôimpôt à la production est une mesure incitative fédérale qui était auparavant offerte uniquement aux contribuables qui 

mettaient une centrale éolienne en service avant 2008, mais qui a récemment été offerte aux contribuables qui mettront une centrale 

éolienne en service avant 2009. Le crédit dôimpôt à la production offre de manière générale un crédit dôimpôt de deux cents par KWh 

pour lôélectricité produite à lôaide dôéoliennes pendant dix ans après quôune centrale a initialement été mise en service. Le Congrès 

peut également évaluer une prolongation à plus long terme dans la législation à venir. Cette planification plus stable soulage 

lôindustrie de lô®nergie ®olienne aux £tats-Unis des cycles pr®c®dant lôexpiration et de prolongation et lui offre lôoccasion de pr®voir et 

dôaugmenter ses investissements. 

 

Appui des États à lôénergie renouvelable aux États-Unis 
 

Vingt-quatre £tats am®ricains et le District de Columbia repr®sentant collectivement la plupart des ventes dô®lectricit® et des clients 

aux États-Unis ont adopt® des NOER qui ®tablissent un pourcentage ou un montant dô®lectricit® devant °tre produit ¨ partir de sources 

renouvelables. Selon le Department of Energy des États-Unis, les États chefs de file actuels en matière de NOER sont les suivants : 

Illinois (25 % dôici 2025), Minnesota (25 % dôici 2025), Oregon (25 % dôici 2025), New York (24 % dôici 2013), Connecticut (23 % 

dôici 2020), New Jersey (22,5 % dôici 2021), Californie (20 % dôici 2010), Colorado (20 % dôici 2020), Delaware (20 % dôici 2019), 

Hawaii (20 % dôici 2020), Nouveau-Mexique (20 % dôici 2020) et Nevada (20 % dôici 2015). 

 

LôAmerican Wind Energy Association (« AWEA »), le Department of Energy des États-Unis et dôautres intervenants cl®s ®valuent 

actuellement la possibilité de fournir 20 % de lô®lectricit® du pays ¨ lôaide de lô®nergie ®olienne, une d®claration du Pr®sident Bush 

a été faite à ce sujet. LôAWEA croit que produire 20 % de lô®lectricit® du pays ¨ partir de lô®nergie ®olienne est faisable et 

économique. 
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Survol de la production hydro®lectrique au fil de lôeau 
 

Les installations de production hydro®lectrique au fil de lôeau sont uniques puisque, ¨ la différence des installations 

hydro®lectriques classiques qui n®cessitent une digue et lôinondation dôune grande partie des terrains, les projets au fil de lôeau ne 

n®cessitent pas la construction dôun barrage. Une partie de lôeau est plut¹t d®vi®e dôune rivi¯re ¨ un tuyau appelé une conduite forcée 

qui transporte lôeau vers une installation de production. La force naturelle de la gravit® cr®e lô®nergie cin®tique n®cessaire pour faire 

tourner les turbines qui, à leur tour, produisent de lô®lectricit® qui est achemin®e au moyen dôune ligne de transport au r®seau 

provincial de distribution. Lôeau quitte lôinstallation de production et est retournée à la rivière sans modifier le débit existant ni les 

niveaux dôeau. Puisque les projets au fil de lôeau nôont pas la capacit® dôentreposer de lôeau, ils ne peuvent pas produire de lô®lectricit® 

sur demande. Les projets au fil de lôeau sont souvent situ®s sur des cours dôeau qui comportent des chutes qui agissent comme des 

barri¯res naturelles pour les poissons, minimisant ainsi de mani¯re importante les incidences n®gatives sur lôhabitat des poissons et de 

la faune. Les caractéristiques environnementales des installations hydro®lectriques au fil de lôeau comprennent : 

 

Å aucune émission de gaz à effet de serre;  

 

Å aucune pollution ni aucun déchet ne sont créés;  

 

Å faible empreinte écologique;  

 

Å faible impact visuel; et  

 

Å faible, sôil en est, incidence sur les poissons, la v®g®tation ou lôhabitat de la faune. 

 

Le sch®ma suivant pr®sente une centrale hydro®lectrique au fil de lôeau typique.  

 

Avantages de la production dô®nergie hydro®lectrique 
 

Fiabilité 
 

Lô®quipement servant ¨ la production de lôhydro®lectricit® compte relativement peu de pi¯ces mobiles. Cela contribue ¨ prolonger 

la durée de vie utile et à r®duire les travaux dôentretien comparativement ¨ dôautres technologies de production. Les taux de panne 

imprévue des installations hydro®lectriques sont parmi les plus bas de lôindustrie de la production dô®lectricit®. 

 

Faibles co¾ts dôexploitation 
 

Hormis les droits de prise dôeau et les droits de licence vers®s aux autorit®s gouvernementales, les centrales hydro®lectriques nôont 

pas de coûts de combustible et réduisent donc la volatilité de leurs structures de coûts comparativement aux centrales à combustible 

fossile. De plus, la plupart des centrales hydroélectriques peuvent être exploitées à distance à partir dôun centre de contrôle. Compte 

tenu de ces facteurs, les frais dôexploitation des centrales hydro®lectriques sont comparativement faibles et pr®visibles par rapport 

à dôautres types de technologies de production dô®lectricit®. 

 

Production écologique 
 

La production dôhydro®lectricit® ne produit pratiquement pas dô®missions de gaz ¨ effet de serre ni dô®missions qui cr®ent des 

pluies acides, deux types dô®missions qui ont dôimportants effets nuisibles sur lôenvironnement. Plut¹t que de produire dôimportantes 

quantités de déchets r®siduels au cours du processus de production dô®nergie, le processus de production dôhydro®lectricit® ne fait que 

rejeter lôeau ¨ la rivière. 

 

Faible impact sur lôenvironnement 
 

Les petites centrales hydroélectriques, qui sont généralement définies au Canada comme étant des centrales de moins de 50 MW, 

sont habituellement des centrales au fil de lôeau qui nôont pas besoin dôune grande capacit® de r®servoir. Cela r®duit les effets 

potentiellement nuisibles des inondations en amont et dôautres incidences environnementales susceptibles de modifier le d®bit de lôeau 

dans une zone donnée. 
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Survol de la production dô®nergie ®olienne 
 

Lô®lectricit® produite ¨ partir de lô®nergie ®olienne devient une source de plus en plus importante dô®nergie ¨ lô®chelle 

internationale, y compris en Am®rique du Nord. Tout comme la production dô®nergie hydro®lectrique, la production dô®nergie 

®olienne nôest pas soumise ¨ la volatilité des prix des combustibles et ne produit aucun gaz à effet de serre ni autres émissions. Les 

®oliennes ne peuvent produire de lô®lectricit® que lorsque le vent souffle ¨ des vitesses dans une certaine fourchette. 

 

Lô®nergie est produite ¨ partir de la puissance du vent sur les pales de lôh®lice dôune ®olienne, qui active alors une génératrice. Les 

®oliennes sont ®quip®es dôun syst¯me de contr¹le qui optimise la production ®lectrique et la maintient pendant les conditions 

météorologiques défavorables. Le schéma suivant illustre une éolienne typique. 

 

Avantages de lô®nergie ®olienne 
 

Faibles co¾ts dôexploitation 
 

Les projets ®oliens nôont pas de co¾ts de combustible et utilisent un syst¯me de contr¹le ¨ distance qui permet lôexploitation et la 

supervision hors site. En outre, les améliorations apportées à la technologie des éoliennes ont augment® lôefficience et la fiabilit® des 

projets ®oliens. Par cons®quent, les frais dôexploitation dôun projet ®olien sont peu ®lev®s comparativement ¨ bon nombre dôautres 

m®thodes classiques de production dô®nergie. 

 

Souplesse de construction 
 

Les centrales éoliennes sont relativement simples à construire par rapport aux centrales électriques plus classiques. Une centrale 

®olienne typique peut °tre construite en beaucoup moins de temps que dôautres centrales ®lectriques comme les centrales 

hydroélectriques, au gaz naturel, nucléaire ou au charbon, qui, pour les centrales plus importantes, peuvent prendre plusieurs années 

à réaliser. Par conséquent, les centrales éoliennes sont moins assujetties aux risques liés aux retards et aux dépassements des coûts de 

construction. 

 

Fiabilité 
 

Les ®oliennes modernes sont tr¯s fiables. La disponibilit®, qui constitue une mesure de la fiabilit® dôun syst¯me de production 

dô®lectricit®, est calcul®e en tant que pourcentage du temps pendant lequel un syst¯me de production dô®nergie peut fonctionner 

comparativement au temps total disponible. La différence entre les deux est en grande partie attribuable à lôentretien annuel pr®vu. 

Selon lôAssociation canadienne de lô®nergie ®olienne, la disponibilit® des ®oliennes modernes est habituellement dôenviron 98 %. 

 

Caractère écologique 
 

Les centrales ®oliennes ne produisent pas dô®missions de gaz ¨ effet de serre ni de pluie acide, deux types dô®mission qui ont 

dôimportants effets nuisibles sur lôenvironnement. La production dô®nergie ®olienne nôoccasionne pas de pollution thermique, 

chimique, radioactive, aquatique et atmosphérique liée à la production dô®nergie ¨ combustible fossile et nucléaire. 

 

Utilisation restreinte des terrains 
 

Les projets ®oliens nôutilisent quôun petit pourcentage du terrain quôils occupent pour les chemins dôacc¯s et les fondations. Le reste 

du site dôun projet est disponible pour dôautres usages, comme lôagriculture, ainsi que les activit®s industrielles et r®cr®atives. 

 

Facteurs influant sur les r®sultats de production dô®nergie ®olienne 
 

Les projets dô®nergie renouvelable, comme les centrales ®oliennes et hydro®lectriques au fil de lôeau, sont tributaires de ressources 

qui sont variables de part leur nature même. Par conséquent, le niveau de production varie également de jour en jour. Cependant, des 

levés historiques à long terme pour lôhydro®lectricit® et des mesures propres ¨ chaque site pour lôhydro®lectricit® et lô®nergie ®olienne 

permettent dô®tablir une moyenne mensuelle ou annuelle estimative de lôhydrologie ou de la vitesse des vents permettant de pr®voir la 

production dô®nergie gr©ce ¨ lôanalyse statistique. La production annuelle pr®vue dôune turbine est calcul®e comme suit : 

 
Production annuelle (MWh) = puissance de la turbine (MW) x nombre dôheures dôune ann®e (heures) x facteur de puissance (%) 
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La « puissance de la turbine è, mesur®e en m®gawatts, est un indice de la capacit® de production dô®nergie dôune turbine. La 

puissance de la turbine multipliée par le nombre dôheures dôune ann®e (8 760 heures) donne la production annuelle maximale 

th®orique dôune turbine mesur®e en MWh. Les ®oliennes terrestres actuelles construites ¨ des fins commerciales sont dot®es dôune 

puissance variant de moins de un MW à plus de deux MW. Les hydroturbines sont habituellement faites sur mesure en fonction des 

caractéristiques du site. 

 

Puisque lôexploitation dôune turbine d®pend de la vitesse des vents et du d®bit dôeau, une turbine ne fonctionne pas toutes les heures 

de lôann®e. Le « facteurs de puissance è mesure la productivit® dôune source ®lectrog¯ne. Il est d®fini comme le pourcentage 

dô®lectricit® quôune source dô®lectricit® devrait produire comparativement ¨ la production maximale th®orique au cours dôune p®riode 

donnée. Par exemple, un site producteur dô®nergie dôune production maximale th®orique de 100 MWh par ann®e qui ne produit 

réellement en moyenne que 30 MWh par année a un facteur de puissance de 30 %. De nombreux facteurs empêchent une turbine 

fonctionnant à lô®nergie éolienne ou hydroélectrique de fonctionner à sa capacité maximale théorique. Le principal facteur est la 

vitesse moyenne des vents et le d®bit dôeau. 

 

Par conséquent, la turbine fonctionnera pendant de longues périodes à des puissances de sortie inférieure à la puissance nominale. 

Dôautres facteurs influent ®galement sur le facteur de puissance mais ils sont g®n®ralement beaucoup moins importants. Par exemple, 

lôentretien annuel pr®vu du mat®riel ®lectrog¯ne r®duira le nombre dôheure pendant lequel le mat®riel peut être utilisé à des fins de 

production. Par ailleurs, la défaillance du matériel entraîne couramment des arrêts imprévus de la production. 

 

En général, les projets éoliens ont des facteurs de puissance variant de 25 % à 40 % en fonction des divers facteurs propres aux sites 

et les projets hydroélectriques ont des facteurs de puissance variant de 40 % à 70 %. 

 

SURVOL DE LôENTREPRISE 
 

Survol 
 

La soci®t® est un promoteur et exploitant ind®pendant de centrales dô®nergie renouvelable. La soci®t® est lôune des sociétés les plus 

actives au sein de lôindustrie de lô®nergie renouvelable au Canada et concentre ses activités sur les projets hydroélectriques et éoliens 

qui b®n®ficient de faibles frais dôexploitation et co¾ts de gestion ainsi que dôune technologie simple et ®prouv®e. Lô®quipe de direction 

de la soci®t® est active au sein de lôindustrie de lô®nergie renouvelable depuis 1990 et a aménagé ou remis à neuf, au moyen de 

diverses entités, 11 centrales hydroélectriques et deux centrales éoliennes, représentant une puissance installée totale de 347,9 MW, et 

les a mises en service commercial. La soci®t® est propri®taire dôune centrale de 8 MW actuellement en service et, avec ses partenaires, 

de neuf projets dôune puissance de production dô®nergie totale de 565 MW pour lesquels des CAÉ ont été obtenus. Ces projets sont en 

construction ou seront en construction au cours des cinq prochaines années et devraient être mis en service commercial entre 2008 et 

2012. 

 

Afin de financer lôam®nagement de ses projets, lô®quipe de direction de la soci®t® sôest associ®e avec un certain nombre 

dôinstitutions financi¯res et dôinvestisseurs priv®s. Afin dôavoir acc¯s ¨ du capital additionnel, lô®quipe de direction de la soci®t® 

a également créé Innergex Énergie, Fonds de revenu (le « Fonds »), qui a réalisé son premier appel public à lô®pargne en juillet 2003, 

pour acquérir des centrales hydroélectriques aménagées ou remises à neuf par lô®quipe de direction de la soci®t®. En m°me temps que 

la clôture du placement et aux termes des dispositions des centrales, le Fonds fera indirectement lôacquisition, aupr¯s de la soci®t®, des 

participations dans deux centrales ®oliennes am®nag®es conjointement par lô®quipe de direction de la soci®t® et TransCanada, de sorte 

que le nombre total de centrales d®tenues par le Fonds sô®tablira ¨ 12. Ces 12 centrales, ainsi que la centrale Glen Miller qui sera 

détenue en propriété par la société à la clôture du placement, représenteront un total de 347,9 MW de puissance installée. Ces centrales 

sont toutes exploitées aux termes de CAÉ à prix fixe et à long terme avec des contreparties ayant une cote élevée de solvabilité. À la 

clôture du placement, la société détiendra 16,1 % des parts du Fonds en circulation. Voir les rubriques « Opérations devant être 

réalisées à la clôture du placement » et « Investissement dans le Fonds et propriété de certaines centrales du Fonds ». 

 

La soci®t® g¯re le Fonds et supervise lôexploitation de ses centrales depuis le premier appel public ¨ lô®pargne du Fonds en 2003, et 

continuera à fournir ces services aux termes des conventions de gestion. Voir la rubrique « Survol de lôentreprise ð Relation avec le 

Fonds ð Gestion des centrales du Fonds ». 

 

Portefeuille dôactifs 
 

Le portefeuille de la sociét® se compose de participations dans trois groupes de projets de production dô®nergie : i) des centrales qui 

ont été mises en service commercial (les « centrales actives »); ii) des projets avec des CAÉ garantis et qui sont en construction ou qui 
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ont des dates prévues de mise en service commerciale (les « projets dôam®nagement avec CA£ »); et iii) des projets qui ont obtenu 

certains droits dôutilisation des terrains, pour lesquels une demande dôobtention de permis dôinvestigation a été présentée ou une 

proposition a ®t® soumise aux termes dôune demande de propositions (les ç projets éventuels »). Le portefeuille de projets de la société 

se compose de participations dans 13 centrales actives, neuf projets dôam®nagement avec CA£ et 21 projets éventuels. 

 

Les participations de la société dans les 13 centrales actives se composent dôune participation int®grale dans la centrale Glen Miller 

et de participations dans les 12 autres centrales actives détenues au moyen de sa participation directe de 16,1 % dans le Fonds. La 

société prévoit continuer à détenir et à exploiter les projets dôam®nagement avec CA£ et les projets ®ventuels au fur et ¨ mesure quôils 

deviennent opérationnels. 

 

La soci®t® collabore souvent avec un partenaire strat®gique lorsquôelle pr®sente des projets dans le cadre dôune demande de 

propositions. Dans un tel cas, la société et le partenaire stratégique partageront de manière générale la propriété de ces projets. Les 

partenaires actuels sont TransCanada (propriétaire de 62 % des projets de Cartier), la bande indienne de Kanaka Bar (propriétaire de 

50 % du projet Kwoiek Creek) et les Ojibways de Pic River (propriétaires de 51 % du projet Umbata Falls). La puissance prévue de la 

société mesurée en fonction de la pondération de la propriété représente 293 MW des 565 MW de puissance de projets 

dôam®nagement avec CA£ et 1 510,5 MW des 1 637,8 MW de puissance de ses projets éventuels. 

 

Le tableau ci-apr¯s donne un r®sum® des centrales actives, des projets dôam®nagement avec CA£ et des projets ®ventuels dans 

lesquels la société détient des participations. 

 

Centrales actives 
 

  
  
  
Province 

  
  
  
 Type  

  
  
  
 Centrale  

  
  
  
 Puissance  

  
  
  
 Participation(1)  

  
 Coûts de 
 construction 
 directs(2)  

  
  
 Acheteur 
 dô®lectricit®  

 Production 
 moyenne 
 à long terme 
 estimative  

  
  
 Durée restante 
 du CAÉ  

    (MW)    (En M $)   (MWh)   (Années) 

Propriété directe 
Ontario ...............................  

 
Hydroélectricité 

 
Glen Miller 

 
 8,0 

 
100,00 % 

 
 22,5 

 
Office de lô®lectricit®    de lôOntario 

 
41 500 

 
 19 

Participations indirectes 
Québec ...............................  

 
Hydroélectricité 

 
St-Paulin 

 
 8,0 

 
12,49 % 

 
 12,4 

 
Hydro-Québec 

 
41 082 

 
 7 

Québec ...............................  Hydroélectricité Portneuf ð 1  8,0 12,49 %  54,7 Hydro-Québec 40 822  14 
Québec ...............................  Hydroélectricité Portneuf ð 2  9,9 12,49 %  ð Hydro-Québec 68 496  14 
Québec ...............................  Hydroélectricité Portneuf ð 3  8,0 12,49 %  ð Hydro-Québec 42 379  14 
Québec ...............................  Hydroélectricité Chaudière  24,0 12,49 %  47,6 Hydro-Québec 116 651  12 
Québec ...............................  Hydroélectricité Montmagny  2,1 16,10 %  3,9 Hydro-Québec 8 000  14 
Québec ...............................  Hydroélectricité Windsor  5,5 16,10 %  13,0 Hydro-Québec 31 000  9 
Québec ...............................  Énergie éolienne Baie-des-Sables  109,5 6,12 %  185,5 Hydro-Québec 298 317  19 
Québec ...............................  Énergie éolienne Anse-à-Valleau  100,5 6,12 %  185,3 Hydro-Québec 298 000  20 
Ontario ...............................  Hydroélectricité Batawa  5,0 16,10 %  14,9 Office de lô®lectricit®    de lôOntario 32 938  22 
C.-B ...................................  Hydroélectricité Rutherford Creek  49,9 16,10 %  72,3 BC Hydro 180 000  17 
Idaho ..................................  Hydroélectricité Horseshoe Bend   9,5 16,10 %   9,3 Idaho Power 46 800  23 
Total ..................................      347,9    621,3  1 245 985   

 

Projets dôam®nagement avec CA£ 
 

  
  
  
Province 

  
  
  
 Type  

  
  
  
 Centrale  

  
  
 Puissance 
 prévue  

  
  
  
 Participation   

  
 Coûts de 
 construction 
 directs  

  
  
 Acheteur 
 dô®lectricit®  

 Production 
 moyenne 
 à long terme 
 estimative  

  
 Date prévue du 
 commencement 
 des activités  

  
  
 Durée 
 du CAÉ(4)  

    (MW)    (En M $)   (MWh)    (Années) 

Ontario ......  Hydroélectricité Umbata Falls  23,0 49 %  59,0 Office de lô®lectricit®    de lôOntario 109 102  2008  20 
Québec ......  Énergie éolienne Carleton  109,5 38 %  181,2 Hydro-Québec 340 523  2008  20 
C.-B ...........  Hydroélectricité Ashlu Creek  49,9 100 %  132,0 BC Hydro 265 000  2009  30 
Québec ......  Hydroélectricité Matawin  15,0 100 %  24,6 Hydro-Québec 62 529  2009  25 
C.-B ...........  Hydroélectricité Kwoiek Creek  49,9 50 %  152,1 BC Hydro 215 000  2010  40 
C.-B ...........  Hydroélectricité MkwôAlts  47,7 100 %  87,3 BC Hydro 156 000  2010  20 
Québec ......  Énergie éolienne Montagne Sèche  58,5 38 %  103,0 Hydro-Québec 182 743  2011  20 
Québec ......  Énergie éolienne Gros Morne,    phase I  100,5 38 %  169,80 Hydro-Québec 312 535  2011  21 
Québec ......  Énergie éolienne Gros Morne,    phase 

II  
  111,0 38 %  178,70 Hydro-Québec 345 188  2012  20 

Total..........      565,0  1 087,7 $  1 988 620     
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Projets éventuels 
 

Province  Type   Centrale   Puissance prévue   Participation   Acheteur dô®lectricit® pr®vu  

 (MW)  

Québec Énergie éolienne Roussillon  108 100 % Hydro-Québec 
Québec Énergie éolienne Kamouraska  124,5 100 % Hydro-Québec 
Québec Énergie éolienne Massif-du-Sud  90 100 % Hydro-Québec 
Québec Énergie éolienne Saint-Constant  70 100 % Hydro-Québec 
Québec Énergie éolienne Club des Hauteurs  195,5 100 % Hydro-Québec 
Québec Énergie éolienne Haute-Côte-Nord est  170 100 % Hydro-Québec 
Québec Énergie éolienne Haute-Côte-Nord ouest  168 100 % Hydro-Québec 
Québec Énergie éolienne Rivière-aux-Renards  25 50 % Hydro-Québec 
Québec Énergie éolienne Les Méchins  150 38 % Hydro-Québec 
C.-B Énergie éolienne Neuf projets  475 100 % BC Hydro 
C.-B Hydroélectricité Kaipit  9,9 100 % BC Hydro 
C.-B Hydroélectricité Kokish  9,9 100 % BC Hydro 
Québec Hydroélectricité Kipawa   42 48 % Hydro-Québec 
Total    1 637,8   

__________ 

 
1) La société est propriétaire directe de la centrale Glen Miller. La société a une participation directe de 16,1 % dans le Fonds, qui détient des participations dans 

les 12 autres centrales actives. 
 
2) Les coûts de construction directs des trois centrales Portneuf ont totalisé 54,7 millions de dollars. 
 
3) Pour la plupart des centrales actives, les CAÉ sont renouvelables à lôexpiration de leur dur®e initiale pendant une p®riode additionnelle de 20 à 25 ans. Les 

CAÉ des centrales Baie-des-Sables, Anse-à-Valleau, Rutherford Creek et Horseshoe Band ne sont pas renouvelables. Les CAÉ de la centrale Batawa est 

renouvelable à lô®ch®ance, et ¨ chaque anniversaire par la suite, pour des p®riodes successives dôun an. 
 
4) Les CA£ relatifs au projet dôam®nagement avec CA£ ne contiennent aucune disposition concernant leur renouvellement. Au moment de leur expiration, la 

direction explorera les possibilités de renouveller ces CAÉ. Le projet Matawin a été accordé à la soci®t® par le MRN aux termes dôune DP en 2002 et un CA£ 
de 25 ans est en voie dô°tre finalis® avec Hydro-Québec. Voir la rubrique « Description des projets dôam®nagement avec CAÉ ð Projets hydroélectriques ð 

Projet Matawin (participation intégrale) » ci-après. Les négociations sont en cours avec BC Hydro pour prolonger la dur®e du CA£ de MkwôAlts ¨ 30 ans. 
 

Dans lôhypoth¯se de lôach¯vement des projets dôam®nagement avec CA£, lô®quipe de direction de la soci®t® aura am®nag® et mis 

en service commercial ou remis à neuf, par lôentremise de diff®rentes entit®s, 16 centrales hydroélectriques et six centrales éoliennes, 

représentant une puissance installée totale de 912,9 MW à un co¾t dôam®nagement total dôenviron 1,7 milliard de dollars. 

 

Structure organisationnelle 
 

Le diagramme suivant décrit les participations directes et indirectes de la société dans les centrales actives, les projets 

dôam®nagement avec CA£ et les projets éventuels. 

 

[GRAPH] 

__________ 

 
(1) La puissance nette représente la quote-part de la puissance totale attribuable à la société en fonction de sa participation dans ces centrales et projets, la 

puissance restante étant attribuable à la propriété des partenaires stratégiques. 
 

Capacité concurrentielle 
 

Ant®c®dents en mati¯re dôam®nagement de projets dô®nergie renouvelable 
 

Lô®quipe de direction de la soci®t® compte plus de 16 ann®es dôexp®rience ¨ titre de promoteur et dôexploitant de centrales 

hydro®lectriques et ®oliennes. Lô®quipe de direction de la soci®t® a men® au stade de lôexploitation commerciale ou a remis à neuf des 

projets dô®nergie renouvelable dôenviron 347,9 MW et am®nage actuellement, seule ou avec ses partenaires, neuf nouvelles centrales 

représentant une puissance totale additionnelle de 565 MW. Grâce à la vaste exp®rience de lô®quipe de direction de la soci®t®, celle-ci 

jouit dôune bonne r®putation et dôune grande cr®dibilit® au sein de lôindustrie. 
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Lô®quipe de direction de la société est reconnue pour réaliser les projets à la date de mise en service commerciale indiquée dans ses 

CAÉ en raison de sa gestion attentive du processus de construction. Elle réussit également à obtenir les approbations réglementaires en 

temps opportun en raison de ses ®tudes de faisabilit® exhaustives, ses ®valuations des ressources ®nerg®tiques et de lôidentification des 

sites producteurs dô®nergie renouvelable les plus appropri®s. En ce qui a trait aux projets pour lesquels lô®quipe de direction de la 

société a présenté une offre dans le cadre de DP, cette dernière a également obtenu un taux de réussite élevé. Par exemple, en 2004, la 

société et TransCanada, son partenaire, ont obtenu les 740 MW pour lesquels ils avaient présenté une offre dans le cadre de la DP 

visant 1 000 MW dô®nergie ®olienne ®mise par Hydro-Québec. Voir la rubrique « Survol de lôentreprise ð Description des projets 

dôam®nagement avec CA£ ð Projets éoliens ». 

 

Lô®quipe de direction de la soci®t® est reconnue pour ne pas engager de d®passements de co¾ts importants dans lôam®nagement ou 

lôexploitation de ses projets ®nerg®tiques. Lorsquôun CA£ est conclu, la soci®t® donne en sous-traitance la construction des projets tout 

en conservant un rôle proactif de gestion et de supervision du processus. La soci®t® est dôavis que la combinaison des ressources 

internes et de lôimpartition s®lective et de sa vaste exp®rience dans lôam®nagement de centrales dô®nergie renouvelable se traduit par 

une amélioration de la rentabilité et des taux de succ¯s ®lev®s au stade de lôam®nagement. 

 

Le solide rendement financier du Fonds atteste de la capacit® de la soci®t® de g®rer ses actifs dôexploitation de mani¯re efficace. 

Lô®quipe de direction de la soci®t® a contribu®, au moyen de ses services de gestion, à faire progresser le BAIIA et le bénéfice net du 

Fonds de 18,7 millions de dollars et 9,1 millions de dollars, respectivement, pour les douze premiers mois dôexploitation termin®s le 

30 juin 2004, à 32,4 millions de dollars et 11,9 millions de dollars, respectivement, pour lôexercice termin® le 31 décembre 2006. Le 

BAIIA du Fonds devrait augmenter à 47 millions de dollars pour lôexercice se terminant le 31 décembre 2008, compte tenu de la 

r®alisation de lôacquisition de la centrale Anse-à-Valleau et de la centrale Baie-des-Sables à la clôture du placement et selon les 

hypothèses décrites à la rubrique « Projets éoliens récemment achevés », soit un TCAC de 22,9 % depuis le premier appel public à 

lô®pargne du Fonds. Voir la rubrique ç Opérations devant être réalisées à la clôture du placement ð Disposition de certaines centrales 

dôInnergex II et placement priv® connexe ». 

 

Combinaison intéressante de contrats à long terme avec des contreparties très solvables 
 

La centrale Glen Miller et tous les projets dôaménagement avec CAÉ (à lôexception du projet Matawin) sont assujettis ¨ des CAÉ 

à prix fixe avec des contreparties ayant une cote élevée de solvabilité qui sont toutes des services publics appartenant à des provinces, 

notamment Hydro-Qu®bec (Moodyôs : Aa2 stable, DBRS : AH stable, Fitch : AA-stable), O£O (Moodyôs : Aa1 stable et DBRS : AA 

stable) et BC Hydro (Moodyôs : Aa1 stable, DBRS : AAH stable). Pour ce qui est du projet Matawin, un CAÉ avec Hydro-Québec est 

en voie dô°tre finalis®. Voir la rubrique ç Survol de lôentreprise ð Description des projets dôam®nagement avec CA£ ð Projet 

Matawin è. La totalit® des CA£ conclus par la soci®t® comporte une dur®e dôau moins 20 ans. Les caract®ristiques ¨ long terme et 

à faibles coûts des actifs productifs de la société, combinées à des tarifs dô®lectricit® attrayant aux termes des CA£, permettent ¨ la 

société de générer des flux de trésorerie stables et constants. 

 

Avantage lié aux coût durable à long terme 
 

Étant donné que les actifs hydroélectriques et éoliens ne sont pas exposés aux hausses des prix des combustibles fossiles et ne 

reposent pas sur le maintien dôune combustion hautement efficace des combustibles fossiles, ils ont des d®penses dôexploitation 

sensiblement inférieures aux autres types de technologie productrice dô®lectricit® et devraient maintenir leur avantage li® au co¾t 

dôexploitation ¨ long terme. 

 

Actifs de longue durée à fiabilité opérationnelle élevée 
 

La vie utile initiale des actifs hydroélectriques dépassent 50 ans alors que la vie utile initiale des éoliennes dépasse 20 ans. La 

totalit® des projets dôam®nagement avec CA£ devraient °tre construits au cours des cinq prochaines ann®es et les centrales actives 

exercent leurs activités commerciales depuis six années, en moyenne pondérée. La société bénéficiera donc de centrales de pointe qui 

devraient avoir des durées de vie utiles comportant des frais de maintenance minimaux. 

 

Les centrales g®r®es et supervis®es par lô®quipe de direction de la soci®t® ont, au cours des dix derni¯res ann®es, conservé des taux 

de disponibilité moyens de plus de 96 %, donnant lieu à des flux de trésorerie stables. 

 



 

Bowne Conversion 35 

Flux de trésorerie stables des centrales actives 
 

À la clôture du placement, la société détiendra une participation directe de 16,1 % dans le Fonds. La société prévoit recevoir des 

distributions et des frais de gestion au rendement (aux termes de la convention de gestion) du Fonds, ainsi que des flux de trésorerie de 

la centrale Glen Miller dôun montant total dôenviron 6,8 millions de dollars en 2008. La soci®t® sôattend ¨ ce que les flux de trésorerie 

du Fonds et de Glen Miller LP seront récurrents puisque les projets dans lesquels ces entités détiennent des participation sont soutenus 

par des CAÉ à long terme conclus avec des contreparties ayant une cote ®lev®e de solvabilit® et sont tir®s dôun actif diversifi® se 

composant dôactifs hydro®lectriques et ®oliens situ®s dans diverses r®gions g®ographiques. En outre, le Fonds a une note de SR-2 

(stable) de Standard & Poorôs. La soci®t® pr®voit ®galement une hausse de ses flux de trésorerie au fur et à mesure que les projets 

dôam®nagement avec CA£ et les projets ®ventuels sont mis en service commercial. Voir la rubrique ç Investissement dans le Fonds ». 

 

Relations stratégiques de longue durée 
 

R®ussir lôam®nagement de centrales productrices dô®nergie renouvelable n®cessite un r®seau de solides relations avec dôautres 

exploitants, des commanditaires financiers, des fournisseurs, des sous-contractants et des représentants gouvernementaux. La solide 

relation de la soci®t® avec ces intervenants de lôindustrie et sa bonne r®putation dans lôindustrie lui permet dôavoir un acc¯s privil®gi® 

à un groupe de participants sp®cialis®s pour lôam®nagement de nouveaux projets et lôobtention de contrats au moyen de DP. En outre, 

la capacité démontrée de la société de construire des projets en temps opportun et en respectant le budget est un atout lorsquôelle fait 

affaire avec les institutions financières, les services publics provinciaux et les gouvernements. La société a récemment annoncé un 

projet de partenariat avec la Fédération québécoise des municipalités, créant une entité visant à aider les municipalités au Québec à 

aménager des projets éoliens et à présenter des offres relatives à des projets éoliens dans le cadre de la DP relative aux projets éoliens 

municipaux. 

 

Relations positives avec les communautés 
 

La soci®t® est dôavis quôelle a des relations positives avec les communautés au sein desquelles elle a am®nag® des projets dô®nergie 

renouvelable, notamment divers projets avec les collectivités des Premières nations. Le projet Kwoiek Creek et le projet Umbata Falls 

sont des exemples de coentreprises réussies avec des collectivités des Premières nations. La société juge que les propriétaires fonciers 

et les collectivités constituent des partenaires à valeur ajoutée dans ses projets et, en retour, la société remet en général une tranche du 

b®n®fice dôexploitation pour un projet donn® ¨ la collectivité locale. 

 

Croissance, aménagement et stratégies de financement 
 

Aménagement de projets existants 
 

La société a actuellement des participations dans des projets dôam®nagement avec CA£ de 565 MW dont les dates prévues de mise 

en service commerciale varient de 2008 à 2012. La société a une quote-part de 293 MW dans cette puissance et la tranche restante de 

MW est attribuable à la propriété de partenaires stratégiques. La société prévoit continuer à être propriétaire exploitant de ces actifs 

lorsquôils auront atteint le stade de lôexploitation commerciale rentable. 

 

Pr®s®lection des sites dôam®nagement 
 

La soci®t® recherche activement des occasions dôam®nagement et des sites ®ventuels, et elle a des employés qui se consacrent 

à cette tâche. En raison de sa r®putation et de sa pr®sence dans lôindustrie, des tiers parties offrent fr®quemment des occasions 

dôam®nagement ¨ la soci®t®. Lorsquôelle a accès à des sites de production dô®nergie renouvelable ®ventuels et convenables, la soci®t® 

effectue, au moyen dôune combinaison de ressources internes et dôimpartition s®lective, des ®tudes de faisabilit® et des ®valuations de 

ressources ®nerg®tiques. Lorsquôun site ®ventuel est choisi, la soci®t® demande les approbations r®glementaires n®cessaires. La société 

a actuellement r®pertori® des sites dôam®nagement repr®sentant une puissance suppl®mentaire ®ventuelle de 1 600 MW pouvant faire 

lôobjet de construction, a obtenu certains droits quant à ces sites ou a demand® des permis dôinvestigation ¨ lô®gard du d®veloppement 

de ces sites. Voir la rubrique « Description des projets éventuels » ci-après. 

 

Pr®sentation dôoffres dans le cadre de futures DP 
 

La société a tout lieu de croire que des occasions de DP futures continueront de se présenter, particulièrement au Québec, en 

Colombie-Britannique, en Ontario et au Manitoba puisque ces provinces continuent dôaugmenter leurs cibles de production dô®nergie 

renouvelable. 
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La société a toujours présentée des offres dans le cadre de DP formulées par la province de Québec et la province de la 

Colombie-Britannique où elle connaît habituellement un niveau élevé de succès. La société a soumis des offres visant 322,5 MW dans 

le cadre de la DP de 2 000 MW du Québec, dont les octrois devraient être annoncés en février 2008. La société prévoit également 

soumettre des offres dans le cadre de la DP relative aux projets éoliens municipaux du Québec, annoncée récemment. En 

Colombie-Britannique, la société prévoit présenter une offre dans le cadre du projet Kaipit de 9,9 MW et du projet Kokish de 9,9 MW 

aux termes du programme dôoffre standard de BC Hydro pour les projets dô®nergies propres dôune puissance install®e de moins de 10 

MW. La société prévoit également participer à la DP de BC Hydro relative à lô®nergie propre qui devrait °tre ®mise ¨ lôautomne 2008 

et qui visera une cible dôenviron 5 000 GWh, soit 1 250 MW (dans lôhypoth¯se dôun taux de puissance moyen de 45 % pour diverses 

sources dô®nergie propre). Voir la rubrique ç Description des projets éventuels ð Projets éoliens ð Projets éoliens éventuels de la 

Colombie-Britannique ». La société prévoit répondre plus activement aux DP en Ontario, où la société a mis en service commercial 

deux centrales et en aménage actuellement une troisième. 

 

Projets dôam®nagement ®nerg®tique aux États-Unis 
 

La société concentre également ses activités à lôexpansion de ses projets ®oliens aux £tats-Unis. Les États-Unis constituent 

®galement le troisi¯me producteur dô®nergie ®olienne en importance dans le monde, soit 15,6 % de la puissance mondiale avec 11 575 

MW de puissance installée. Cette industrie croît rapidement et de nouvelles installations ont fait augmenter la capacité de production 

dô®nergie ®olienne du pays de 27 % en 2006. Lôindustrie ®olienne aux £tats-Unis est actuellement soutenue par des cr®dits dôimp¹t 

à la production g®n®ralement disponibles pendant 10 ans apr¯s quôune centrale a initialement ®t® mise en service. En 2003, lô®quipe de 

direction de la société a participé à lôacquisition et ¨ la remise à neuf, par Innergex II, dôune centrale hydroélectrique de 9,5 MW dans 

lô£tat de lôIdaho. La participation dôInnergex II dans la centrale Horseshoe Bend a ®t® vendue au Fonds en 2004. Lô®quipe de direction 

de la soci®t® est dôavis que les £tats-Unis constituent un marché très attrayant et continuera à évaluer les possibilités dans ce marché. 

 

Acquisition et autres occasions de croissance 
 

La soci®t® peut ®galement conna´tre une expansion au moyen de lôacquisition dôactifs ®nerg®tiques appropri®s qui ont d®j¨ atteint le 

stade de lôexploitation commerciale. En tant que soci®t® cot®e, la soci®t® sera en mesure dôutiliser ses capitaux propres pour financer 

les acquisitions ®ventuelles. Comme elle lôa fait dans le pass®, la soci®t® continuera ¨ concentrer ses activités sur les centrales 

hydroélectriques et éoliennes, même si elle peut chercher à cro´tre au moyen dôautres formes de production dô®nergie renouvelable, 

y compris lô®nergie solaire et g®othermique, si des occasions rentables dans ces secteurs se d®veloppaient pour la soci®t®. Des projets 

futurs peuvent être situés dans une région où des occasions rentables existent, même si la société prévoit que de tels projets seront 

principalement situés au Canada et aux États-Unis. Même si la société prévoit continuer à se concentrer sur la vente dô®lectricit® au 

moyen dôun CA£ ¨ long terme, elle peut ®galement consid®rer entrer dans le march® de gros de lô®lectricit® si elle rep¯re des 

occasions rentables. 

 

Stratégie de financement 
 

Par le pass®, la soci®t® et ses pr®d®cesseurs ont financ® lôam®nagement de leurs projets jusquôau stade de la construction au moyen 

des capitaux propres et des dettes consenties par les investisseurs institutionnels et certaines autres institutions financières. Lorsquôelle 

signe un CAÉ et obtient les permis nécessaires pour un projet, la société finance habituellement 70 % à 85 % de ses coûts de 

construction au moyen de financements sans recours et de financements par emprunt à long terme. 

 

ê lôavenir, la soci®t® pr®voit continuer ¨ utiliser des financements de projet sans recours et des financements par emprunt à long 

terme pour financer la construction de ses projets. Par exemple, la société a conclu i) un prêt à terme sans recours de 5 ans de 

17 millions de dollars avec une institution financière canadienne reconnue pour la construction de la centrale Glen Miller de 

22,5 millions de dollars, ii) un prêt de construction à terme sans recours de 15 ans de 110 millions de dollars avec un syndicat 

dôinstitutions financi¯res canadiennes pour la construction du projet Ashlu Creek de 132 millions de dollars et iii) un prêt de 

construction à terme sans recours de 5 ans de 51 millions de dollars avec une institution financière canadienne pour la construction du 

projet Umbata Falls de 59 millions de dollars. Au 30 juin 2007, des montants de 17 millions de dollars, de 14 millions de dollars et de 

11,5 millions de dollars ont été respectivement prélevés aux termes de ces financements. 

 

La soci®t® pr®voit, ¨ lôaide du produit net tir® du placement et conform®ment au r®investissement concomitant, rembourser ou 

acheter, le cas échéant, pour un montant de 123 875 000 $, tous les montants dus aux investisseurs institutionnels qui ont été 

empruntés par la société par le passé pour financer son portefeuille actuel de projets. Au 30 juin 2007, cette dette sô®tablissait au total 
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à 117,9 millions de dollars et porte intérêt à un taux de 8 %. Voir la rubrique « Opérations devant être réalisées à la clôture du 

placement ð Acquisition dôInnergex II  ». 

 

La société affectera, à titre de capitaux propres, une tranche de 30 millions de dollars du produit du placement pour financer sa 

quote-part des capitaux propres requis pour la construction de son portefeuille actuel de projets dôam®nagement avec CA£. La société 

prévoit que sa quote-part des coûts de construction relativement à ces neuf projets totalisera 589,2 millions de dollars. La direction 

prévoit que cette tranche de 30 millions de dollars de capitaux propres sera suffisante pour réaliser la construction de ces projets 

lorsquôelle sera combin®e aux distributions devant être reçues du Fonds, aux flux de trésorerie générés par les centrales actives 

présentes et futures dans lesquelles la société a un int®r°t ®conomique ainsi quôaux financements sans recours et ¨ long terme 

additionnels. 

 

La société a également obtenu une facilité de crédit de 20 millions de dollars aupr¯s dôun syndicat dôinstitutions financi¯res 

canadiennes pouvant °tre affect®e aux fins g®n®rales de lôentreprise, y compris à lô®mission de lettres de cr®dit relativement 

à lôam®nagement, à la construction et à lôexploitation de centrales de production dô®lectricit®. La soci®t® ®value actuellement 

demander lôaugmentation des montants disponibles aux termes de cette facilit® de cr®dit. Voir la rubrique ç Description de la dette ». 

 

La direction de la société prévoit que les projets éventuels seront financés à partir des sommes générées des activités, des 

financements de projets par emprunt sans recours additionnel et, au besoin, de mobilisation de capitaux. 

 

Projets éoliens récemment achevés 
 

La soci®t®, en qualit® de gestionnaire dôInnergex II, et TransCanada ont r®cemment achev® lôam®nagement des deux premiers 

projets de Cartier, soit la centrale Baie-des-Sables et la centrale Anse-à-Valleau. La centrale Baie-des-Sables et la centrale 

Anse-à-Valleau ont été achevées avec succès dans les délais de construction prévus et dans les limites du budget respectifs, et les 

participations dôInnergex II dans ces centrales seront vendues au Fonds en m°me temps que la cl¹ture du placement. Le Fonds réglera 

finalement le prix dôachat payable ¨ la soci®t® au moyen de lô®mission dôenviron 4,7 millions de parts du Fonds à la société et de la 

prise en charge dôenviron 107,6 millions de dollars de dettes sans recours qui devraient être en cours au 31 décembre 2007. Voir la 

rubrique « Opérations devant être réalisées à la clôture du placement ð Disposition de certaines centrales dôInnergex II et placement 

privé connexe ». 

 

La centrale Baie-des-Sables 
 

La centrale Baie-des-Sables est une centrale éolienne de 109,5 MW située à Baie-des-Sables et à Métis-sur-Mer, au Québec, qui 

a été aménagée conjointement par Innergex II et TransCanada. La construction de la centrale Baie-des-Sables a commencé en 

mars 2006 et a été terminée comme prévu en novembre 2006. Le total des coûts de construction de la centrale Baie-des-Sables sôest 

établi à 185,5 millions de dollars, conform®ment au budget. Lô®lectricit® produite par la centrale Baie-des-Sables est vendue 

à Hydro-Qu®bec aux termes dôun CA£ au prix courant de 75,46 $ le MWh et est indexé annuellement conformément aux dispositions 

de ce CA£. En fonction de sa propre analyse et apr¯s avoir consult® des experts en ®nergie ®olienne, la soci®t® est dôavis que la 

centrale Baie-des-Sables générera 298 317 MWh en 2008, ce qui se traduira par 23,4 millions de dollars en produits bruts annuels 

pour la centrale Baie-des-Sables et une marge prévue du BAIIA et une marge du BAIIA de 19,9 millions de dollars et 85,2 %, 

respectivement pour 2008, compte tenu du prix dôachat index® aux termes du CAÉ de Baie-des-Sables et de la prime aux termes de 

lôinitiative ®co£NERGIE (compte non tenu de la tranche de 75 % due à Hydro-Québec aux termes de CAÉ). Puisque les vents ont été 

proportionnellement plus forts que prévus pour cette période, les niveaux de production à la centrale Baie-des-Sables pour 2007 ont 

dépassé à ce jour dôenviron 13.8 % les prévisions de la direction. En même temps que la clôture du placement, les participations 

dôInnergex II dans la centrale Baie-des-Sables seront vendues au Fonds pour un prix dôachat de 81,8 millions de dollars payable au 

moyen de lô®mission de parts du Fonds et de la prise en charge dôune dette sans recours de 53,1 millions de dollars qui devrait être en 

cours au 31 décembre 2007. Voir la rubrique « Opérations devant être réalisées à la clôture du placement ð Disposition de certaines 

centrales dôInnergex II et placement priv® connexe ». 

 

La centrale Anse-à-Valleau 
 

La centrale Anse-à-Valleau est une centrale éolienne de 100,5 MW située à Anse-à-Valleau, au Québec, qui a été aménagée 

conjointement par Innergex II et TransCanada. La construction de la centrale Anse-à-Valleau a commencé en octobre 2006 et a été 

terminée comme prévu en novembre 2007. Le total des coûts de construction de la centrale Anse-à-Valleau sôest ®tabli 

à 185,3 millions de dollars, conform®ment au budget. Lô®lectricit® produite par la centrale Anse-à-Valleau sera vendue 

à Hydro-Qu®bec aux termes dôun CA£ au prix courant de 75,45 $ le MWh et est indexé annuellement conformément aux dispositions 
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du CA£. En fonction de sa propre analyse et apr¯s avoir consult® des experts en ®nergie ®olienne, la soci®t® est dôavis quôen 2008, la 

centrale Anse-à-Valleau générera 298 000 MWh, ce qui se traduira par 24,1 millions de dollars en produits bruts annuels et une marge 

prévue du BAIIA et une marge du BAIIA de 20,8 millions de dollars et de 86,2 %, respectivement, compte tenu du prix dôachat 

indexé aux termes du CAÉ Anse-à-Valleau et de la prime aux termes de lôinitiative ®co£NERGIE (compte non tenu de la tranche de 

75 % due à Hydro-Québec aux termes de CA£). En m°me temps que la cl¹ture du placement, les participations dôInnergex II dans la 

centrale Anse-à-Valleau seront vendues au Fonds pour un prix dôachat de 87,4 millions de dollars payable au moyen de lô®mission de 

parts du Fonds et de la prise en charge dôune dette sans recours de 54,5 millions de dollars qui devrait être en cours au 31 décembre 

2007. Voir la rubrique « Opérations devant être réalisées à la clôture du placement ð Disposition de certaines centrales dôInnergex II 

et placement privé connexe ». 

 

Environnement concurrentiel 
 

La soci®t® fait principalement affaire dans le secteur de lô®nergie au Canada et est touch®e par lôoffre et la demande dô®lectricit® 

dans les provinces où elle fait affaire, la disponibilité des lignes de transport import/export et la conjoncture économique générale au 

Canada et aux États-Unis. Au sein de ce secteur, la société subit la concurrence provenant de grands services publics comme de petits 

producteurs dô®lectricit® ind®pendants. Certains concurrents ont des ressources, notamment financi¯res, largement sup®rieures à celles 

de la société. La société dépend de la vente de son électricité aux services publics détenus par les provinces au moyen de CAÉ à long 

terme qui sont généralement obtenus par un processus de DP pouvant attirer des offres provenant de divers concurrents de la société. 

Rien ne garantit que la société sera choisie en tant que fournisseur dô®lectricit® dans le cadre dôune DP ¨ lôavenir. La soci®t® g¯re le 

risque que pose cet environnement concurrentiel grâce à son processus de planification stratégique annuel et continu. En outre, le 

portefeuille de projets géographiquement diversifié de la société, sa stratégie axée sur les projets renouvelables à faible incidence, ses 

ant®c®dents et lôexp®rience de son ®quipe de direction limitent ce risque. 

 

Personnel 
 

La société compte environ 56 employés (y compris 11 employés du Fonds que la société supervise aux termes de conventions de 

gestion). Ce personnel comprend 15 employés affectés aux activités et à la maintenance, 13 employés à lôam®nagement et ¨ la 

construction et 25 employés aux finances et affaires juridiques. Les employés de la société possèdent les connaissances et 

compétences spécialisées nécessaires pour mener à bonne fin les activités de la société, et la société a la capacité de compléter son 

personnel interne grâce à lôutilisation efficiente de consultants externes, au besoin. En outre, la société utilise les services de diverses 

soci®t®s dôing®nierie ind®pendantes pour lôaider dans lôanalyse de faisabilit® de ses projets. 

 

Description de la centrale active détenue en propriété exclusive 
 

La centrale Glen Miller 
 

La centrale Glen Miller est une centrale hydro®lectrique au fil de lôeau de 8 MW située sur la rivière Trent à Trenton, en Ontario, 

sur le site dôune usine ¨ papier et dôune petite centrale exploit®e par Sonoco Canada Corporation (ç Sonoco è) jusquôen octobre 2001. 

La construction de la centrale Glen Miller a commencé en janvier 2004 et a été complétée en décembre 2005. 

 

Lô®quipement de production de la centrale Glen Miller se compose de deux groupes ç Ecobulb » de 4 MW et de turbines 

à régulation simple de type Kaplan pour maximiser le d®bit dôenviron 8 MW, dôun rendement ®nerg®tique moyen estim® de 

41 500 MWh par année. La rivière Trent a un ruissellement moyen annuel de 148 mètres cubes par seconde et la centrale Glen Miller 

a un débit prévu de 142 mètres cubes par seconde. La centrale Glen Miller comprend un barrage qui a été remis en état et amélioré 

pendant la r®novation en ®levant la cr°te, en augmentant la capacit® de d®versement au moyen de lôinstallation de quatre nouvelles 

vannes automatisées et en construisant une nouvelle digue pour emp°cher lôinondation des propri®t®s adjacentes qui ont eu lieu 

à lôoccasion par le passé. 

 

Le coût de construction total approximatif de la centrale Glen Miller sôest ®tabli ¨ 22,5 millions de dollars et a été financé 

principalement au moyen dôun pr°t de construction de 17 millions de dollars converti par la suite en un prêt à long terme consenti par 

une institution financière canadienne. Ce préfinancement est garanti par la totalité des actifs du projet Glen Miller ainsi que par le 

nantissement des participations dans Glen Miller LP et Glen Miller Power Inc., son commandité. 

 

La centrale Glen Miller est située sur un site appartenant à Sonoco et loué à Glen Miller LP aux termes dôun bail ¨ long terme de 

30 ans qui expire en 2034 et comporte une option de prolongation de 15 ans. Le bail prévoyait un paiement initial de 2,5 millions de 

dollars, qui a été payé en 2004 et exige un loyer annuel de 85 000 $ (index® annuellement selon lôIPC). Aucune concession de 
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puissance hydraulique nôest exigée pour ce site puisque Sonoco détient de façon continue le titre relatif au lit de la rivière depuis le 

19
e
 si¯cle et quô¨ ce titre, elle a acquis le droit de produire de lô®lectricit® sur ce site, aucun paiement nô®tant d¾ aux autorit®s 

provinciales ou fédérales qui contrôleraient autrement les droits hydrauliques sur la rivière. Ces droits relatifs au lit de la rivière sont 

inclus dans le bail à long terme que Glen Miller LP a conclu avec Sonoco. Aux termes dôune convention dôempi¯tement enregistr®e 

datée du 16 novembre 2004, la ville de Quinte West a accordé à Glen Miller LP la permission dôempi®ter sur un chemin municipal 

afin de maintenir un mur de soutènement conformément au plan enregistré du site. 

 

Glen Miller LP d®tient un permis dôoccupation de Parcs Canada expirant le 1
er
 août 2025 et autorisant la centrale Glen Miller 

à occuper une partie des terres de réserve du Trent-Severn Waterway à des fins dôinondation dans le contexte de la production 

dôhydro®lectricit®. Un loyer annuel nominal fixe de 20 ans de 0,7 % du prix du CAÉ initial (indexé quant à une tranche de 15 % 

à lôIPC) est payable annuellement aux termes de ce permis dôoccupation. 

 

La centrale Glen Miller a un CA£ avec lôO£O ¨ lô®gard de la totalit® de lô®nergie produite par la centrale Glen Miller durant la 

période de 20 ans qui suit le 9 décembre 2005. Le CAÉ de Glen Miller est assujetti aux dispositions dôusage en mati¯re de r®siliation 

dans lô®ventualit® dôun manquement important. Le prix de lô®lectricit® achet®e au cours de la premi¯re ann®e du CA£ est dôun peu 

plus de 66 $ le MWh. Le 1
er
 janvier de chaque année, une tranche égale à 15 % du prix de lô®lectricit® achet®e aux termes du CA£ de 

Glen Miller est index®e en fonction du pourcentage dôaugmentation ou de diminution de lôIPC depuis le 1
er
 janvier de lôann®e 

précédente. 

 

Description des projets dôam®nagement avec CA£ 
 

Projets hydroélectriques 
 

Projet Umbata Falls (propriété de 49 %) ð en construction 

 

Le projet Umbata Falls est une centrale hydro®lectrique au fil de lôeau actuellement en construction dôune puissance install®e 

prévue de 23 MW et dôun rendement ®nerg®tique annuel estim® de 109 102 MWh. La centrale est située sur la rivière White, affluent 

du lac Supérieur, à environ 30 kilomètres au sud-est de Marathon, en Ontario. La construction du projet Umbata Falls a commencé en 

juin 2006 et lôexploitation commerciale devrait commencer en juillet 2008. Lô®quipement de production se composera de deux 

turbines « Sam Kaplan » à axe horizontal de 11,8 MW et dôun d®bit combin® de 75 m¯tres cubes par seconde. 

 

Umbata Falls LP est propri®taire du projet Umbata Falls. Le commandit® dôUmbata Falls LP est Begetekong Power Coproration, 

dont 49 % est détenu en propriété indirecte par la société et la tranche restante de 51 % qui est détenue par les Ojibways de la Première 

nation de Pic River. Les commanditaires dôUmbata Falls LP sont les Ojibways de la Premi¯re nation de Pic River (participation de 

51 %) et une filiale de la société (participation de 49 %). Aux termes dôune convention de gestion conclue entre la soci®t®, Begetekong 

Power Corporation et Umbata Falls LP en date du 31 décembre 2006, la société a convenu de fournir des services de gestion 

relativement au projet Umbata Falls, notamment des services administratifs, de construction, dôexploitation, de maintenance et 

dôautres services connexes. 

 

Le coût estimatif du projet Umbata Falls est de 59 millions de dollars et il devrait être principalement financé au moyen i) dôun pr°t 

à terme sans recours de 51 millions de dollars consenti par une institution financière canadienne reconnue et ii) des sommes tirées du 

produit du placement et des flux de trésorerie générés par les activités de la société de temps à autre. Le prêt à terme sans recours est 

garanti par la totalit® des actifs dôUmbata Falls LP ainsi que le nantissement par les Ojibways de la Premi¯re nation de Pic River et 

une filiale de la société, de leurs participations de commandités et participations en actions dans Umbata Falls LP et Begetekong 

Power Corporation (« Begetekong »). 

 

Conformément à un permis d®livr® par le minist¯re de lôEnvironnement aux termes de la Loi sur les ressources en eaux de 

lôOntario, le projet Umbata Falls est autorisé à prendre de lôeau ¨ des fins de stockage du r®servoir dôUmbata Falls ¨ des fins de 

production dô®lectricit®. Ce permis expire le 31 mai 2016 et la société prévoit que ce permis sera renouvelé à lô®ch®ance. La soci®t® 

a obtenu toutes les approbations réglementaires importantes pour la construction et est actuellement en voie dôobtenir toutes les 

approbations pour lôexploitation du projet Umbata Falls. 

 

Le projet Umbata Falls est situé sur des terres publiques à lô®gard desquelles une concession de la Couronne dat®e du 5 juin 2007 

a ®t® accord®e en faveur de Begetekong Power Corporation, le commandit® dôUmbata Falls LP. La concession pr®voit le paiement 

dôun loyer annuel nominal de 1 000 $ et expire le 31 décembre 2011 ou lors de la signature dôune concession de puissance hydraulique. 

La concession de puissance hydraulique devrait °tre conclue lors de lôach¯vement de la construction du projet et devrait comporter 
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une durée initiale de 30 ans. Umbata Falls LP détient ®galement un permis de production dô®lectricit® se rapportant au projet Umbata 

Falls ®mis par la C£O, qui est valide jusquôau 8 septembre 2025. 

 

Le projet Umbata Falls a un CA£ avec lôOPA ¨ lô®gard de la totalit® de lô®nergie qui sera produite par la centrale durant la p®riode 

de 20 ans apr¯s le commencement de lôexploitation commerciale du projet Umbata Falls. Le CA£ du projet Umbata Falls est assujetti 

aux dispositions dôusage en mati¯re de r®siliation dans lô®ventualit® dôun manquement important. LôOPA a le droit de mettre fin au 

CA£ si lôexploitation commerciale du projet Umbata Falls nôest pas commenc®e dôici au 31 décembre 2009, sous réserve de certains 

®v®nements de force majeure. Le prix de lô®lectricit® g®n®r®e par le projet Umbata Falls ®tabli au moment de la signature du CAÉ du 

projet Umbata Falls était légèrement supérieur à 73 $ le MWh. Le 1
er
 janvier de chaque année pendant la durée du CAÉ du projet 

Umbata Falls, une tranche égale à 15 % du prix de lô®lectricit® achet®e aux termes du CA£ est index®e en fonction du pourcentage 

dôaugmentation ou de diminution de lôIPC en vigueur au 1
er
 janvier de lôann®e pr®c®dente. 

 

La société prévoit que le projet Umbata Falls sera admissible à lôinitiative ®co£NERGIE qui offre un paiement incitatif de 

10 $ par MWh pour les dix premi¯res ann®es dôexploitation. Voir la rubrique « Survol de lôindustrie ð Industrie de lô®lectricit® au 

Canada ð Appui du gouvernement fédéral à lô®nergie renouvelable au Canada ». 

 

Projet Matawin (propriété intégrale) 

 

Le projet Matawin est une centrale hydro®lectrique propos®e dôune puissance install®e de 15 MW et de rendement énergétique 

annuel estimé de 62 529 MWh. La centrale est située sur la rivière Matawin, affluent de la rivière Saint-Maurice, au Québec. La 

construction du projet Matawin devrait commencer au printemps 2008 et lôexploitation commerciale devrait commencer en 

décembre 2009. La centrale contiendra une seule turbine « Kaplan Frontospiral è verticale dôun d®bit de 90 m¯tres cubes par seconde 

et dôune chute brute maximum de 21 mètres. 

 

Le projet Matawin utilisera un barrage existant exploité par Hydro-Québec. Le barrage construit en 1931 a créé le réservoir Taureau 

initialement utilis® dans le cadre dôactivit®s reli®es au bois dôîuvre et du stockage de lôeau par Hydro-Québec. Hydro-Québec 

continuera dô°tre lôunique gestionnaire de lôeau du r®servoir Taureau apr¯s la construction du projet Matawin. 

 

Le co¾t estim® du projet Matawin est dôenviron 24,6 millions de dollars, qui devrait être financé au moyen i) dôun financement de 

projet sans recours de 18 millions de dollars qui pourrait être converti en un financement à long terme, et ii) des sommes tirées du 

produit du placement et des flux de trésorerie générés par les activités de la société de temps à autre. 

 

Des demandes ont été formulées aux autorités gouvernementales pertinentes pour obtenir les permis nécessaires pour permettre la 

construction et lôexploitation du projet Matawin. 

 

Le projet Matawin de la société a ®t® choisi aux termes dôune DP ®mise conjointement par Hydro-Québec et le MRN en 2002. La 

société finalise actuellement avec Hydro-Qu®bec la forme standard du CA£ aux termes de cette DP en vue dôun CA£ dôune dur®e 

prévue de 25 ans. Même si le projet Matawin a été accordé en 2002, la soci®t® nôa terminé que dernièrement les discussions avec 

Hydro-Québec à lô®gard du projet Matawin compte tenu de la rentabilit® accrue d®coulant de lôinitiative ®co£NERGIE. Aux termes de 

la DP r®gissant le projet Matawin, la soci®t® pr®voit, quôapr¯s la r®alisation du projet Matawin, elle pourra obtenir auprès du MRN la 

concession de puissance hydraulique et les droits fonciers nécessaires à lôexploitation du projet Matawin pour une dur®e ®quivalente 

à la durée du CAÉ du projet Matawin. 

 

Le prix de lô®lectricit® g®n®r®e par le projet Matawin au cours de sa premi¯re ann®e dôexploitation sôest ®tabli ¨ 39,40 $ le MWh au 

moment o½ la soci®t® a soumis lôoffre et est index® de 0,6 % apr¯s la date du commencement de lôexploitation commerciale. Compte 

tenu du prix courant du march® pour lô®lectricit® qui continue ¨ augmenter, il sôagit dôun prix favorable pour Hydro-Québec. Par 

cons®quent, la soci®t® croit quôelle sera en mesure de finaliser un CA£ avec Hydro-Québec à lô®gard du projet Matawin et, pour cette 

raison, considère ce projet comme lôun de ses projets dôam®nagement avec CA£ m°me si le CA£ ¨ lô®gard du projet Matawin nôa pas 

encore été conclu. La centrale sera transférée à Hydro-Qu®bec 25 ans apr¯s le d®but de lôexploitation commerciale. 

 

La société prévoit que le projet Matawin sera admissible à lôinitiative ®co£NERGIE qui offre un paiement incitatif de 

10 $ par MWh pour les dix premi¯res ann®es dôexploitation. Voir la rubrique ç Survol de lôindustrie ð Industrie de lô®lectricit® au 

Canada ð Appui du gouvernement fédéral à lô®nergie renouvelable au Canada ». 
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Projet Ashlu Creek (participation intégrale) ð en construction 

 

Le projet Ashlu Creek est une centrale hydro®lectrique au fil de lôeau actuellement en construction dôune puissance installée de 

49,9 MW et dôun rendement ®nerg®tique annuel estim® de 265 000 MWh. La centrale est située sur la crique Ashlu, un affluent de la 

rivière Squamish, à environ 35 kilomètres au nord-ouest de Squamish, en Colombie-Britannique. La construction du projet Ashlu 

Creek a commencé en août 2006 et lôexploitation commerciale devrait commencer en f®vrier 2009. Lô®quipement de production du 

projet Ashlu Creek devrait se composer de trois turbines « Francis » de 16,6 MW. La ligne de transport de 230 kV mesure environ 

trois kilomètres de longueur et est reliée à une ligne existante de BCTC. 

 

Ashlu Creek LP est propriétaire du projet Ashlu Creek. Ashlu Creek LP a deux commanditaires, soit i) 675729 British Columbia 

Ltd., dont une tranche de 50 % est détenue par une filiale de la société et la tranche restante de 50 % par Ledcor Investments Inc. et 

ii)  888645 Alberta Ltd., qui est d®tenue par Ledcor Development Inc. Aux termes dôune option dôachat dat®e du 30 août 2006, une 

filiale de la société a une option, qui peut °tre lev®e en tout temps pendant la p®riode dôoption de 20 ans à compter de la date de 

lôoption, permettant dôacheter les actions de 675729 British Columbia Ltd. d®tenues par Ledcor Investments Inc. pour un prix nominal. 

La même filiale a également une option pouvant être levée avant le 2 novembre 2007 permettant dôacheter, aupr¯s de Ledcor 

Developements Ltd., la totalité des actions de 888645 Alberta Ltd. pour un prix nominal. La société a indiqué à Ledcor Developments 

Ltd. quôelle exerçait cette dernière option et les parties préparent actuellement les documents nécessaires pour réaliser cette opération. 

 

Le coût estimatif du projet Ashlu Creek est de 132 millions de dollars et il sera principalement financé au moyen i) dôune facilit® de 

construction sans recours dôun capital maximum de 110 millions de dollars consentie par un syndicat dôinstitutions financi¯res 

canadiennes reconnues, qui devrait être convertie en une dette à long terme pour ce montant, et i) des sommes tirées du produit du 

placement et des flux de trésorerie générés par les activités de la société de temps à autre. Les facilités de crédit sont garanties par la 

totalité des actifs du projet Ashlu Creek et le nantissement des participations dans Ashlu Creek LP et ses commandités. 

 

Le projet Ashlu Creek est autorisé à détourner et à utiliser de lôeau jusquô¨ concurrence de 29 m¯tres cubes par seconde 

conformément à un permis dôutilisation de lôeau d®livr® en vertu de la loi intitul®e Water Act (Colombie-Britannique) le 

10 juillet 2006. Le permis dôutilisation de lôeau a été délivré pour une durée de 40 ans et expire le 9 juillet 2046. Le projet Ashlu Creek 

est situ® sur des terres publiques vis®es par un permis dôoccupation d®livr® aux termes de la loi intitul®e Land Act 

(Colombie-Britannique). Le permis est en vigueur depuis le 1
er
 janvier 2005 et comporte une durée de cinq ans, expirant le 

1
er
 janvier 2010. La société est dôavis que ce permis dôoccupation, ou un bail le remplaçant, sera renouvelé tant que le permis 

dôutilisation de lôeau susmentionné demeure en vigueur. 

 

La Première nation Squamish est autorisée à recevoir des redevances en fonction des revenus du projet Ashlu Creek à compter de la 

date de commencement de lôexploitation commerciale. La Premi¯re nation Squamish est également autorisée à une tranche 

additionnelle du produit brut supérieur à un seuil annuel du produit brut indiqué dans la convention. Aux termes de la convention, les 

actifs du projet Ashlu Creek doivent être transférés à la Première nation Squamish pour un prix nominal apr¯s 40 ans dôexploitation 

commerciale. 

 

Le projet Ashlu Creek a un CAÉ avec BC Hydro à lô®gard de toute lô®lectricit® qui y sera produite, qui expire 30 ans après le 

commencement de lôexploitation commerciale de la centrale et est assujetti aux dispositions usuelles de r®siliation dans le cas dôune 

violation importante du contrat. BC Hydro a le droit de r®silier le CA£ si lôexploitation commerciale du projet Ashlu Creek nôest pas 

commenc®e dôici au 28 février 2010, sous réserve de toute prolongation pour force majeure prévue dans le CAÉ. Le prix de base de 

lô®lectricit® achet®e du projet Ashlu Creek est de 56,36 $ par MWh, ce prix devant °tre rajust® dôun pourcentage ®gal ¨ 50 % de 

lôaugmentation ou la diminution de lôIPC pendant les 12 mois précédents à compter du 1
er
 janvier 2005 et à chaque 1

er
 janvier par la 

suite pendant la durée du CAÉ du projet Ashlu Creek. 

 

La société prévoit que le projet Ashlu Creek sera admissible à lôinitiative ®co£NERGIE qui offre un paiement incitatif de 

10 $ par MWh pour les dix premi¯res ann®es dôexploitation. Voir la rubrique ç Survol de lôindustrie ð Industrie de lô®lectricit® au 

Canada ð Appui du gouvernement fédéral à lô®nergie renouvelable au Canada ». 

 

Projet Kwoiek Creek (propriété de 50 %) 

 

Le projet Kwoiek Creek est une centrale hydro®lectrique au fil de lôeau propos®e dôune puissance install®e de 49,9 MW et dôun 

rendement énergétique annuel prévu de 215 000 MWh. La centrale est située à la confluence de la crique Kwoiek et de la rivière 

Fraser, environ 14 kilomètres au sud de Lytton, en Colombie-Britannique. La construction du projet Kwoiek Creek devrait commencer 

en août 2008 et lôexploitation commerciale devrait commencer en novembre 2010. Lô®quipement de production, qui sera aliment® par 
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une conduite forcée de 7,2 km, devrait se composer de deux turbines à axe vertical à six réacteurs « Pelton è, chacune dôun d®bit pr®vu 

maximum de 7,9 m¯tres cubes par seconde, dôune charge hydraulique de 506 m¯tres et dôune puissance nominale de 24,95 MW. Le 

projet Kwoiek Creek comprendra une ligne de transport de 138 kV sur 85 kilomètres allant de la sous-station jusquô¨ la sous-station 

Highland Valley à lôextr®mit® nord du lac Manit. 

 

Le projet Kwoiek Creek est détenu en propriété par Kwoiek Creek LP, dont le seul commandité est Kwoiek Creek GP Inc. Kwoiek 

Creek Resources Inc. (société détenue en propriété exclusive et contrôlée par la Bande indienne de Kanaka Bar) et une filiale de la 

société détenant chacune 50 % des parts de société en commandite et 50 % des participations de Kwoiek Creek Resources GP Inc. 

 

Le coût estimatif du projet Kwoiek Creek est de 152,1 millions de dollars, et il devrait être principalement financé au moyen i) dôun 

financement de projet sans recours prévu de 128 millions de dollars qui pourrait être converti en un financement à long terme, et 

ii)  des sommes tirées du produit du placement et des flux de trésorerie générés par les activités de la société de temps à autre. 

 

Kwoiek Creek LP a demand® un permis dôutilisation de lôeau pour d®tourner et utiliser de lôeau ¨ partir de la crique Kwoiek. La 

demande initiale a été présentée en février 1990. La centrale du projet Kwoiek Creek sera située sur la réserve de la Bande indienne de 

Kanaka Bar connue sous le nom de réserve indienne de Whyeek numéro 4. La Bande indienne de Kanaka Bar a demandé au ministre 

des Affaires indiennes et du Nord canadien lôoctroi dôun bail relatif ¨ ses terrains à Kwoiek Creek Resources Inc. et dôun sous-bail de 

Kwoiek Creek Resources Inc. à Kwoiek Creek LP. La société prévoit que le bail et le sous-bail seront accordés et renouvelés tant que 

le permis dôutilisation de lôeau ¨ lô®gard du projet Kwoiek Creek demeure en vigueur. 

 

Kwoiek Creek Resources Inc. est autorisée à recevoir une redevance fondée sur un pourcentage du revenu brut, déduction faite des 

co¾ts du projet pour les 20 premi¯res ann®es apr¯s le commencement de lôexploitation commerciale du projet Kwoiek Creek et dôune 

redevance majorée pour les 20 années suivantes. Quarante ans après la date de mise en service commerciale de la centrale. Kwoiek 

Creek Resources Inc. sera autorisée à acheter la participation de la société dans Kwoiek Creek LP et Kwoiek Creek Resources GP Inc. 

pour un prix nominal. 

 

Le projet Kwoiek Creek a un CAÉ avec BC Hydro à lô®gard de toute lô®lectricit® qui y sera produite, qui expire 40 ans après la date 

de mise en service commerciale de la centrale et est assujetti aux dispositions usuelles dans le cas dôune violation importante du 

contrat. BC Hydro a le droit de r®silier le CA£ si lôexploitation commerciale du projet Kwoiek Creek, tel quôil est d®crit dans le CA£, 

nôest pas commenc®e dôici au 5 mai 2011, sous réserve de toute prolongation pour force majeure prévue dans le CAÉ. Le prix réel de 

lô®lectricit® livr®e aux termes du CA£ du projet Kwoiek Creek est de 81,68 $ par MWh, 30 % de ce prix devant être rajusté selon 

lôaugmentation ou la diminution de lôIPC pendant les 12 mois précédents à compter du 1
er
 janvier 2006 et chaque 1

er
 janvier par la 

suite pendant la durée du CAÉ du projet Kwoiek Creek. 

 

Projet MkwôAlts (participation int®grale) 

 

Le projet MkwôAlts est une centrale hydro®lectrique au fil de lôeau propos®e dôune puissance install®e de 47,7 MW et dôun 

rendement énergétique annuel estimé de 156 000 MWh. La centrale est située sur la crique Ure, un affluent du lac Lillooet, environ 11 

km au sud du village de Mount Currie, en Colombie-Britannique. La construction du projet MkwôAlts devrait commencer au courant 

de lôautomne 2008 et lôexploitation commerciale devrait commencer en octobre 2010. Lô®quipement de production devrait se 

composer de deux turbines « Pelton » de 23,85 MW alimentées par une conduite forcée de 5,5 km. 

 

Le projet comprendra une ligne de transport de 69 kV sur 26 kilomètres qui sera construite à partir de la sous-station de la centrale 

jusquôau projet Rutherford Creek. 

 

Le co¾t estimatif du projet MkwôAlts est de 87,3 millions de dollars, et il devrait être principalement financé au moyen i) dôun 

financement de projet sans recours prévu de 70 millions de dollars qui devrait être converti en un financement à long terme, et ii) des 

sommes tirées du produit du placement et des flux de trésorerie générés par les activités de la société de temps à autre. 

 

Le projet MkwôAlts est autoris® ¨ détourner et à utiliser de lôeau jusquô¨ concurrence de 15,5 m¯tres cubes par seconde de la crique 

Ure conformément à un permis dôutilisation de lôeau d®livr® aux termes de la loi intitul®e Water Act (Colombie-Britannique) le 

31 août 2005. Le permis dôutilisation de lôeau expirera le 31 août 2045 mais il peut être renouvelé sur demande adressée au directeur 

régional des eaux tant que le projet MkwôAlts continue dôutiliser lôeau comme il y est autoris® aux termes du permis, de payer le loyer 

annuel et de se conformer aux conditions du permis dôutilisation de lôeau et de la loi de la Colombie-Britannique intitulée Water Act. 

Le projet MkwôAlts est situ® sur des terres publiques vis®es par un permis dôoccupation d®livr® aux termes de la loi de la 

Colombie-Britannique intitulée Land Act. Le permis dôoccupation est entré en vigueur le 1
er
 novembre 2004 et a expiré le 1

er
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novembre 2007. La province de la Colombie-Britannique a d®livr® un nouveau permis dôoccupation visant ¨ remplacer le permis 

dôoccupation expir®, dôune dur®e de un an commen­ant le 1
er
 novembre 2007 et expirant le 1

er
 novembre 2008. Il est prévu que le 

permis sera encore renouvel® au d®but de la p®riode de construction et que le droit dôutiliser les terres de la Couronne sera maintenu 

aussi longtemps que le permis dôutilisation de lôeau d®crit plus haut demeurera en vigueur. 

 

Même si le projet MkwôAlts est enti¯rement situ® sur des terres publiques, conform®ment ¨ la politique de la société en matière de 

maintien de solides liens avec les collectivités locales, la société prévoit négocier avec la Bande indienne de Mount Currie le paiement 

dôune redevance tir®e du produit brut du projet MkwôAlts pour garantir lôappui et lôengagement de la Bande indienne de Mount Currie 

envers le d®veloppement du projet MkwôAlts. 

 

Le projet MkwôAlts a un CAÉ avec BC Hydro à lô®gard de toute lô®lectricit® qui y sera produite, qui expire 20 ans après le 

commencement de lôexploitation commerciale et est assujetti aux dispositions usuelles de r®siliation dans le cas dôune violation 

importante du contrat. Puisque la limite du 30 septembre 2007 pour le commencement de lôexploitation commerciale du projet 

MkwôAlts aux termes du CA£ est d®pass®e, la soci®t® tentera de retarder la date limite du commencement de lôexploitation 

commerciale à décembre 2010. La société cherchera également à prolonger la durée du CAÉ à 30 ans dans le cadre de ces négocations. 

La société a réussi à ren®gocier des dur®es semblables avec BC Hydro relativement au projet Ashlu Creek et est dôavis que BC Hydro 

acceptera ces modifications puisque le prix auquel lô®lectricit® est vendue aux termes du CA£ du projet MkwôAlts est, compte tenu du 

prix courant du march® de lô®lectricit® qui continue ¨ augmenter, favorable pour BC Hydro. Le prix de base de lô®lectricit® livr®e aux 

termes du CA£ du projet MkwôAlts est de 50,78 $ par MWh, plus un rajustement de 6,48 $ pour tenir compte dôune mise ¨ niveau du 

système, pour un tarif total de 57,26 $ par MWh, ce prix devant °tre rajust® dôun pourcentage ®quivalant ¨ 50 % de lôaugmentation ou 

de la diminution de lôIPC pendant les 12 mois pr®c®dents ¨ compter du 1
er
 janvier 2004 et chaque 1

er
 janvier par la suite pendant la 

dur®e du CA£ du projet MkwôAlts. 

 

La soci®t® pr®voit que le projet MkwôAlts sera admissible ¨ lôinitiative ®co£NERGIE qui offre un paiement incitatif de 

10 $ par MWh pour les dix premi¯res ann®es dôexploitation. Voir la rubrique « Survol de lôindustrie ð Industrie de lô®lectricit® au 

Canada ð Appui du gouvernement fédéral à lô®nergie renouvelable au Canada ». 

 

Projets éoliens 
 

Projets de Cartier 

 

La société et TransCanada sont respectivement propriétaires, en qualité de copropriétaires indivis, de 38 % et de 62 % des projets 

de production dô®nergie ®olienne suivants : i) le projet Carleton de 109,5 MW; ii)  le projet Montagne-Sèche de 58,5 MW; iii)  le projet 

Gros-Morne, phase I de 100,5 MW; iv) le projet Gros-Morne, phase II de 111 MW; v) le projet Les Méchins de 150 MW; vi) la 

centrale Anse-à-Valleau de 100,5 MW et vii) la centrale Baie-des-Sables de 109,5 MW (collectivement, les « projets de Cartier »). 

En même temps que la clôture du placement, Innergex II transférera au Fonds sa participation dans la centrale Anse-à-Valleau et dans 

la centrale Baie-des-Sables. Voir la rubrique « Opérations devant être réalisées à la clôture du placement ð Disposition de certaines 

centrales dôInnergex II et placement priv® connexe ». 

 

La société et TransCanada détiennent chacune, à titre de copropriétaire indivis, leurs participations respectives dans les projets de 

Cartier par lôentremise de soci®t®s en commandite ¨ but unique (chacun, un « propriétaire de Cartier »). Pour chaque projet de Cartier, 

le propriétaire de Cartier respectif a nomm®, aux termes dôune convention de gestion, un exploitant qui est ®galement d®tenu par la 

société et TransCanada, pour la gestion de la construction, de lôexploitation et de la maintenance du projet. 

 

Propriétaires de Cartier et convention des propriétaires 

 

Chacun des propriétaires de Cartier a conclu une convention de propriétaire pour son projet de Cartier respectif, chacune de ces 

conventions est datée du 25 février 2005 et est modifiée et mise à jour au 1
er
 septembre 2005, pour r®gir leurs droits dôobligation 

respectifs à titre de propri®taires dôune tranche indivise de lôactif de chacun des projets de Cartier (chacune, une ç convention de 

propriétaires »). Les conventions de propriétaires sont sensiblement semblables à tous égards importants. Aux termes de chaque 

convention de propri®taires, chaque propri®taire de Cartier est responsable du paiement de sa dette et de lôex®cution de ses obligations 

dans la mesure de sa participation dans un projet de Cartier. Chaque propriétaire de Cartier a convenu de limiter ses activités 

à lôam®nagement, ¨ la conception, à la construction, à la propri®t®, ¨ lôexploitation et ¨ la maintenance de centrales électriques, y 

compris leur projet de Cartier respectif, et toutes les autres activités connexes. 
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Apr¯s la date de commencement de livraison de lô®lectricit® g®n®r®e par un projet de Cartier aux termes dôun CA£ et, sous r®serve 

de certaines conditions, chaque propri®taire de Cartier d®tient un droit de premier refus visant lôachat de lôautre participation du 

propri®taire de Cartier dans ce projet de Cartier, ainsi quôun droit de premi¯re offre exigeant que lôautre propri®taire de Cartier offre sa 

participation dans le projet de Cartier avant de lôoffrir ¨ un tiers. 

 

Lors de la survenance dôun cas de d®faut aux termes dôune convention de propri®taires ¨ lô®gard dôun projet : i) les droits de vote du 

propriétaire de Cartier en défaut seront suspendus (autres quô¨ des fins de prises de d®cisions unanimes des propri®taires de Cartier) 

et le propri®taire de Cartier en d®faut et son repr®sentant sôabstiendront de voter ou de participer ¨ toute prise de décisions des 

propriétaires de Cartier; ii) le propriétaire de Cartier qui nôest pas en d®faut peut, dans certains cas, faire valoir sa s¾ret® r®ciproque 

accordée aux termes de la convention de propriétaire; et iii) le propri®taire de Cartier qui nôest pas en d®faut peut exercer son droit 

dôacquisition forc®e pour acqu®rir la participation de lôautre propri®taire de Cartier dans le projet de Cartier moyennant 85 % de sa 

juste valeur marchande, sous réserve de rajustements quant à la dette et aux autres responsabilités du propriétaire de Cartier en défaut. 

 

Convention de séparation 

 

Les propriétaires de Cartier ont également conclu une convention de séparation datée du 25 février 2005 (la « convention de 

séparation »), qui énonce la procédure à suivre si lôun des propri®taires de Cartier demande la s®paration des projets de Cartier entre 

leurs propriétaires respectifs. Après que les deux projets de Cartier auront été achevés, la convention de séparation permettra à tout 

propriétaire de Cartier, dans un délai de 60 jours apr¯s la date dôach¯vement du deuxi¯me projet de Cartier, de demander la séparation 

de tous les projets de Cartier. Toutefois, aux termes dôune entente devant intervenir entre le Fonds et la soci®t® en m°me temps que la 

cl¹ture du placement, le Fonds sôengagera ¨ ne pas demander la séparation des projets de Cartier sans le consentement préalable écrit 

de la soci®t®. Au moment dôune demande de s®paration, les deux projets de Cartier achev®s seraient attribu®s en fonction de leur juste 

valeur respective, la centrale ayant la plus haute valeur étant attribu®e ¨ TransCanada et lôautre centrale ®tant attribu®e ¨ la soci®t® ou 

au Fonds, selon le cas. Les projets de Cartier restants seraient attribués entre les propriétaires de Cartier en fonction du nombre total de 

MW des projets et des dates dôach¯vement pr®vus, de sorte quôapr¯s le processus de s®paration, chaque projet de Cartier individuel 

deviendra la propriété indirecte et intégrale de la société ou du Fonds, selon le cas, ou de TransCanada. Dans de telles circonstances, 

étant donné que la centrale Anse-à-Valleau et la centrale Baie-des-Sables seront vraisemblablement les deux premiers projets de 

Cartier à être achevés, ces centrales seraient les deux premières centrales à être attribuées aux termes de cette demande, la centrale 

ayant la plus haute valeur marchande devant être attribuée à TransCanada et lôautre, au Fonds. 

 

Le propriétaire de Cartier qui choisit de demander la séparation des projets de Cartier doit donner un avis écrit de 30 jours à tous les 

autres propriétaires de Cartier. Si les propriétaires de Cartier ne sôentendent pas sur la juste valeur marchande de tous les projets de 

Cartier dans un d®lai pr®cis, lô®valuation de la juste valeur marchande de chacun des projets de Cartier ¨ lô®gard desquels ils ne se sont 

pas entendus sera déterminée par trois évaluateurs indépendants. Dans un délai de 21 jours après la dernière des éventualités suivantes, 

soit la détermination par les propriétaires de Cartier de la juste valeur marchande de tous les projets de Cartier ou la détermination par 

les évaluateurs ind®pendants de la juste valeur dôun projet de Cartier, les propri®taires de Cartier sôattribueront tous les projets de 

Cartier entre eux conformément aux principes suivants : les deux premiers projets de Cartier à être achevés seront attribués de la 

manière décrite ci-dessus et le total des MW des projets restants sera attribué de façon à tenir compte le plus possible du droit de 

propri®t® indivis de la soci®t® et de TransCanada dans les projets de Cartier et les dates dôach¯vement pr®vues demeureront aussi 

semblables que possible. Si les propri®taires de Cartier ne sôentendent pas sur lôattribution des projets de Cartier restants, les 

propriétaires de Cartier prépareront chacun leur proposition respective pour la répartition des projets de Cartier et les rajustements 

correspondant aux écarts de la juste valeur marchande et les présenteront à un arbitre, et lôarbitre choisira la proposition la plus 

raisonnable. 

 

Apr¯s lôattribution des projets de Cartier entre les propri®taires de Cartier, le propri®taire de Cartier dôun projet de Cartier donn® qui 

lui a été attribué devra remettre à lôautre propri®taire de Cartier de ce projet de Cartier la diff®rence entre la juste valeur marchande de 

son droit de propriété indivis antérieur dans ce projet de Cartier et la juste valeur marchande de ce projet de Cartier. 

 

Projet Carleton (propriété de 38 %) ð en construction 

 

Le projet Carleton est une centrale dô®nergie ®olienne en construction dans la ville de Carleton-sur-Mer et dans le territoire non 

organisé de la municipalité régionale de comté de Bonaventure, au Québec. La centrale a une puissance installée prévue de 109,5 MW 

et un rendement énergétique annuel estimé de 340 523 MWh. La construction du projet Carleton a commencé en octobre 2007 et 

lôexploitation commerciale devrait commencer en décembre 2008. Lô®quipement de production se composera de 73 ®oliennes GE, 

chacune dôune puissance de 1,5 MW. Les turbines à empennage à axe horizontal, avec r®gulation de lôorientation de lôangle de calage 

et montées sur des tours en acier laminé de 80 m¯tres produiront de lô®nergie lorsque les vents seront de 3,5 ¨ 25 mètres par seconde. 
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Chaque éolienne comprendra un rotor à trois pales de 77 mètres de diamètre. Les éoliennes comportent une garantie de deux ans et la 

société a choisi dôacheter une p®riode de garantie prolong®e de trois ans. Pendant cette p®riode, GE a garanti que la disponibilité 

annuelle moyenne totale des turbines sera dôau moins 96 %. Le projet Carleton sera reli® au syst¯me de transport au moyen dôune 

sous-station de 34,5 kV branchée sur une ligne de transport de 230 kV sur 10 km qui sera construite par Hydro-Québec. 

 

Le coût estimatif du projet Carleton est de 181,2 millions de dollars. La tranche de 38 % de la soci®t® du co¾t dôam®nagement et de 

construction du projet Carleton devrait être financée par i) un financement du projet sans recours qui pourra être convertible en un 

financement à long terme et ii) les sommes reçues du produit du placement et les flux de trésorerie générés par les activités de la 

société de temps à autre. 

 

Lôapprobation r®glementaire en mati¯re dôenvironnement ¨ lô®gard du projet Carleton a récemment été obtenue et les approbations 

r®glementaires pour la construction et lôexploitation du projet Carleton sont en voie dô°tre obtenues. Le site du projet Carleton est 

enti¯rement situ® sur des terres publiques dôune superficie totale dôenviron 4 445 hectares. Les propriétaires de Cartier du projet 

Carleton ont obtenu lôacc¯s aux terres publiques au moyen dôune lettre dôintention aux termes du Programme dôimplantation 

dô®oliennes du MRN. Aux termes de la lettre dôintention intervenue avec le MRN, des baux et dôautres droits fonciers devraient °tre 

accordés par le MRN si les conditions lui convenant sont respectées et les redevances payables au gouvernement du Québec aux 

termes de ces baux ou conventions de droits fonciers seront déterminées en fonction des taux établis aux termes de la réglementation 

alors applicable. 

 

La société détient une participation de 50 % dans Cartier énergie éolienne (CAR) Inc., qui est le gestionnaire du projet Carleton. 

Cartier énergie éolienne (CAR) Inc. a conclu une convention avec la ville de Carleton-sur-Mer et la municipalité régionale de comté 

de Bonaventure à lô®gard de la mise en valeur de lôindustrie ®olienne, des contributions volontaires et du démantèlement des éoliennes 

à la fin de leur vie utile. Conformément à ces conventions, Cartier énergie éolienne (CAR) Inc. a convenu dôenlever les éoliennes 

deux ans après la cessation définitive des activités du projet Carleton. Afin de garantir cette obligation, Cartier énergie éolienne (CAR) 

Inc. a convenu de fournir à la ville de Carleton-sur-Mer et à la municipalité régionale de comté de Bonaventure, une lettre de crédit de 

soutien irrévocable ou une autre forme de garantie à compter de la onzième ann®e dôexploitation du projet Carleton dôun montant de 

5 000 $ par année par éolienne. Aux termes de ces conventions, Cartier énergie éolienne (CAR) Inc. a pris divers engagements, 

notamment : i) la cr®ation dôun comité de suivi pour le projet Carleton et ii) lôembauche dôemploy®s, dôentrepreneurs et de 

fournisseurs locaux, pourvu quôils aient les m°mes comp®tences et sous r®serve de conditions concurrentielles dôembauche. Cartier 

énergie éolienne (CAR) Inc. a également convenu de donner i) une contribution forfaitaire et ii) une contribution volontaire annuelle 

de 1 000 $ par MW installé à la ville de Carleton-sur-Mer et à la municipalité régionale de comté de Bonaventure pour les turbines 

installées sur leurs territoires respectifs. Cartier énergie éolienne (CAR) Inc. a de plus convenu dôaider certains organismes sans but 

lucratif situés dans la ville de Carleton-sur-Mer et sur le territoire de la municipalité régionale de comté de Bonaventure en créant un 

« Fonds de visibilité » auquel elle contribuerait un montant de 30 377 $ par année, qui sera indexé conformément aux clauses 

dôindexation du CA£ du projet Carleton. 

 

Le projet Carleton a un CAÉ avec Hydro-Québec à lô®gard de toute lô®lectricit® qui y sera produite, qui expire 20 ans après le 

commencement de lôexploitation commerciale du projet Carleton et est assujetti aux dispositions usuelles de r®siliation dans le cas 

dôune violation importante du contrat. Les propri®taires de Cartier du projet Carleton sont assujettis aux paiements de pénalités aux 

termes du CA£ si le projet Carleton nôest pas en exploitation commerciale dôici le 1
er
 décembre 2008, sous réserve de certains retards 

causés par Hydro-Qu®bec ou dôautres tiers ou de toute prolongation en raison de force majeure prévue dans le CAÉ. Aux termes du 

CAÉ du projet Carleton, les propriétaires de Cartier ont convenu de livrer et de vendre 344 840 MWh par année. Le prix de 

lô®lectricit® livr®e payable par Hydro-Qu®bec est ®tabli aux termes dôune formule pr®vue dans le CAÉ du projet Carleton, qui est basé 

jusquô¨ une certaine quantit® sur le prix au 1
er
 janvier 2004, soit 73,32 $ par MWh, et est rajusté annuellement conformément à lôIPC 

et à dôautres facteurs qui y sont précisés. 

 

La société prévoit que le projet Carleton sera admissible à lôinitiative ®co£NERGIE qui offre un paiement incitatif de 

10 $ par MWh pour les dix premières ann®es dôexploitation (voir la rubrique ç Survol de lôindustrie ð Industrie de lô®lectricit® au 

Canada ð Appui du gouvernement fédéral à lô®nergie renouvelable au Canada »). Aux termes du CAÉ du projet Carleton, 

Hydro-Québec est autorisée à recevoir 75 % des paiements incitatifs totaux que les propriétaires de Cartier du projet Carleton 

re­oivent aux termes de lôinitiative ®co£NERGIE sur les ®nergies renouvelables ou de tout programme semblable. 

 

Projets Gros Morne (propriété de 38 %) 

 

Le projet Gros Morne, phase I et le projet Gros Morne, phase II (collectivement, les « projets Gros Morne ») sont deux phases 

dôam®nagement dôune centrale dô®nergie éolienne proposée située dans la municipalité de Mont-Louis et la municipalité de 
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Sainte-Madeleine-de-la-Rivière-Madeleine, au Québec. Les projets Gros-Morne ont une puissance installée totale prévue de 

211,5 MW (100,5 MW pour la phase I et 111 MW pour la phase II) et un rendement énergétique annuel global prévu de 

657 723 MWh (312 535 MWh par année pour la phase I et 345 188 MWh par année pour la phase II). Les dates de mise en service 

commerciale prévues pour la phase I et la phase II des projets Gros Morne sont décembre 2011 et décembre 2012, respectivement. Le 

projet Gros-Morne, phase I devrait se composer de 67 ®oliennes GE, chacune dôune puissance de 1,5 MW, et le projet Gros Morne, 

phase II devrait se composer de 74 ®oliennes GE, chacune dôune puissance de 1,5 MW. Les éoliennes GE à empennage à axe 

horizontal, avec r®gulation de lôorientation de lôangle de calage dont 11 seront montées sur des tours en acier laminé de 65 mètres et 

130 sur des tours en acier laminé de 80 m¯tres produiront de lô®nergie lorsque les vents seront de 3,5 ¨ 25 mètres par seconde. 

Chaque éolienne comprendra un rotor à trois pales de 77 mètres de diamètre. Les éoliennes comportent une garantie de deux ans et la 

société peut acheter une garantie prolongée de trois ans. Dans le cadre de la prestation des services dôexploitation et de maintenance, 

GE a garanti que la disponibilité annuelle moyenne totale des turbines sera dôau moins 96 %. Les projets Gros Morne seront reliés au 

syst¯me de transport au moyen dôune sous-station de 34,5 kV branch®e sur une ligne de transport dôenviron 230 kV qui sera construite 

par Hydro-Québec. 

 

Les coûts estimatifs des projets Gros Morne sont de 348,5 millions de dollars. La tranche de 38 % de la société du coût 

dôam®nagement et de construction des projets Gros Morne devrait °tre financ®e par i) un financement des projets sans recours qui 

pourra être convertible en un financement à long terme et ii) les soldes de trésorerie, y compris les sommes reçues du produit du 

placement et les flux de trésorerie générés par les activités de la société de temps à autre. 

 

Les propri®taires de Cartier des projets Gros Morne entreprennent actuellement dôobtenir les approbations r®glementaires 

n®cessaires pour la construction et lôexploitation des projets Gros Morne. Tout retard peut avoir une incidence sur le commencement 

de lôexploitation commerciale et les co¾ts en capital du projet. La superficie totale du site des projets Gros Morne est dôenviron 6 707 

hectares, dont 90 % sont situ®s sur des terres publiques. Les propri®taires de Cartier des projets Gros Morne sôaffairent actuellement 

à obtenir les droits dôacc¯s ¨ lô®gard des terres priv®es qui se trouvent dans les projets Gros Morne. Même si la société ne prévoit pas 

avoir de difficult®s ¨ obtenir ces droits dôacc¯s, tout d®lai peut avoir une incidence sur la date finale de la mise en service commerciale 

et sur les coûts en capital du projet. En ce qui a trait aux terres publiques, le MRN a ®mis une lettre dôintention en faveur des 

propriétaires de Cartier du projet Gros-Morne conformément au Programme dôimplantation dô®oliennes du Québec. Conformément à 

la lettre dôintention intervenue avec le MRN, des baux et dôautres droits fonciers devraient être accordés par le MRN si les conditions 

lui convenant sont respectées et les redevances payables au gouvernement du Québec aux termes de ces baux ou conventions de droits 

fonciers seront déterminées en fonction des taux établis aux termes de la réglementation alors applicable. 

 

Les projets Gros Morne ont le même CAÉ avec Hydro-Québec à lô®gard de toute lô®lectricit® qui y sera produite, qui expire 21 ans 

apr¯s le commencement de lôexploitation commerciale du projet Gros Morne, phase I et est assujetti aux dispositions usuelles de 

r®siliation dans le cas dôune violation importante du contrat. Les propri®taires de Cartier des projets Gros Morne sont assujettis aux 

paiements de p®nalit®s aux termes du CA£ si le projet Gros Morne, phase I nôest pas en exploitation commerciale dôici le 

1
er
 décembre 2011 et si le projet Gros Morne, phase II nôest pas en exploitation commerciale dôici le 1

er
 décembre 2012, sous réserve 

de certains retards causés par Hydro-Qu®bec ou dôautres tiers ou de toute prolongation en raison de force majeure prévue dans le CAÉ. 

Aux termes du CAÉ des projets Gros Morne, les propriétaires de Cartier des projets Gros Morne ont convenu de livrer et de vendre un 

minimum de 683 071 MWh par ann®e apr¯s la date de lôexploitation commerciale du projet Gros Morne, phase II. Le prix de 

lô®lectricit® livr®e payable par Hydro-Québec aux termes du CAÉ des projets Gros-Morne a été établi à 65,58 $ par MWh au 

1
er
 janvier 2004 et est rajusté conformément à lôIPC et ¨ certains autres facteurs pr®vus dans ce CAÉ et est rajusté davantage pour le 

projet Gros-Morne, phase II. 

 

La soci®t® pr®voit pr®senter une demande aux termes de tout programme semblable ¨ lôinitiative ®co£NERGIE, si disponible pour 

les projets Gros Morne. Aux termes du CAÉ des projets Gros Morne, Hydro-Québec serait toutefois autorisée à recevoir 75 % des 

paiements incitatifs totaux, le cas échéant, que les propriétaires de Cartier des projets Gros Morne reçoivent aux termes de lôinitiative 

écoÉNERGIE ou de tout programme semblable. 

 

Projet Montagne-Sèche (participation de 38 %) 

 

Le projet Montagne-S¯che est une centrale dô®nergie éolienne proposée située dans la municipalité du canton de Cloridorme, au 

Québec. La centrale a une puissance installée prévue de 58,5 MW et un rendement énergétique annuel estimatif de 182 743 MWh. La 

construction du projet Montagne-Sèche devrait commencer en avril 2011 et lôexploitation commerciale devrait commencer en 

décembre 2011. Le projet Montagne-Sèche devrait se composer de 39 éoliennes GE, chacune dôune puissance de 1,5 MW. Les 

éoliennes à empennage à axe horizontal, avec r®gulation de lôorientation de lôangle de calage et mont®es sur des tours en acier lamin® 

de 80 m¯tres produiront de lô®nergie lorsque les vents seront de 3,5 à 25 mètres par seconde. Chaque éolienne comprendra un rotor 
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à trois pales de 77 mètres de diamètre. Les éoliennes comportent une garantie de deux ans et la société peut acheter une garantie 

prolongée de trois ans. Dans le cadre de la prestation des services dôexploitation et de maintenance, GE a garanti que la 

disponibilité annuelle moyenne totale des turbines sera dôau moins 96 %. Le projet Montagne-Sèche sera relié au système de transport 

au moyen dôune sous-station de 34,5 kV branch®e sur une ligne de transport dôenviron 161 kV qui sera construite par Hydro-Québec. 

 

Le coût estimatif du projet Montagne-Sèche est de 103 millions de dollars. La tranche de 38 % de la société du coût 

dôam®nagement et de construction du projet Montagne-Sèche devrait être financée par i) un financement du projet sans recours qui 

pourra être convertible en un financement à long terme et ii) les sommes reçues du produit du placement et les flux de trésorerie 

générés par les activités de la société de temps à autre. 

 

Les propriétaires de Cartier prévoient commencer à obtenir les approbations réglementaires nécessaires pour la construction et 

lôexploitation du projet Montagne-S¯che dôici juin 2009. Tout délai peut avoir une incidence sur la date finale du commencement de 

lôexploitation commerciale et les coûts en capital du projet. La superficie totale du site du projet Montagne-S¯che est dôenviron 1 747 

hectares, dont 100 % sont situés sur des terres publiques. Le MRN a ®mis une lettre dôintention en faveur des propri®taires de Cartier 

du projet Montagne-Sèche conformément au Programme dôimplantation dô®oliennes du Québec. Conformément à la lettre dôintention 

intervenue avec le MRN, des baux et dôautres droits fonciers devraient °tre accord®s par le MRN si les conditions lui convenant sont 

respectées et les redevances payables au gouvernement du Québec aux termes de ces baux ou conventions de droits fonciers seront 

déterminées en fonction des taux établis aux termes de la réglementation alors applicable. 

 

Le projet Montagne-Sèche a un CAÉ avec Hydro-Québec à lô®gard de toute lô®lectricit® qui y sera produite, qui expire 20 ans après 

le commencement de lôexploitation commerciale du projet Montagne-Sèche et est assujetti aux dispositions usuelles de résiliation dans 

le cas dôune violation importante du contrat. Les propriétaires de Cartier du projet Montagne-Sèche sont assujettis aux paiements de 

pénalités aux termes du CAÉ si le projet Montagne-S¯che nôest pas en exploitation commerciale dôici le 1
er
 décembre 2011, sous 

réserve de certains retards causés par Hydro-Qu®bec ou dôautres tiers ou de toute prolongation en raison de force majeure pr®vue dans 

le CAÉ. Aux termes du CAÉ du projet Montagne-Sèche, les propriétaires de Cartier ont convenu de livrer et de vendre un minimum 

de 191 711 MWh par année. Le prix de lô®lectricit® livr®e payable par Hydro-Qu®bec est ®tabli aux termes dôune formule pr®vue dans 

le CAÉ du projet Montagne-Sèche, qui est basé sur le prix au 1
er
 janvier 2004, soit un montant de 68,80 $ par MWh, et est 

rajusté annuellement conformément à lôIPC et ¨ dôautres facteurs qui y sont précisés. 

 

La société prévoit présenter une demande aux termes de tout programme semblable à lôinitiative ®co£NERGIE, si disponible pour 

le projet Montagne-Sèche. Aux termes du CAÉ du projet Montagne-Sèche, Hydro-Québec serait toutefois autorisée à recevoir 75 % 

des paiements incitatifs totaux, le cas échéant, que les propriétaires de Cartier du projet Montagne-Sèche reçoivent aux termes de 

lôinitiative ®co£NERGIE ou de tout programme semblable. 

 

Produits prévus de la centrale Glen Miller et des projets dôaménagement avec CAÉ 
 

Le tableau ci-dessous indique le chiffre dôaffaires initial au moment de la signature des CA£ aux quels la soci®t® est partie. ê 

compter de la signature de ces CA£, les prix auxquels lô®lectricité est vendue sont indexés conformément aux diverses formules 

pr®vues dans ces CA£. Il nôest pas tenu compte de cette indexation dans le tableau ci-après sous-estimant ainsi les prix auxquels 

lô®lectricit® devrait °tre vendue au d®but des activit®s : 

 
 Chiffres dôaffaires au moment de la conclusion des CA£, compte non tenu de lôindexation et des rajustements(3))  

  
  
  
  
Province 

  
  
  
  
 Type  

  
  
  
  
 Centrale  

  
  
  
  
 Puissance  

  
 Date prévue 
 du 
 commencement 
 des activités  

  
  
 Durée 
 restante 
 du CAÉ  

  
 Production 
 moyenne 
 à long terme 
 estimative  

  
 Prix/MW/h  
 à la 
 signature 
 du CAÉ(1)  

 Revenu 
 implicite  
 annuel 
 non ajusté 
 par année(2)3)  

  
  
  
 Revenu 
 écoÉNERGIE  

  
  
  
  
 Participation   

 Revenu 
 implicite  
 annuel 
 non ajusté 
 proportionnel(3)  

    (MW)    (Années)  (MWh/année)    (Millions $)   (Millions $) 

Ontario ......  Hydroélectricité Glen Miller  8,0  2006  19 41 500  un peu plus de 66,00$  2,7  s.o. 100,0 %  2,7 
Ontario ......  Hydroélectrique Umbata Falls  23,0  2008  20 109,102  un peu plus de 73,00$  8,0  1,1 49 %  4,4 
Québec ......  Énergie éolienne Carleton  109,5  2008  20 340 523  73,32$  25,0  3,4 38 %  9,8 
C.-B.  .........  Hydroélectricité Ashlu Creek  49,9  2009  20 265 000  56,36$  14,9  2,7 100 %  17,2 
Québec ......  Hydroélectricité Matawin  15,0  2009  25 62 529  39,40$  2,5  0,6 100 %  3,1 
C.-B.  .........  Hydroélectricité Kwoiek Creek  49,9  2010  40 215 000  81,68$  17,6  s.o. 50 %  8,8 
C.-B.  .........  Hydroélectricité MkwôAlts  47,7  2010  20 156 000  57,26$  8,9  1,6 100 %  10,5 
Québec ......  Énergie éolienne Montagne-Sèche  58,5  2011  20 182 743  68,80$  12,6  s.o. 38 %  4,8 
Québec ......  Énergie éolienne Gros Morne, phase I  100,5  2011  21 312 535  65,58$  20,5  s.o. 38 %  7,8 
Québec ......  Énergie éolienne Gros Morne, phase II  111,0  2012  20 345 188  65,58$  22,6  s.o. 38 %  8,6 

__________ 

 
 1)  Le prix/MWh ¨ la signature du CA£ est assujetti ¨ lôindexation et aux rajustements ¨ divers taux entre la date de signature et le commencement de 

lôexploitation ainsi que tout au long de la dur®e du CA£. Le prix de 81,68 $ pour Kwoiek Creek est le prix réel aux termes du CAÉ. Le prix par MWh du projet 
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Matawin est le prix dôoffre de la soci®t® au moment o½ elle a pr®sent® son offre ¨ lô®gard du projet. Le prix de 57,26 $ pour Mkwôs Alts se compose du prix de 

base de 50,78 $, major® dôun rajustement de 6,48 $ pour tenir compte dôune mise ¨ niveau du système. 
 
 2)  Le revenu de la centrale Glen Miller est fond® sur les r®sultats r®els pour lôexercice termin® le 31 décembre 2006. 
 
 3)  Revenu implicite en fonction du prix par MWh auquel lô®lectricit® serait vendue au cours de lôann®e suivant la signature de chaque CAÉ, compte non tenu 

de toute indexation ou de tout rajustement. 
 

Description des projets éventuels 
 

Tous les projets éventuels décrits ci-après sont à un stade préliminaire de développement. Certains des projets éventuels ont fait 

lôobjet dôoffre aux termes de la DP de 2 000 MW du Québec, certains visent des futures DP pr®cises et dôautres seront disponibles 

pour des futures DP qui ne sont pas encore annoncées. On ne peut être certain que les projets éventuels seront réalisés. 

 

Projets éoliens éventuels 
 

     DP de 2 000 MW du Québec 

 

Le 31 octobre 2005, Hydro-Québec a émis la DP de 2 000 MW du Québec. Le 18 septembre 2007, la société a soumis trois offres 

dans le cadre de cette DP pour des projets représentant une puissance installée potentielle totale de 322,5 MW et un rendement 

énergétique annuel potentiel de 975 200 MWh. Hydro-Québec devrait annoncer les offres gagnantes en février 2008 et les CAÉ seront 

signés aux alentours de mai 2008. 

 

Les trois projets pour lesquels la société a présenté des offres dans le cadre de la DP de 2 000 MW du Québec sont le projet 

Roussillon, le projet Kamouraska et le projet Massif-du-Sud. 

 

     Projet Roussillon (propriété intégrale) 
 

Le projet Roussillon est un projet éolien éventuel situé dans les municipalités de Saint-Philippe, de La Prairie et de 

Saint-Jacques-le-Mineur dôune puissance install®e pr®vue de 108 MW et dôun rendement ®nerg®tique moyen ¨ long terme prévu de 

312 500 MWh par année. 

 

Le projet Roussillon devrait se composer de 72 éoliennes à empennage dôune puissance de 1,5 MW chacune à axe horizontal, avec 

r®gulation de lôorientation de lôangle de calage et mont®es sur des tours en acier lamin® de 80 m¯tres qui produiront de lô®nergie 

lorsque les vents seront de 3,5 à 25 mètres par seconde. Chaque éolienne comprendrait un rotor à trois pales de 77 mètres de diamètre. 

 

Conformément à lôoffre soumise par la soci®t®, la premi¯re date propos®e du commencement de lôexploitation commerciale du 

projet Roussillon est le 1
er
 décembre 2010. 

 

La superficie totale du projet Roussillon est dôenviron 1 456 hectares, tous étant situés sur des terres privées. Des conventions 

dôoption visant lôacquisition des droits dôutilisation et des droits dôacc¯s aux terres n®cessaires ont ®t® conclues avec les propriétaires 

terriens privés relativement à plus de 82 % des terres priv®es afin de construire des routes et/ou dô®riger des ®oliennes et des 

installations ®lectriques sur leurs terres. La soci®t® croit quôelle sera en mesure dôobtenir les droits relatifs aux terres restantes 

n®cessaires ¨ la mise en îuvre du projet Roussillon. 

 

La société a inscrit le projet Roussillon à la nouvelle initiative écoÉNERGIE qui offre un paiement incitatif de 10 $ par MWh pour 

les 10 premi¯res ann®es dôexploitation. Le type de CAÉ aux termes de la DP de 2 000 MW du Qu®bec pr®voit quôHydro-Québec 

serait autorisée à recevoir 75 % de ce paiement incitatif ¨ lô®gard du projet Roussillon. 

 

     Projet Kamouraska (participation intégrale) 
 

Le projet Kamouraska est un projet éolien éventuel situé dans le territoire non organisé de Picard, au Québec. Le projet a une 

puissance installée prévue de 124,5 MW et une production moyenne à long terme prévue de 363 000 MWh par année. 

 

Conform®ment ¨ lôoffre soumise par la soci®t®, la premi¯re date propos®e du commencement de lôexploitation commerciale du 

projet Kamouraska est le 1
er
 décembre 2011. 
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Le projet Kamouraska devrait se composer de 83 ®oliennes ¨ empennage dôune puissance de 1,5 MW à axe horizontal, avec 

r®gulation de lôorientation de lôangle de calage et mont®es sur des tours en acier lamin® de 80 m¯tres qui produiront de lô®nergie 

lorsque les vents seront de 3,5 à 25 mètres par seconde. Chaque éolienne comprendra un rotor à trois pales de 77 mètres de diamètre. 

La superficie totale du projet Kamouraska est dôenviron 9 790 hectares, tous étant situés sur des terres publiques pour lesquelles une 

lettre dôintention ¨ lô®gard de lôutilisation de ces terres a ®t® obtenue aupr¯s du MRN. 

 

La société a réalisé les travaux saisonniers sur le terrain nécessaires pour les études relatives aux oiseaux et aux chauves-souris dans 

le cadre du projet Kamouraska afin quôune ®tude dôimpact environnemental compl¯te soit remise au ministre du D®veloppement 

durable, de lôEnvironnement et des Parcs en 2008. 

 

La société a inscrit le projet Kamouraska à la nouvelle initiative écoÉNERGIE qui offre un paiement incitatif de 10 $ par MWh 

pour les dix premi¯res ann®es dôexploitation. Le type propos® de CA£ aux termes de la DP de 2 000 MW du Québec prévoit 

quôHydro-Québec serait autorisée à recevoir 75 % de ce paiement incitatif ¨ lô®gard du projet Kamouraska. 

 

Un concurrent a présenté une offre pour un projet éolien situé sur une partie de la superficie couverte par le projet Kamouraska dans 

le cadre de la DP de 2 000 MW du Québec. Si Hydro-Québec accorde le projet à ce concurrent, la société ne pourra plus développer le 

projet Kamouraska. 

 

     Projet Massif-du-Sud (participation intégrale) 
 

Le projet Massif-du-Sud est un projet éolien éventuel situé dans les municipalités de Saint-Luc-de-Bellechasse, de Saint-Magloire, 

de Notre-Dame-Auxiliatrice-de-Buckland et de Saint-Philémon. Le projet a une puissance installée prévue de 90 MW et une 

production moyenne à long terme prévue de 299 700 MWh par année. 

 

Conform®ment ¨ lôoffre soumise par la soci®t®, la premi¯re date propos®e du commencement de lôexploitation commerciale du 

projet Massif-du-Sud est le 1
er
 décembre 2012. 

 

Le projet Massif-du-Sud devrait se composer de 60 éoliennes à empennage dôune puissance de 1,5 MW chacune à axe horizontal, 

avec r®gulation de lôorientation de lôangle de calage et mont®es sur des tours en acier lamin® de 80 m¯tres qui produiront de lô®nergie 

lorsque les vents seront de 3,5 à 25 mètres par seconde. Chaque éolienne comprendrait un rotor à trois pales de 77 mètres de diamètre. 

 

La superficie totale du projet Massif-du-Sud est dôenviron 4 199 hectares, dont environ 87 % sont situés sur des terres publiques 

pour lesquelles une lettre dôintention ¨ lô®gard de lôutilisation de ces terres a ®t® obtenue aupr¯s du MRN. Des conventions dôoption 

visant lôacquisition des droits dôutilisation et des droits dôacc¯s aux terres n®cessaires ont ®t® conclues avec des propri®taires fonciers 

privés pour environ 60 % des terres priv®es afin de construire des routes et/ou dô®riger des ®oliennes et des installations ®lectriques sur 

leurs terres. M°me si la soci®t® croit quôelle sera en mesure dôobtenir les droits relatifs aux terres priv®es restantes, le montant total des 

terres publiques et priv®es actuellement obtenu est ad®quat ¨ lôheure actuelle pour permettre la mise en îuvre du projet 

Massif-du-Sud. 

 

Deux concurrents ont présenté des offres pour des projets éoliens situés sur une partie des terres couvertes par le projet 

Massif-du-Sud dans le cadre de la DP de 2 000 MW du Québec. Si Hydro-Qu®bec accorde le projet ¨ lôun des concurrents, la soci®t® 

ne pourra plus développer le projet Massif-du-Sud. 

 

Autres projets éoliens éventuels au Québec 

 

     Projet Saint-Constant (participation intégrale) 
 

Le projet Saint-Constant est un projet éolien éventuel situé dans la municipalité de Saint-Constant et de Saint-Mathieu. Le projet a 

une puissance installée prévue maximum de 70 MW et une production moyenne ¨ long terme pr®vue dôenviron 220 000 MWh par 

année. Le projet Saint-Constant se composera dôun maximum de 35 ®oliennes dôune puissance de 1,5 à 2 MW chacune. 

 

La superficie totale du projet Saint-Constant est dôenviron 624 hectares, tous situés sur des terres privées. La société a conclu des 

contrats dôoption visant lôutilisation de plus de 71 % des terres requises pour lôemplacement projet® des ®oliennes et lôinfrastructure 

connexe comme les routes et le réseau électrique. Puisque dôautres configurations existent pour la mise en îuvre du projet 

Saint-Constant, la soci®t® est dôavis quôobtenir les terres restantes n®cessaires nôest pas un risque important ¨ la mise en îuvre de ce 

projet. 
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La société a réalisé les travaux saisonniers sur le terrain nécessaires pour les études relatives aux oiseaux et aux chauves-souris pour 

lô®tude dôimpact environnemental dans le cadre du projet Saint-Constant en vue dôune ®tude dôimpact environnemental exhaustive 

éventuelle devant être remise au ministre du D®veloppement durable, de lôEnvironnement et des Parcs du Qu®bec. 

 

La société prévoit poursuivre le projet Saint-Constant au moyen de la DP relative aux projets éoliens municipaux du Québec ou 

dôune DP future relative aux projets ®oliens pouvant être émise par Hydro-Québec. 

 

     Projet Club des Hauteurs (participation intégrale) 
 

Le projet Club des Hauteurs est un projet ®olien ®ventuel situ® dans la municipalit® de lôAnse-Saint-Jean. Le projet a une puissance 

installée prévue maximum de 195,5 MW et une capacité de production moyenne à long terme pr®vue dôau plus 600 000 MWh par 

ann®e. Le projet Club des Hauteurs se composerait dôau maximum de 85 éoliennes de catégorie 1 dôune puissance de 2 à 2,3 MW. 

 

La superficie totale du projet Club des Hauteurs est dôenviron 5 249 hectares, tous étant situés sur des terres publiques. La société a 

re­u une lettre dôintention ¨ lô®gard de lôutilisation de ces terres du MRN. 

 

La soci®t® pr®voit poursuivre le projet Club des Hauteurs au moyen dôune future DP relative ¨ lô®nergie ®olienne ®mise par 

Hydro-Québec. 

 

     Projet Haute-Côte-Nord est (propriété intégrale) 
 

Le projet Haute-Côte-Nord est est un projet éolien éventuel situé dans le territoire non organisé de Lac-au-Brochet dans la 

municipalité régionale de comté de Haute-Côte-Nord. Le projet a une puissance installée prévue maximum de 170 MW et une 

capacit® de production moyenne ¨ long terme pr®vue dôau plus 530 000 MWh par année. Le projet Haute-Côte-Nord se composerait 

de 85 ®oliennes dôune puissance de 1,5 à 2 MW chacune. 

 

La superficie totale du projet Haute-Côte-Nord est est dôenviron 4 164 hectares, tous étant situés sur des terres publiques. Une lettre 

dôintention initiale ¨ lô®gard de lôutilisation de ces terres a ®t® obtenue du MRN. 

 

La société prévoit poursuivre le projet Haute-Côte-Nord est au moyen dôune future DP relative ¨ lô®nergie ®olienne ®mise par 

Hydro-Québec. 

 

Deux concurrents ont présenté une offre pour des projets éoliens situés sur une partie des terres couvertes par le projet 

Haute-Côte-Nord est dans le cadre de la DP de 2 000 MW du Québec. Si Hydro-Qu®bec accorde le projet ¨ lôun de ces concurrents, la 

société ne pourra plus développer le projet Haute-Côte-Nord est. 

 

Projet Haute-Côte-Nord ouest (propriété intégrale) 
 

Le projet Haute-Côte-Nord ouest est un projet éolien éventuel situé dans les territoires non organisés de Lac-au-Brochet et du 

Mont Valin, qui font respectivement partie des municipalités régionales de comté de Haute-Côte-Nord et de Fjord-du-Saguenay. Le 

projet a une puissance installée prévue maximum de 168 MW et une capacit® de production moyenne ¨ long terme pr®vue dôau plus 

540 000 MW par année. Le projet Haute-Côte-Nord ouest se composerait de 84 ®oliennes dôune puissance de 1,5 à 2 MW. 

 

La superficie totale du projet Haute-Côte-Nord ouest est dôenviron 5 312 hectares, tous étant situés sur des terres publiques. Une 

lettre dôintention initiale ¨ lô®gard de lôutilisation de ces terres a ®t® obtenue du MRN. 

 

La société prévoit poursuivre le projet Haute-Côte-Nord ouest au moyen dôune future DP relative ¨ lô®nergie ®olienne ®mise par 

Hydro-Québec. 

 

Deux concurrents ont présenté une offre pour des projets éoliens situés sur une partie des terres couvertes par le projet 

Haute-Côte-Nord ouest dans le cadre de la DP de 2 000 MW du Québec. Si Hydro-Qu®bec accorde le projet ¨ lôun de ces concurrents, 

la société ne pourra plus développer le projet Haute-Côte-Nord ouest. 
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Projet Rivière-au-Renard (propriété de 50 %)  
 

Le projet Rivière-au-Renard est un projet éolien éventuel situé dans le territoire de la ville de Gaspé. Le projet a une puissance 

installée prévue maximum de 25 MW et une capacit® de production moyenne ¨ long terme pr®vue dôau plus 74 000 MWh par année. 

Le projet Rivière-au-Renard se composerait de 12 à 16 éoliennes, dôune puissance de 1,5 ¨ 2,0 MW chacune. 

 

Le projet Rivière-au-Renard est principalement situé sur des terres publiques. La société a conclu une convention avec un titulaire 

de droits dôacc¯s sur des terres priv®es pour obtenir lôacc¯s au projet. En vue de présenter une offre dans le cadre de la DP prévue 

dôHydro-Québec réservée aux municipalités des Premières nations, le projet Rivière-au-Renard serait aménagé en partenariat avec les 

autorités locales. 

 

Projet Les Méchins (propriété de 38 %)  
 

Le projet Les Méchins est un projet éolien éventuel situé dans les municipalités de Grosse-Roche, Les Méchins et 

Saint-Jean-de-Cherbourg, au Québec. Le projet a une puissance installée prévue de 150 MW et une production moyenne à long terme 

prévue de 395 251 MWh par année. La société et TransCanada détiennent respectivement en propriété indirecte 38 % et 62 % du 

projet Les Méchins, sous réserve des arrangements qui sont sensiblement semblables à ceux décrits précédemment aux rubriques 

« Propriétaires de Cartier et convention de propriétaires » et « Convention de séparation ». 

 

Le projet Les Méchins est conçu pour avoir 100 ®oliennes ¨ empennage dôune puissance de 1,5 MW chacune à axe horizontal, avec 

r®gulation de lôorientation de lôangle de calage et mont®es sur des tours en acier laminé de 80 m¯tres qui produiront de lô®nergie 

lorsque les vents seront de 3,5 à 25 mètres par seconde. 

 

Le site du projet Les M®chins se composerait dôenviron 14 000 hectares dont environ 40 % sont situés sur des terres privées et 60 % 

sur des terres publiques. ê lô®gard des terres priv®es, les options conclues par les propri®taires fonciers priv®s avant 2005 visant 

lôacquisition du droit de superficie et les servitudes n®cessaires afin de construire des routes et/ou dô®riger des éoliennes et des 

installations électriques ont expirées et les propriétaires de Cartier du projet Les Méchins ont conclu de nouvelles conventions 

dôoptions uniquement avec certains propri®taires fonciers. Les n®gociations sont en cours avec la plupart des propriétaires terriens 

priv®s et des difficult®s se sont pos®es dans le cadre du processus dôobtention des droits de superficies et des servitudes ®tant donné 

que les propri®taires terriens nôont pas voulu autoriser que les conventions soient renouvelables pour une période additionnelle de 

25 ans apr¯s lôexpiration de la dur®e initiale de 25 ans m°me si les conventions dôoption initiales pr®voyaient un bail de 50 ans. ê 

lô®gard des terres publiques, une lettre dôintention a ®t® d®livr®e par le MRN en faveur des propriétaires de Cartier du projet Les 

Méchins aux termes du Programme dôimplantation dô®oliennes du Qu®bec. Aux termes de la lettre dôintention intervenue avec le 

MRN, des baux et dôautres droits fonciers devraient °tre accord®s par le MRN si les conditions lui convenant sont respectées et les 

redevances payables au gouvernement du Québec aux termes de ces baux ou conventions de droits fonciers seront déterminées en 

fonction des taux établis aux termes de la réglementation alors applicable. 

 

Le projet Les Méchins a un CAÉ avec Hydro-Qu®bec ¨ lô®gard de toute lô®lectricit® qui sera produite par le projet Les M®chins, 

expirant 20 ans apr¯s la date ¨ laquelle le projet Les M®chins commence ¨ livrer lô®lectricit®. Aux termes du CA£ Les M®chins, les 

propriétaires de Cartier du projet Les M®chins ont garanti que la date du d®but de livraison de lô®lectricit® ne saurait d®passer le 

1
er
 d®cembre 2009 et ont convenu de livrer et de vendre une quantit® minimum dô®lectricit® de 395 251 MWh par année. Le prix de 

lôélectricité livrée payable par Hydro-Qu®bec est ®tabli aux termes dôune formule pr®vue dans le CA£ du projet Les M®chins, qui est 

bas® jusquô¨ une certaine quantit® sur le prix au 1
er
 janvier 2004, soit un montant de 71,81 $ MWh, et est rajusté annuellement 

conform®ment ¨ lôIPC et ¨ dôautres facteurs qui y sont pr®cis®s. 

 

La soci®t® fait actuellement face ¨ deux difficult®s ¨ lô®gard du projet Les M®chins : i) elle négocie encore avec les propriétaires 

terriens priv®s les modalit®s de lôoption de renouvellement qui permettraient dôobtenir les droits dôutilisation des terres n®cessaires 

après la durée initiale de 25 ans et ii) il y a eu dernièrement des hausses de prix pour les éoliennes et le contrat relatif à la fourniture 

dô®oliennes conclu avec GE ne garantit pas la fourniture des éoliennes nécessaires pour le projet à un prix qui assurerait la viabilité 

®conomique du projet Les M®chins. La soci®t® sôengage ¨ explorer toutes les options disponibles afin dôachever le projet Les Méchins, 

y compris la relocalisation des ®oliennes sur les terres publiques, la ren®gociation du contrat relatif ¨ la fourniture dô®oliennes conclu 

avec GE ou la n®gociation dôun contrat avec un autre fournisseur dô®oliennes qui respecte les conditions de la DP applicable. 

Néanmoins, des retards dans lôobtention des droits fonciers avec des propri®taires fonciers priv®s ou la r®siliation du contrat relatif à la 

fourniture dô®oliennes par lôune ou lôautre des parties pourraient mettre en danger la r®alisation du projet Les M®chins ou la date finale 

de la mise en service commerciale et les coûts en capital du projet. Pour ces raisons, la société place le projet Les Méchins dans la 
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cat®gorie des projets ®ventuels plut¹t que dans la cat®gorie des projets dôam®nagement avec CA£. Voir ®galement la rubrique 

« Facteurs de risque ð Risques relatifs aux activit®s et ¨ lôindustrie de la soci®t® ð Lien avec Hydro-Québec ». 

 

Projets éoliens éventuels de la Colombie-Britannique 

 

La soci®t® a rep®r® neuf projets ®ventuels dô®nergie ®olienne en Colombie-Britannique, soit le projet Carp Forest, le projet 

Crater Mountain, le projet Mount Crucil, le projet Poplar Hills, le projet Nulki Hills, le projet Saxton Lake, le projet Sechelt Peninsula, 

le projet Tatuk Lake et le projet Trachyte Hills (les « projets éoliens éventuels de la C.-B. »). Les projets éoliens éventuels de la C.-B. 

ont une puissance install®e potentielle totale dôenviron 1 210 MW. La société prévoit présenter des offres pour les projets éoliens 

éventuels de la C.-B. les plus réalisables dans le cadre de la DP de BC Hydro à venir ciblant environ 5 000 MWh (soit 1 250 MW, 

compte tenu dôun facteur de capacit® de 45 % pour diverses sources dô®nergie propre) dô®nergie propre, et qui devrait °tre ®mise en 

2008. La société prévoit être en mesure de présenter des offres pour des projets éoliens éventuels de la C.-B. ayant une puissance 

installée potentielle totale maximum de 475 MW dans le cadre de la DP à venir ou de futures DP. 

 

M°me sôil est pr®vu que les projets ®ventuels dô®nergie ®olienne de la C.-B. soient détenus en propriété intégrale par la société, il se 

peut que les participations de la société dans un ou plusieurs de ces projets soient éventuellement partagées avec un partenaire 

stratégique. 

 

     Projet Carp Forest (propriété intégrale) 
 

Le projet Carp Forest est un projet éolien éventuel situé à environ à 75 kilomètres au nord-ouest de Prince George, dans la région 

intérieure centrale de la Colombie-Britannique. Selon lô®valuation pr®liminaire de la société, le projet Carp Forest pourrait se 

composer de 50 ®oliennes dôune puissance install®e potentielle totale de 125 MW. 

 

La zone exploitable totale du projet Carp Forest est dôenviron 10 000 hectares, tous étant situés sur des terres publiques. Une 

demande de permis dôinvestigation a ®t® pr®sent®e ¨ lôIntegrated Land Management Bureau ̈ lô®gard dôune superficie de 

4 811 hectares. Sôil est accord®, le permis dôinvestigation permettra lôinstallation de tours météorologiques pour recueillir des données 

relatives aux vents, ¨ lôing®nierie et ¨ lôenvironnement et donnera une option de d®veloppement ¨ la soci®t® pour une p®riode de deux 

ans. Le permis dôinvestigation viserait la r®clamation territoriale de premier rang et emp°cherait dôautres demandeurs de demander des 

terres à lôint®rieur dôun kilom¯tre de la limite vis®e par le permis. 

 

Le projet Carp Forest est situé à environ 40 kilom¯tres dôune ligne de transport de 230 kV de BCTC et à 30 kilom¯tres dôune ligne 

de transport de 69 kV de BCTC. 

 

     Projet Crater Mountain (propriété intégrale) 
 

Le projet Crater Mountain est un projet éolien éventuel situé à environ 30 kilomètres au sud-sud-est de Princeton, dans la région 

Thompson Okanagan de la Colombie-Britannique. Selon lô®valuation pr®liminaire de la soci®t®, le projet Crater Mountain pourrait se 

composer de 30 éoliennes dôune puissance install®e potentielle totale de 45 MW. 

 

La zone exploitable totale du projet Crater Mountain est dôenviron 1 500 hectares, tous étant situés sur des terres publiques. Une 

demande de permis dôinvestigation a ®t® pr®sent®e ¨ lôIntegrated Land Management Bureau ̈ lô®gard dôune superficie de 

1 454 hectares. Sôil est accord®, le permis dôinvestigation permettra lôinstallation de tours m®t®orologiques pour recueillir des données 

relatives aux vents, à lôing®nierie et ¨ lôenvironnement et donnera une option de d®veloppement ¨ la soci®t® pour une p®riode de deux 

ans. Le permis dôinvestigation viserait la r®clamation territoriale de premier rang et emp°cherait dôautres demandeurs de demander des 

terres ¨ lôint®rieur dôun kilom¯tre de la limite vis®e par le permis. 

 

Le projet Crater Mountain est situé à environ 20 kilom¯tres dôune ligne de transport de 138 kV de BCTC. 

 

     Projet Mount Crucil (propriété intégrale)  
 

Le projet Mount Crucil est un projet éolien éventuel situé à environ 20 kilomètres au nord-ouest de Gibsons, dans la région de la 

côte sud de la Colombie-Britannique. Selon lô®valuation préliminaire de la société, le projet Mount Crucil pourrait se composer de 

20 ®oliennes dôune puissance install®e potentielle totale de 50 MW. 
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La zone exploitable totale du projet Mount Crucil est dôenviron 3 000 hectares, tous étant situés sur des terres publiques. Une 

demande de permis dôinvestigation a ®t® pr®sent®e ¨ lôIntegrated Land Management Bureau ̈ lô®gard dôune superficie de 

3 024 hectares. Sôil est accord®, le permis dôinvestigation permettra lôinstallation de tours m®t®orologiques pour recueillir des donn®es 

relatives aux vents, ¨ lôing®nierie et ¨ lôenvironnement et donnera une option de d®veloppement ¨ la soci®t® pour une p®riode de deux 

ans. Le permis dôinvestigation viserait la r®clamation territoriale de premier rang et emp°cherait dôautres demandeurs de demander des 

terres ¨ lôint®rieur dôun kilom¯tre de la limite vis®e par le permis. 

 

Le projet Mount Crucil est situé à environ 5 kilom¯tres dôune ligne de transport de 138 kV de BCTC. 

 

     Projet Poplar Hills (propriété intégrale) 
 

Le projet Poplar Hills est un projet éolien éventuel situé à environ 40 kilomètres au nord-ouest de Fort Nelson, au nord-est de la 

Colombie-Britannique. Selon lô®valuation pr®liminaire de la soci®t®, le projet Poplar Hills pourrait se composer de 190 éoliennes 

dôune puissance install®e potentielle totale de 475 MW. La ligne de transport de 138 kV de lôAlberta Power Limited situ®e environ 

70 kilomètres du projet Poplar Hill ne peut actuellement soutenir quôune puissance dôenviron 150 MW. 

 

La zone exploitable totale du projet Poplar Hills est dôenviron 45 000 hectares, tous étant situés sur des terres publiques. Des 

demandes visant trois permis dôinvestigation ont été présentées à lôIntegrated Land Management Bureau à lô®gard dôune superficie 

totale de 10 876 hectares. Sôils sont accord®s, les permis dôinvestigation permettront lôinstallation de tours m®t®orologiques pour 

recueillir des données relatives aux vents, ¨ lôing®nierie et ¨ lôenvironnement et donnera une option de d®veloppement ¨ la soci®t® 

pour une période de deux ans. Les permis dôinvestigation viseraient la r®clamation territoriale de premier rang et emp°cherait dôautres 

demandeurs de demander des terres ¨ lôint®rieur dôun kilom¯tre de la limite vis®e par le permis. 

 

En plus des appels de proposition visant lô®nergie propre de BC Hydro prévus pour 2008, la société cherche également à 

positionner le projet Poplar Hills pour un futur appel dôoffres aux termes dôune demande dôexpression dôint®r°t r®cemment ®mise par 

BC Hydro pour des sources dô®nergie propre sp®cifiques ¨ la r®gion de Fort Nelson. 

 

Le projet Poplar Hills est situé à environ 70 kilom¯tres dôune ligne de transport de 138 kV dôAlberta Power Limited. 

 

     Projet Nulki Hills (propriété intégrale)  
 

Le projet Nulki Hills est un projet éolien éventuel situé à environ 35 kilomètres au sud de Vanderhoof, dans la région intérieure 

centrale de la Colombie-Britannique. Selon lô®valuation pr®liminaire de la société, le projet Nulki Hills pourrait se composer de 

30 ®oliennes dôune puissance install®e potentielle totale de 60 MW. 

 

La zone exploitable totale du projet Nulki Hills est dôenviron 6 000 hectares, tous étant situés sur des terres publiques. Une 

demande de permis dôinvestigation a ®t® pr®sent®e ¨ lôIntegrated Land Management Bureau ̈ lô®gard dôune superficie de 

4 936 hectares. Sôil est accord®, le permis dôinvestigation permettra lôinstallation de tours m®t®orologiques pour recueillir des données 

relatives aux vents, ¨ lôing®nierie et ¨ lôenvironnement et donnera une option de d®veloppement ¨ la soci®t® pour une p®riode de deux 

ans. Le permis dôinvestigation viserait la r®clamation territoriale de premier rang et emp°cherait dôautres demandeurs de demander des 

terres ¨ lôint®rieur dôun kilom¯tre de la limite vis®e par le permis. 

 

Le projet Nulki Hills est situé à environ 24 kilom¯tres dôune ligne de transport de 230 kV de BCTC et dôune ligne de transport de 

69 kV de BCTC. 

 

     Projet Saxton Lake (propriété intégrale) 
 

Le projet Saxton Lake est un projet éolien éventuel situé à environ 45 kilom¯tres ¨ lôouest nord-ouest de Prince George, dans la 

région centrale intérieure de la Colombie-Britannique. Selon lô®valuation pr®liminaire de la soci®t®, le projet Saxton Lake pourrait se 

composer de 50 ®oliennes dôune puissance install®e potentielle totale de 125 MW. 

 

La zone exploitable totale du projet Saxton Lake est dôenviron 10 000 hectares, tous étant situés sur des terres publiques. Une 

demande de permis dôinvestigation a ®t® pr®sent®e ¨ lôIntegrated Land Management Bureau ̈ lô®gard dôune superficie de 

3 644 hectares. Sôil est accord®, le permis dôinvestigation permettra lôinstallation de tours m®t®orologiques pour recueillir des données 

relatives aux vents, ¨ lôing®nierie et ¨ lôenvironnement et donnera une option de développement à la société pour une période de deux 
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ans. Le permis dôinvestigation viserait la r®clamation territoriale de premier rang et emp°cherait dôautres demandeurs de demander des 

terres ¨ lôint®rieur dôun kilomètre de la limite visée par le permis. 

 

Le projet Saxton Lake est situé à environ 20 kilom¯tres dôune ligne de transport de 69 kV de BCTC et à 35 ou à 40 kilomètres de 

lignes de transport de 230 kV de BCTC. 

 

     Projet Sechelt Peninsula (propriété intégrale) 
 

Le projet Sechelt Peninsula est un projet éolien éventuel situé à environ 15 kilomètres au nord-ouest de Sechelt, sur la côte Sud de 

la Colombie-Britannique. Selon lô®valuation pr®liminaire de la société, le projet Sechelt Peninsula pourrait se composer de 

15 ®oliennes dôune puissance install®e potentielle totale de 37,5 MW. 

 

La zone exploitable totale du projet Sechelt Peninsula est dôenviron 2 000 hectares, tous étant situés sur des terres publiques. Une 

demande de permis dôinvestigation a ®t® pr®sent®e ¨ lôIntegrated Land Management Bureau ̈ lô®gard dôune superficie de 

1 970 hectares. Sôil est accord®, le permis dôinvestigation permettra lôinstallation de tours m®t®orologiques pour recueillir des donn®es 

relatives aux vents, ¨ lôing®nierie et ¨ lôenvironnement et donnera une option de d®veloppement ¨ la soci®t® pour une p®riode de deux 

ans. Le permis dôinvestigation viserait la r®clamation territoriale de premier rang et emp°cherait dôautres demandeurs de demander des 

terres ¨ lôint®rieur dôun kilom¯tre de la limite vis®e par le permis. 

 

Le projet Sechelt Peninsula est situé à environ 5 kilom¯tres dôune ligne de transport de 138 kV de BCTC et dôune ligne de transport 

de 230 kV de BCTC. 

 

     Projet Tatuk Lake (propriété intégrale) 
 

Le projet Tatuk Lake est un projet éolien éventuel situé à environ 50 kilomètres au sud-ouest de Vanderhoolf, dans la région 

centrale intérieure de la Colombie-Britannique. Selon lô®valuation pr®liminaire de la soci®t®, le projet Tatuk Lake pourrait se 

composer de 70 ®oliennes dôune puissance install®e potentielle totale de 175 MW. 

 

La zone exploitable totale du projet Tatuk Lake est dôenviron 8 000 hectares, tous étant situés sur des terres publiques. Une 

demande de permis dôinvestigation a ®t® pr®sent®e ¨ lôIntegrated Land Management Bureau ̈ lô®gard dôune superficie de 

4 890 hectares. Sôil est accord®, le permis dôinvestigation permettra lôinstallation de tours m®t®orologiques pour recueillir des données 

relatives aux vents, ¨ lôing®nierie et ¨ lôenvironnement et donnera une option de d®veloppement ¨ la soci®t® pour une p®riode de 

deux ans. Le permis dôinvestigation viserait la r®clamation territoriale de premier rang et emp°cherait dôautres demandeurs de 

demander des terres ¨ lôint®rieur dôun kilom¯tre de la limite vis®e par le permis. 

 

Le projet Tatuk Lake est situé à environ 30 kilom¯tres dôune ligne de transport de 230 kV de BCTC ou à 31 kilom¯tres dôune ligne 

de transport de 36 kV de BCTC. 

 

     Projet Trachyte Hills (propriété intégrale) 
 

Le projet Trachyte Hills est un projet éolien éventuel situé à environ 10 kilom¯tres ¨ lôouest de Cache Creek, dans la région 

Thompson Okanagan de Colombie-Britannique. Selon lô®valuation préliminaire de la société, le projet Trachyte Hills pourrait se 

composer de 35 ®oliennes dôune puissance install®e potentielle totale de 52,5 MW. 

 

La zone exploitable totale du projet Trachyte Hills est dôenviron 4 000 hectares, tous étant situés sur des terres publiques. Une 

demande de permis dôinvestigation a ®t® pr®sent®e ¨ lôIntegrated Land Management Bureau ̈ lô®gard dôune superficie de 

4 089 hectares. Sôil est accord®, le permis dôinvestigation permettra lôinstallation de tours m®t®orologiques pour recueillir des données 

relatives aux vents, ¨ lôing®nierie et ¨ lôenvironnement et donnera une option de d®veloppement ¨ la soci®t® pour une p®riode de deux 

ans. Le permis dôinvestigation viserait la r®clamation territoriale de premier rang et emp°cherait dôautres demandeurs de demander des 

terres ¨ lôint®rieur dôun kilom¯tre de la limite vis®e par le permis. 

 

Le projet Trachyte Hills est situé à moins de 10 kilomètres de diverses lignes de transport de BCTC. 

 

Projets hydroélectriques éventuels 
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     Projet Kaipit (propriété intégrale) 
 

Le projet Kaipit est un projet hydro®lectrique au fil de lôeau ®ventuel dôune puissance install®e potentielle de 9,9 MW et dôun 

rendement énergétique annuel prévu de 31 023 MWh. Le projet serait situé sur la rivière Kaipit, environ 40 kilomètres au sud de 

Port McNeill et 16 kilom¯tres ¨ lôouest de Woss sur lô´le de Vancouver, en Colombie-Britannique. 

 

Le projet Kaipit aurait une prise dôeau principale pour faire d®vier le d®bit dôeau dans la conduite forc®e. La conduite forcée de 

4,5 kilom¯tres serait divis®e en deux segments. Le premier segment se composerait dôune canalisation ¨ faible pression qui suit la 

courbe de niveau et le deuxi¯me segment se composera dôune conduite forc®e ¨ haute pression allant jusquô¨ la centrale située sur la 

rivière Kaipit juste en amont de la route Nimpkish. 

 

La centrale hébergerait deux turbines « Francis è dôune puissance de 4,95 MW. En outre, la centrale contiendra tout lô®quipement 

auxiliaire n®cessaire, notamment lô®quipement li® ¨ la protection, au contrôle, à la commutation et aux communications. Des études 

dôinterconnexion pr®liminaires indiquent que le mode privil®gi® de livrer lô®lectricit® g®n®r®e de lôinstallation de production Kaipit 

jusquôau r®seau de distribution de BC Hydro est de construire une ligne de transport de 25 kV sur 16 kilomètres le long de la route 

Nimpkish jusquô¨ la collectivit® de Woss o½ se trouve une sous-station de BC Hydro. Dôautres moyens pour assurer lôinterconnexion 

entre la production et le transport seront également ®valu®s lorsque lô®lectricit® g®n®r®e ¨ lôinstallation de production Kaipit sera 

interconnectée à la ligne de 138 kV du côté à haute tension de la sous-station Woss ou directement liée à la ligne de 138 kV environ 

6 kilom¯tres ¨ lôest de la centrale le long de la route Nimpkish. 

 

La soci®t® pr®voit soumettre le projet Kaipit au programme dôoffres actuellement ®labor® par BC Hydro pour les projets en 

Colombie-Britannique qui ont une puissance installée de moins de 10 MW. Le prix régional proposé de lô®nergie en 2007 pour les 

projets de la r®gion de lô´le de Vancouver aux termes de ce programme sô®tablit ¨ 82,05 $ par MWh, soit un prix de lô®nergie de 

79 $ par MWh et un prix li® ¨ lôenvironnement de 3,05 $ par MWh. 

 

     Projet Kokish (propriété i ntégrale) 
 

Le projet Kokish est un projet hydro®lectrique au fil de lôeau ®ventuel dôune puissance install®e potentielle de 9,9 MW et dôun 

rendement énergétique annuel potentiel de 38 407 MWh. Le projet est situé sur la fourche est de la rivière Kokish, environ 

10 kilomètres au sud-ouest de Port McNeill au nord de lô´le de Vancouver, en Colombie-Britannique. 

 

Le projet Kokish aurait une prise dôeau principale pour faire d®vier le d®bit dôeau dans la conduite forc®e, qui serait divisée en deux 

segments. Le premier segment se composerait dôune canalisation ¨ faible pression de 2 kilomètres qui suit un chemin forestier 

d®class®. Le deuxi¯me segment se composerait dôune conduite forc®e ¨ haute pression qui suit un chemin forestier actif sur 

0,9 kilomètre, suivi dôun autre chemin forestier d®class® jusquô¨ la centrale situ®e sur la rive ouest de la rivi¯re Kokish, juste en amont 

de la confluence de la rivière Bonanza. La centrale contiendrait deux turbines « Francis » de 4,95 MW. En outre, la centrale 

contiendrait tout lô®quipement auxiliaire n®cessaire, notamment lô®quipement li® ¨ la protection, au contr¹le, ¨ la commutation et aux 

communications. 

 

Des ®tudes dôinterconnexion pr®liminaires indiquent que le moyen privil®gi® pour livrer lô®lectricit® g®n®r®e de lôinstallation de 

production Kokish jusquôau r®seau de distribution de BC Hydro est de construire une ligne de transport de 25 kV sur 10 kilomètres le 

long du chemin forestier principal dans une direction nord jusquôau syst¯me de distribution de 25 kV situé juste ¨ lôest de Beaver Cove. 

Dôautres moyens pour assurer lôinterconnexion entre la production et le transport seront ®galement ®valu®s lorsque lô®lectricité 

g®n®r®e ¨ lôinstallation de production Kokish sera interconnect®e ¨ la ligne de 138 kV en reliant directement la ligne de 138 kV 

environ 1,5 kilom¯tre ¨ lôouest de la centrale. 

 

La soci®t® pr®voit soumettre le projet Kokish au programme dôoffres actuellement ®labor® par BC Hydro pour les projets en 

Colombie-Britannique qui ont une puissance installée de moins de 10 MW. Le prix r®gional propos® de lô®nergie pour les projets de la 

r®gion de lô´le de Vancouver aux termes de ce programme sô®tablit ¨ 82,05 $ par MWh, soit un prix de lô®nergie de 79 $ par MWh et 

un prix li® ¨ lôenvironnement de 3,05 $ par MWh. 

 

     Projet Kipawa (participation de 48 %)  
 

Le projet Kipawa est un projet hydro®lectrique ®ventuel qui devrait se composer de deux centrales dôune puissance install®e prévue 

globale de 42 MW et dôun d®bit annuel pr®vu de 240 000 MWh. Le projet devrait être situé sur le ruisseau Gordon qui traverse la ville 
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de T®miscaming, au Qu®bec. Le projet Kipawa devrait se composer dôune centrale principale dôune puissance de 37 MW qui remplace 

une vieille centrale abandonnée de 17 MW, et dôune centrale secondaire de cinq MW construite sur un barrage existant. 

 

La centrale principale serait un projet au fil de lôeau situ®e dans la ville de T®miscaming. Lôeau sera transport®e sur une distance de 

63 m¯tres jusquô¨ la centrale au moyen dôun tunnel de 1,6 kilomètre creusé sur le côté droit de la ville. La centrale serait située près de 

lôancienne centrale sur les rives de la rivi¯re Ottawa et hébergerait trois unités horizontales « Francis è dôune puisance de 12,3 MW 

chacune. 

 

La centrale secondaire serait située huit kilomètres en amont de la ville de Témiscaming sur le ruisseau Gordon. La centrale serait 

construite ¨ lôint®rieur du canal et contiendrait une unit® unique ç Ecobulb Kaplan » qui développe une puissance de 5 MW pour un 

débit de 70 mètres cubes par seconde. Les deux sites éventuels sont facilement accessibles au moyen de routes revêtues et sont situés 

près des lignes de transport. 

 

Hydro-Québec a proposé un projet de centrale hydroélectrique de 130 MW suffisamment près du projet Kipawa pour menacer 

éventuellement son d®bit dôeau. Le projet Kipawa serait am®nag® en collaboration avec deux collectivit®s locales des Premi¯res 

nations (qui détiendraient collectivement 52 % du projet Kipawa) et est soutenu par les municipalités locales. Les approbations 

réglementaires doivent °tre obtenues avant dôaller de lôavant avec ce projet. 

 

Autres occasions ð DP relative aux projets éoliens municipaux du Québec 
 

En octobre 2007, le MRN a annonc® lôintention du gouvernement du Qu®bec de prendre un d®cret avant la fin de 2007 selon lequel 

Hydro-Qu®bec serait tenue dô®mettre une DP pour les projets ®oliens municipaux de 250 MW dôici au printemps 2008 (la « DP 

relative aux projets éoliens municipaux du Québec è). La taille maximum dôun projet aux termes de la DP relative aux projets éoliens 

municipaux du Québec devrait être de 25 MW par projet. La première date prévue de mise en service pour les projets entrepris aux 

termes de la DP relative aux projets éoliens municipaux devrait tomber en 2011. 

 

La Fédération québécoise des municipalités (la « FQM ») et la société ont conclu une convention stratégique aux termes de laquelle 

les deux parties créeront une société en commandite pour présenter des offres pour les projets de parcs éoliens dans le cadre de la DP 

relative aux projets ®oliens municipaux du Qu®bec. Lôobjectif du partenariat entre FQM et la soci®t® est dôobtenir des projets aux 

termes de la DP relative aux projets ®oliens municipaux du Qu®bec dôune puissance totale maximum de 150 MW. 

 

Relation avec le Fonds 
 

Gestion des centrales du Fonds 
 

     La convention de gestion 

 

Aux termes dôune convention devant intervenir en même temps que la clôture du placement entre la société et le Fonds, qui 

modifiera et mettra à jour une convention de gestion datée du 4 juillet 2003 (la « convention de gestions »), la société continuera de 

fournir des services de gestion au Fonds. Ces services comprennent : i) superviser les activités des centrales détenues indirectement 

par le Fonds et administrer les investissements du Fonds; ii) aider le Fonds à élaborer, à mettre en îuvre et ¨ superviser un plan 

stratégique; iii) aider le Fonds à élaborer un plan dôaffaires annuel qui comprend les budgets dôexploitation et de dépenses en 

immobilisations; iv) aider le Fonds à élaborer des stratégies dôacquisition, à examiner et à analyser la faisabilité dôacquisitions 

éventuelles; v) effectuer les acquisitions ou les dispositions et obtenir les financements connexes nécessaires à ces opérations; vi) aider 

dans le cadre de tout financement du Fonds; et vii) aider le Fonds dans le cadre de la préparation, de la planification et de la 

coordination des réunions des fiduciaires. 

 

La convention de gestion prévoira que la société a le droit de recevoir le remboursement des dépenses dôexploitation quôelle 

a engagées pour sôacquitter de ses obligations aux termes de la convention de gestion jusquôà un montant annuel maximum pouvant 

être augmenté annuellement en fonction du taux dôinflation de lôIPC. Le montant maximum pouvant être demandé pour des services 

réguliers en 2007 sôétablira à 886 922 $. En outre, la société peut recevoir une rémunération annuelle au rendement en fonction des 

hausses des distributions annuelles par part du Fonds correspondant à 25 % des distributions annuelles par part du Fonds supérieures 

à 0,925 $, compte non tenu, aux fins de lôétablissement du montant de la rémunération au rendement, de lôimpôt qui deviendrait 

payable par le Fonds en raison de la détermination du Fonds à titre de « fiducie EIPD » en vertu de la Loi de lôimpôt sur le revenu 

(Canada) ou de tout autre impôt semblable, imposé par les autorités fiscales provinciales. Le Fonds a annoncé que, par suite de la 

disposition des centrales, il prévoit augmenter les distributions annuelles par parts du Fonds de 0,965 $ à 1,00 $, augmentant ainsi la 
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rémunération au rendement annuelle de 329 065 $ à 735 107 $ pour lôexercice 2008. Voir la rubrique « Opérations devant être 

réalisées à la clôture du placement ð Disposition de certaines centrales et placement privé connexe ». 

 

     La convention dôadministration 

 

Aux termes dôune convention devant intervenir en m°me temps que la cl¹ture du placement entre la soci®t® et le Fonds, qui 

modifiera et mettra à jour une convention dôadministration dat®e du 4 juillet 2003 (la « convention dôadministration »), la société 

continuera de fournir certains services administratifs et de soutien au Fonds, notamment les services n®cessaires pour sôassurer que le 

Fonds respecte ses obligations dôinformation continue aux termes de la l®gislation sur les valeurs mobilières applicable. 

 

La convention de gestion pr®voira que toutes les d®penses dôexploitation engag®es par la soci®t® relativement ¨ la prestation de ces 

services sont factur®es au Fonds jusquô¨ un montant annuel maximum de 108 858 $ en 2007 sous r®serve dôune augmentation annuelle 

égale à lôIPC. La soci®t® sera autoris®e ¨ recevoir le remboursement des dépenses raisonnables engagées pour le compte du Fonds, 

comme les frais juridiques et de vérification et la rémunération des fiduciaires. 

 

     La convention de services 

 

Aux termes dôune convention devant intervenir en m°me temps que la cl¹ture du placement entre la soci®t®, le Fonds et certaines 

autres filiales du Fonds, qui modifiera et mettra à jour une convention de services datée du 4 juill et 2003 (la « convention de 

services »), la société continuera de fournir des services de gestion au Fonds et à ses filiales principalement pour lôexploitation des 

centrales du Fonds et la supervision des employés des filiales du Fonds ou des propriétaires de ses centrales. Aux termes de la 

convention de services, la société gère, pour le compte du Fonds et de certaines de ses filiales, certaines des centrales du Fonds 

conform®ment aux pratiques prudentes de lôindustrie et ¨ un plan dôexploitation annuel ®laboré par la société et approuvé par le Fonds. 

Toutes les d®penses dôexploitation et menues d®penses engag®es par la soci®t® dans le cadre de la prestation de ces services lui sont 

remboursées. 

 

     Durée des conventions 

 

La convention de gestion, la convention dôadministration et la convention de services (collectivement, les ç conventions de 

gestion ») auront des durées expirant le 4 juillet 2030. Les conventions de gestion seront renouvelées pour des périodes successives de 

cinq ans, à moins que le Fonds ne donne un avis de non-renouvellement au moins six mois avant la fin de la durée pertinente. Les 

conventions de gestion peuvent °tre r®sili®es par lôune ou lôautre des parties lors de la survenance dôun cas de d®faut usuel. La 

convention de gestion peut ®galement °tre r®sili®e par le Fonds dans lô®ventualit® dôun d®saccord s®rieux entre la soci®t® et les 

fiduciaires indépendants du Fonds ou si le Fonds remet un préavis de 90 jours ou, par la soci®t®, dans un d®lai dôun an dôun 

changement de contrôle du Fonds, dans chaque cas, au moment du versement, par le Fonds, dôune indemnit® de 10 millions de dollars 

à la société. Après une telle résiliation, le Fonds ne sera plus tenu de payer des frais à la société aux termes de la convention de gestion, 

y compris la rémunération au rendement annuelle décrite à la rubrique « Convention de gestion è qui devrait sô®tablir ¨ 735 107 $ pour 

lôexercice termin® le 31 décembre 2008. Un changement de contrôle du Fonds surviendra si une personne devient propriétaire 

véritable de plus de 25 % des parts du Fonds. Toute partie à la convention dôadministration ou ¨ la convention de services peut résilier 

ces conventions lors de la résiliation de la convention de gestion. 

 

Convention de coopération 
 

Aux termes dôune convention devant intervenir en même temps que la clôture du placement entre le Fonds et la société, qui 

modifiera et mettra à jour une convention de coopération datée du 4 juillet 2003 (la « convention de coopération »), chacune des 

parties à la convention accorde un droit de première offre à lôautre partie ¨ lô®gard de lôun ou lôautre de ses projets de production 

dô®nergie quôelle d®sire vendre ou pr®voit offrir ¨ un tiers acheteur. Cependant, ce droit de premi¯re offre ne sôapplique pas ¨ un 

partenaire existant ou futur de chaque partie qui a négocié un tel droit de première offre avec cette partie à lô®gard dôun projet et qui 

a indiqué par écrit que cette partie prévoit exercer son droit de première offre à lô®gard dôune offre de vendre une participation dans un 

projet. La convention de coop®ration pr®voit ®galement que si lôune ou lôautre des parties fait lôacquisition dôactifs de production 

dô®nergie dôun tiers et vend par la suite ces actifs ¨ lôautre partie dans une p®riode de 12 mois suivant leur acquisition initiale, le 

vendeur nôa droit ¨ aucune rémunération, à lôexception du remboursement des co¾ts et d®penses quôil a engagés à cet égard. 
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Avoirs dans le Fonds 
 

À la clôture du placement, la société détiendra une participation de 16,1 % dans le Fonds, qui a des participations dans 10 centrales 

hydroélectriques et dans deux centrales éoliennes qui ont une puissance installée totale de 339,9 MW. Voir les rubriques 

« Investissement dans le Fonds » et « Opérations devant être réalisées à la clôture du placement ð Disposition de certaines centrales 

dôInnergex II et placement priv® connexe ». 

 

     Conflits dôint®r°ts 
 

Certains conflits dôint®r°ts peuvent survenir en raison de relations entre la soci®t® et le Fonds. Aux termes des conventions de 

gestion, la société est responsable de lôensemble des services de gestion et dôadministration ¨ lô®gard des entreprises du Fonds et de 

lôensemble de ses services dôexploitation et de maintenance. La soci®t® et le Fonds sont des concurrents potentiels au sein des secteurs 

de lôhydro®lectricit® et de lô®nergie ®olienne de lôindustrie de lô®nergie renouvelable au Canada et, par cons®quent, les responsabilités 

de la société en qualité de gestionnaire du Fonds peuvent entrer en conflit avec les intérêts de ses actionnaires. La direction de la 

soci®t® ®valuera tout conflit dôint®r°ts qui pourrait survenir dans lôavenir conform®ment aux attentes et objectifs raisonnables de la 

société et du Fonds et agira conformément à toute obligation de diligence et ¨ toute obligation dôagir de bonne foi envers lôune ou 

lôautre des parties. 

 

Par ailleurs, certains dirigeants et administrateurs de la société peuvent également agir en qualité de fiduciaires du Fonds ou des 

membres de son groupe (voir la rubrique « Administrateurs et membres de la haute direction ð Conflits dôint®r°ts »). 

 

INVESTISSEMENT DANS LE FONDS 
 

Investissement dans le Fonds 
 

ê la cl¹ture du placement, la soci®t® d®tiendra une participation dôenviron 16,1 % dans le Fonds. Voir la rubrique « Opérations 

devant être réalisées à la clôture du placement ð Disposition de certaines centrales dôInnergex II et placement privé connexe ». En 

qualité de porteur de parts du Fonds, la société a des droits identiques à ceux dôautres porteurs de parts publics du Fonds. 

 

Le Fonds 
 

Le Fonds est un émetteur assujetti coté en Bourse dont les parts sont inscrites à la cote de la TSX sous le symbole « IEF.UN ». Par 

lôentremise de ses filiales, le Fonds exerce ses activit®s de production, dôaccumulation, de transport, de distribution, dôachat et de 

vente dô®lectricit®, et il poss¯de, exploite et loue des ®l®ments dôactif et des biens utilis®s dans le cadre de lôexercice de ces activités. 

En outre, le Fonds investit et d®tient dôautres droits directs ou indirects dans des soci®t®s ou autres entit®s exer­ant des activités de 

production, dôaccumulation, de transport, de distribution, dôachat et de vente dô®lectricit® et dôautres activit®s accessoires ou connexes. 

En raison des deux centrales ®oliennes acquises par le Fonds aupr¯s dôInnergex II en même temps que la clôture du placement, le 

Fonds d®tient indirectement des participations dans 10 centrales hydro®lectriques et deux centrales ®oliennes dôune puissance installée 

totale de 339,9 MW et qui sont situ®es dans les provinces de Qu®bec, de lôOntario et de la Colombie-Britannique ainsi que dans lô£tat 

de lôIdaho. Voir les rubriques ç Opérations devant être réalisées à la clôture du placement » et « Portefeuille dôactifs ». 

 

Objectifs du Fonds 
 

Le Fonds a pour objectif dôassurer et de rehausser la stabilit® et la viabilit® de lôencaisse distribuable par part ¨ ses porteurs de parts 

et, dans la mesure du possible, dôaccro´tre le montant de lôencaisse distribuable par part ¨ la faveur dôune am®lioration des pratiques 

dôexploitation actuelles de ses centrales et dôinvestissements supplémentaires dans des centrales électriques, conformément aux lignes 

directrices établies par le Fonds à cet égard. 

 

Strat®gie dôexploitation du Fonds 
 

Les centrales du Fonds produisent de lô®lectricit® au moyen de lô®nergie hydro®lectrique et de lô®nergie ®olienne. Le Fonds, 

indirectement par lôentremise de ses filiales, retient les services de la soci®t®, en qualit® de gestionnaire, pour lôaider ¨ atteindre ses 

objectifs. Voir la rubrique « Relation avec le Fonds ð Gestion des centrales du Fonds ». Les employés de la société sont responsables 

de la gestion et de lôadministration des contrats des centrales du Fonds alors que les employ®s des filiales du Fonds ou les propriétaires 

de ses centrales sont responsables des activités quotidiennes et de la maintenance des centrales du Fonds. 
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Raison de lôinvestissement 
 

La société voit son investissement dans le Fonds comme une façon de bénéficier davantage de la croissance et des perspectives de 

lôindustrie de lô®nergie renouvelable en Am®rique du Nord et de bénéficier des flux de trésorerie stables et diversifiés du Fonds afin de 

financer ses projets dôam®nagement. Les documents dôinformation publique du Fonds ont d®montr® que le Fonds est rentable depuis 

quôil a été coté en Bourse en 2003 et son BAIIA est passé de 18,7 millions de dollars au cours des 12 premiers mois dôexploitation 

terminés le 30 juin 2004 à un BAIIA prévu de 47 millions de dollars pour lôexercice se terminant le 31 décembre 2008, compte tenu 

de lôacquisition de la centrale Anse-à-Valleau et de la centrale Baie-des-Sables à la clôture du placement, soit un TCAC de 22,9 %. 

 

Faits saillants des états financiers 
 

La Société comptabilisera sa participation de 16,1 % dans le Fonds au moyen de la méthode de la mise en équivalence. Le tableau 

ci-dessous pr®sente un sommaire de lôinformation li®e ¨ lôactif, au passif et aux r®sultats dôexploitation du Fonds au 30 juin 2007 et 

pour le semestre termin® ¨ cette date ainsi quôaux 31 décembre 2006 et 2005 et pour les exercices terminés à ces dates. 

 
   Exercices terminés les 
   31 décembre  
  Semestre terminé le  
....................................................................................................................................... F
aits saillants dôInnergex £nergie, Fonds de revenu ...................................................  

 30 juin 2007   2006   2005  

Actif à court terme ..................................................................  14 709 449 16 274 529 16 684 219 
Comptes de réserve .................................................................  12 812 541 12 434 321 13 093 306 
Immobilisations ......................................................................  218 565 777 222 001 898 227 749 675 
Actifs incorporels ....................................................................  87 032 690 90 983 104 97 535 707 
Instruments financiers dérivés ................................................  6 881 490 371 664 262 316 
Impôts futurs ...........................................................................  2 946 004 3 295 165 3 489 649 
Total de lôactif .......................................................................  342 947 951 345 360 681 358 814 872 
Actif à court terme ..................................................................  9 680 733 10 233 586 12 679 222 
Dette à long terme ...................................................................  105 477 001 107 175 495 107 727 516 
Impôts futurs ...........................................................................  50 204 972 3 004 411 2 771 603 
Total du passif .......................................................................  165 362 706 120 413 492 123 178 341 
Part des actionnaires sans contrôle .....................................  13 863 448 12 205 478 10 989 435 
Capitaux propres ..................................................................  163 721 797 212 741 711 224 647 096 
Produits bruts ........................................................................  19 370 769 41 153 741 30 015 805 
Charges dôexploitation ............................................................  2 946 842 6 297 291 4 949 717 
Bénéfice avant impôts et part des actionnaires sans 
 contrôle .................................................................................  

 
7 621 646 

 
14 054 671 

 
11 382 732 

(Perte nette) bénéfice net(1)) ................................................  (40 520 875) 11 899 262 9 999 375 
Distributions d®clar®es ¨ lô®gard des porteurs de 
 parts(2)) ...............................................................................  

 
11 908 085 

 
23 816 170 

 
20 464 085 

BAIIA  .....................................................................................  14 926 416 32 427 252 23 096 230 
Distributions déclarées par part...............................................  0,4825$ 0,965$ 0,945$ 
__________ 

 
 1)  Impôts sur les bénéfices. Le 22 juin 2007, le projet de loi C-52 du gouvernement du Canada portant sur lôimposition des fiducies de revenu a ®t® adopt®. 

Aux termes de ce projet de loi, lôimposition des fiducies de revenu sera la m°me que celle des entreprises et les distributions aux porteurs de parts qui sont 

imposables seront traitées comme des dividendes. Le Fonds sera imposé à un taux de 31,5 % sur son bénéfice imposable gagné après le 31 décembre 2010. Par 

cons®quent, un passif dôimp¹ts futurs additionnel totalisant 46 910 463 $ calculé sur la durée de vie restante des actifs a été comptabilisé dans les états 
financiers du Fonds au deuxième trimestre, lorsque la loi a ®t® adopt®e. Cette situation a entra´n® une charge dôimp¹ts futurs totale de 47 262 706 $ pour le 

semestre et explique la perte nette enregistrée pour ce semestre. 
 
 2)  À la suite de la cession des centrales, le Fonds a annoncé quôil pr®voit augmenter ses distributions annuelles par part du Fonds, passant de 0,965 $ à 1,00 $, 

ce qui a pour effet dôaugmenter les incitatifs annuels de 329 065 $ à 735 107 $ pour lôexercice 2008. 
 

Des informations additionnelles sur le Fonds sont disponibles ¨ lôadresse www.sedar.com. Ces informations ne sont pas int®gr®es 

par renvoi au présent prospectus. 
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OPÉRATIONS DEVANT ÊTRE RÉALISÉES À LA CLÔTURE DU PLACEMENT  
 

En même temps que la clôture du placement, les opérations de clôture seront réalisées. ê moins dôindication contraire ou que le 

contexte ne sôy oppose, les renseignements divulgu®s dans le pr®sent prospectus supposent que les op®rations de cl¹ture ont ®té 

réalisées. 

 

Acquisition dôInnergex II  
 

À la clôture du placement, i) la société fera lôacquisition, aupr¯s de chacun des investisseurs institutionnels, de leurs participations 

dans Innergex II, de sorte que la soci®t® d®tiendra la propri®t® int®grale dôInnergex II, pour un prix dôachat total de 63 364 165 $, qui 

sera pay® au moyen de lô®mission, aux investisseurs institutionnels, de 5 760 379 actions ordinaires au prix dôoffre pr®vu aux 

pr®sentes (lôç acquisition dôInnergex II »). 

 

Également à la clôture du placement, les investisseurs institutionnels souscriront un nombre supplémentaire de 5 342 620 actions 

ordinaires de la soci®t® au prix dôoffre pr®vu aux pr®sentes, pour un montant total de 58 768 822 $, en réinvestissant i) 11 

618 822 $ provenant des distributions devant leur être versées par Innergex II par suite du gain réalisé par Innergex II à la disposition 

de la centrale Rutherford Creek en décembre 2005 et ii) un montant supplémentaire de 47 150 000 $ en espèces (collectivement avec 

lôacquisition dôInnergex II, le « réinvestissement concomitant »). 

 

La totalité de ces 11 102 999 actions ordinaires seront émises aux termes du réinvestissement concomitant aux investisseurs 

institutionnels dans le cadre dôun placement priv® conform®ment aux dispenses dôobligations de prospectus pr®vues par la l®gislation 

canadienne en valeurs mobilières, étant précisé que les actions ordinaires qui sont vendues par les actionnaires vendeurs aux termes de 

la lev®e de lôoption en cas dôattribution exc®dentaire seront vis®es par le pr®sent prospectus. 

 

La société et les investisseurs institutionnels ont conclu des conventions dôachat (collectivement, la « convention dôachat ») en date 

du 26 octobre 2007, dans sa version modifiée le 28 novembre 2007, aux termes de laquelle ces parties ont convenu des modalités du 

r®investissement concomitant et de lôacquisition dôInnergex II, qui comporte des conditions de cl¹ture usuelles, notamment lôabsence 

dôun effet important d®favorable, la r®alisation des dispositions des centrales et la conclusion du placement, et de coop®rer en temps 

opportun de manière efficace à la r®alisation du r®investissement concomitant, de lôacquisition dôInnergex II et du placement. 

 

La convention dôachat contient des d®clarations, garanties et indemnisations usuelles faites conjointement (et non solidairement) 

par chacun des investisseurs institutionnels uniquement à lô®gard de leurs participations respectives dans Innergex II, alors quôaucune 

d®claration nôa ®t® formul®e ni aucune garantie nôa ®t® donn®e ¨ lô®gard des actifs dôInnergex II. La société a toujours été le 

gestionnaire dôInnergex II et possède une grande connaissance de son entreprise. 

 

Disposition de certaines centrales dôInnergex II et placement privé connexe 
 

En m°me temps que la cl¹ture du placement, le Fonds ach¯tera aupr¯s dôInnergex II la totalité des participations directes et 

indirectes dôInnergex II dans la centrale lôAnse-à-Valleau et la centrale Baie-des-Sables (collectivement, la « disposition des 

centrales è). Le prix dôachat payable ¨ Innergex II sera r®gl® au moyen de lô®mission par le Fonds ¨ Innergex II, dôenviron 4,7 millions 

de parts du Fonds et de la prise en charge, par le Fonds, dôenviron 107,6 millions de dollars de dettes qui devraient être en cours au 

31 décembre 2007. Dans le cadre de la clôture du placement, ces parts du Fonds seront transférées à la société. Par conséquent, après 

ces opérations, la société détiendra environ 16,1 % des parts émises et en circulation du Fonds. Aux termes du contrat de vente des 

centrales, la société et le Fonds ont également convenu de conclure certaines modifications aux conventions de gestion et à la 

convention de coopération en même temps que la clôture du placement. Voir la rubrique « Survol de lôentreprise ð Relation avec le 

Fonds ð Gestion des centrales du Fonds et convention de coopération ». 

 

Le Fonds et Innergex II ont conclu une convention dôachat dat®e du 26 octobre 2007 et modifiée le 21 novembre 2007 (le « contrat 

de vente des centrales ») aux termes de laquelle ces parties ont convenu des modalités de la disposition des centrales. Le contrat 

de vente des centrales contient des déclarations, garanties et indemnisations par Innergex à lô®gard de la centrale Anse-à-Valleau et de 

la centrale Baie-des-Sables habituelles pour des op®rations de cette nature. La responsabilit® maximum dôInnergex II  aux termes du 

contrat de vente des centrales se limite au prix dôachat aux termes du contrat, ¨ condition que les réclamations à lô®gard de chaque 

centrale achet®e aux termes du contrat soient limit®es au prix dôachat attribu® ¨ cette centrale et quôInnergex II ne soit tenue 

dôindemniser le Fonds uniquement si la responsabilit® dôInnergex II est supérieure à 250 000 $. 
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À la clôture du placement, Innergex II et le Fonds concluront une convention de souscription prévoyant la remise à Innergex II de 

parts de fiducie nouvellement émises du Fonds (la « convention de souscription »). La convention de souscription contient des 

déclarations, garanties et indemnisations par le Fonds à lô®gard du Fonds, de ses actifs et activit®s habituelles pour les op®rations de 

cette nature. La responsabilité maximum du Fonds aux termes de la convention de souscription se limite au prix de souscription, 

à condition i) que le Fonds ne soit tenu dôindemniser Innergex II uniquement si la responsabilité du Fonds est supérieure à 250 000 $, 

et ii) quôaucune indemnité ne soit payable à lô®gard de toute violation dôune d®claration et garantie qui est connue de la soci®t®. 

 

EMPLOI DU PRODUIT  
 

La société prévoit tirer un produit net du placement de 102 967 237 $, compte tenu de la rémunération payable par la société aux 

preneurs fermes et des frais estimatifs du placement. Si lôoption en cas dôattribution exc®dentaire est lev®e, la soci®t® ne recevra aucun 

produit provenant de la vente dôactions ordinaires par les actionnaires vendeurs et la société a convenu de verser la rémunération des 

preneurs fermes ¨ lô®gard des actions ordinaires vendues aux termes de celle-ci. 

 

En même temps que la clôture du placement, les investisseurs institutionnels réinvestiront en espèces un montant total de 

58 768 822 $ dans la société en souscrivant 5 342 620 actions ordinaires. Voir la rubrique « Opérations devant être réalisées à la 

clôture du placement ». 

 

La société prévoit affecter le produit net tiré du placement, combiné avec le réinvestissement total en espèces mentionné plus haut, 

de la manière suivante : i) quant à 123 875 000 $, au financement du remboursement ou à lôachat, le cas ®ch®ant, de toute la dette en 

cours due par Innergex II aux investisseurs institutionnels, ii) quant à environ 30 milli ons de dollars, au financement de la quote-part 

de la soci®t® des capitaux propres requis pour la construction de son portefeuille actuel de projets dôam®nagement avec CA£, iii)  quant 

à 3 781 079 $, au paiement dôun dividende sur les actions ordinaires devant être versé aux actionnaires fondateurs et existants par suite 

du gain réalisé par la société dans le cadre de la disposition des centrales, et iv) quant à la tranche restante du produit, au fonds de 

roulement et aux fins g®n®rales de lôentreprise. 



 

Bowne Conversion 62 

 

PRINCIPALES DONNÉES FINANCIÈRES CONSOLIDÉES PRO FORMA 
 

Les principales données financières consolidées pro forma non vérifiées suivantes reflètent les opérations de clôture et sont tirées 

i) des ®tats financiers v®rifi®s de la Soci®t® pour lôexercice termin® le 31 décembre 2006 et des états financiers non vérifiés de la 

Société pour le semestre terminé le 30 juin 2007, ii) des ®tats financiers consolid®s v®rifi®s dôInnergex II pour lôexercice termin® le 

31 décembre 2006 et des états financiers consolidés non v®rifi®s dôInnergex II pour le semestre termin® le 30 juin 2007 et iii) des états 

financiers consolidés pro forma non vérifiés de la Société pour le semestre terminé le 30 juin 2007 et lôexercice termin® le 

31 décembre 2006, et devraient être lues parallèlement à ceux-ci. 

 
  
  

 Semestre terminé le 
 30 juin 2007  

 Exercice terminé le 
 31 décembre 2006  

 (en $) 

Données de lôétat des résultats 
Produits ................................................................................................................................  

 
(3 134 738) 

 
7 402 154 

Bénéfice (perte) provenant des activités poursuivies ...........................................................   (8 073 859) 2 220 797 
Par action (de base et dilué) .................................................................................................  (0,34) 0,09 
Bénéfice net (perte nette) .....................................................................................................  (8 073 859) 2 220 797 
Par action (de base et dilué) .................................................................................................  (0,34) 0,09 
Données du bilan 
Trésorerie .............................................................................................................................  

 
34 227 965 

 
 

Total de lôactif ......................................................................................................................  297 548 548  
Total de la dette à long terme ...............................................................................................  42 515 000  
Capitaux propres ..................................................................................................................  225 035 127  

 

PRINCIPALES DONNÉES FINANCIÈRES  
 

Le tableau suivant présente des données financières historiques tirées des états financiers vérifiés et non vérifiés de la Société 

figurant aux pages F-3 à F-14 du présent prospectus et devrait être lu parallèlement à ceux-ci. Les données financières devraient 

également être lues parallèlement à la rubrique « Rapport de gestion » figurant ailleurs dans le présent prospectus. Afin de dresser un 

meilleur portrait du profil financier de la Société à la clôture du placement, les données financières historiques de la Société devraient 

être lues parallèlement aux états financiers consolidés pro forma non vérifiés préparés par la direction pour tenir compte de la 

conclusion du premier appel public ¨ lô®pargne de la Soci®t® et de lôacquisition, par cette derni¯re, des participations dans Innergex II, 

comme il a été décrit à la rubrique « Opérations devant être réalisées à la clôture du placement », ainsi que parallèlement à la rubrique 

« Rapport de gestion » figurant ailleurs dans ce prospectus. 

 
  
  

 Semestres terminés les 
 30 juin   

 Exercices terminés les 
 31 décembre  

   2007   2006   2006   2005   2004  

 (en $) 

Données de lôétat des résultats 
Produits .......................................................  

 
3 504 563 

 
2 991 152 

 
6 236 995 

 
4 733 663 

 
3 413 961 

Bénéfice provenant des activités 
 poursuivies ................................................  

 
98 137 

 
93 348 

 
178 763 

 
1 876 296 

 
17 027 

Par action (de base et dilué) ........................  14,28 16,50 31,60 11 258,39 1 418,92 
Bénéfice net et résultat étendu ....................  98 137 93 348 178 763 1 876 296 17 027 
Par action (de base et diluée) ......................  14,28 16,50 31,60 11 258,39 1 418,92 

 
   Aux 31 décembre  
  Au 30 juin   
  2007   2006   2005  
 (en $) 

Données du bilan 
Total de lôactif .........................................................................................  

 
4 979 200 

 
3 757 301 

 
3 322 173 

Total de la dette à long terme ..................................................................  600 000 600 000 250 000 
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RAPPORT DE GESTION 
 

La présente rubrique contient les rapports de gestion distincts de chacune des sociétés, soit la Société et Innergex II. Simultanément 

à la clôture du placement, la Société acquerra Innergex II. Même si ces entités exerçaient leurs activités séparément dans le passé, la 

Société a fourni des services de gestion et dôadministration au Fonds et ¨ Innergex II en plus de détenir une participation de 15 % dans 

Innergex II. 

 

Afin de dresser un portrait plus fidèle du profil financier de ces deux entités une fois combinées à la clôture du placement, le 

présent rapport de gestion devrait être lu parallèlement aux états financiers consolidés pro forma non vérifiés figurant aux pages F-37 

à F-49 de ce prospectus. Ces états financiers consolidés pro forma non vérifiés ont été préparés par la direction compte tenu du 

premier appel public à lô®pargne de la Soci®t® et de lôacquisition des participations dans Innergex II comme il a été décrit à la rubrique 

« Opérations devant être réalisées à la clôture du placement ». 

 

Innergex II d®veloppe, exploite et fait lôacquisition dôactifs de production dô®nergie. Afin dôobtenir du capital additionnel pour 

financer la croissance du portefeuille de projets en cours de développement, Innergex II a vendu, dans le passé, ces projets au Fonds 

peu de temps après le commencement de leur exploitation commerciale. Par exemple, Innergex II a vendu au Fonds sa centrale 

Horseshoe Bend de 9,5 MW en décembre 2004 et sa centrale Rutherford Creek de 49,9 MW en décembre 2005. La performance 

financi¯re historique dôInnergex II pr®sent®e dans ce prospectus refl¯te principalement les gains r®alis®s ¨ la vente de ces actifs au 

Fonds et, dôune fa­on moins consid®rable, le produit provenant de lô®lectricit® vendue entre la date de mise en service de la centrale en 

exploitation et le moment où Innergex II a c®d® cette centrale. Par cons®quent, les r®sultats financiers dôInnergex II ont 

consid®rablement chang® dôun exercice ¨ lôautre en fonction du nombre de centrales en exploitation et du moment de la vente de ses 

centrales au Fonds. 

 

À lôavenir, la Soci®t® pr®voit non seulement continuer de d®velopper des centrales de production dô®nergie ®oliennes et 

hydro®lectriques, mais elle pr®voit ®galement les conserver lorsquôils seront en exploitation commerciale. Compte tenu de la 

croissance de son portefeuille de centrales en exploitation au fil des ans, la direction sôattend ¨ des améliorations continues au chapitre 

de la performance financière de la Société. À la suite de la clôture du placement, la Société recevra également des flux de trésorerie 

récurrents de ses placements dans le Fonds. 

 

Les facteurs clés qui auront une incidence sur la croissance future de la Société sont les suivants : i) la demande des gouvernements 

pour une énergie renouvelable; ii) la capacit® de la Soci®t® dô®valuer et dôobtenir les meilleurs sites ®ventuels dans le but dôam®nager 

de nouveaux projets en collaboration avec les communautés locales; iii) la capacit® de la Soci®t® de conclure des CA£ dôint®r°t et 

dôobtenir les permis environnementaux et autres permis requis; iv) la capacité de la Société à prévoir efficacement le total des coûts de 

construction, des produits prévus et des charges prévues pour chacun de ces projets. Avec la menace du réchauffement climatique 

ainsi que la reconnaissance et le soutien grandissants des gouvernements à lô®gard du besoin de prot®ger lôenvironnement, la Soci®t® 

est dôavis que le futur de lôindustrie de lô®nergie renouvelable est prometteur. Lô®quipe de direction de la Société a déjà prouv® quôelle 

terminait ses projets avant la date du commencement de lôexploitation commerciale pr®vue par le CA£ et quôelle nôengageait pas de 

dépassement important des coûts grâce à une gestion sérieuse du processus de construction. 

 

Les quatre principaux secteurs de la Société seront les suivants : i) production dô®nergie ®olienne; ii) production dô®nergie 

hydroélectrique; iii) développement et construction de projets; iv) gestion et participation dans le Fonds. À la clôture du placement, la 

Société détiendra : i) une centrale active de 8 MW; ii)  une participation indirecte de 16,1 % dans le Fonds, lequel détient un 

portefeuille de 10 projets hydro®lectriques dôune puissance install®e nette totale de 116,9 MW (puissance brute de 129,9 MW) et de 2 

projets ®oliens dôune puissance install®e nette de 80 MW (puissance brute de 210 MW); iii)  neuf projets dôam®nagement avec CA£ 

dôune puissance install®e nette totale de 293 MW (puissance brute de 565 MW) dont trois sont actuellement en cours de construction; 

et iv) des projets ®ventuels dôune capacit® install®e nette totale de 1 510 MW (puissance brute de 1 638 MW). 

 

La combinaison de projets hydro®lectriques et ®oliens favorise une stabilit® accrue des flux de tr®sorerie tout au long de lôexercice. 

Habituellement, les centrales hydro®lectriques au fil de lôeau g®n¯rent la majeure partie de leur ®lectricit® et de leurs produits au cours 

des mois de printemps et dô®t® alors que la fonte des neiges alimente les bassins hydrologiques et les rivi¯res. Inversement, la vitesse 

du vent est historiquement plus ®lev®e durant les mois froids dôhiver lorsque lôair atteint sa densit® maximale. 

 

La Soci®t® pr®voit financer sa part proportionnelle des co¾ts de construction associ®s ¨ son portefeuille de projets dôaménagement 

avec CAÉ au moyen i) des flux de trésorerie provenant de son portefeuille croissant de centrales actives; ii) des distributions et des 

honoraires incitatifs reçus du Fonds; iii) dôun montant dôenviron 30 M$ de capitaux provenant des produits du placement; 
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iv) dôemprunts sans recours ¨ long terme. Les emprunts sans recours, qui repr®sentent habituellement de 70 % à 85 % des coûts de 

construction dôun projet, permettent ¨ la Soci®t® de maximiser son effet de levier financier et son rendement tout en assurant un 

contrôle des risques inhérents à chaque projet. La Société prévoit également continuer à avoir recours à des emprunts sans recours à 

taux fixe ou ¨ des instruments financiers pour limiter son exposition au risque de fluctuation des taux dôintérêts. Outre les sources 

précédentes de financement, la Société pourrait émettre des actions ordinaires additionnelles pour financer le développement de son 

portefeuille de projets éventuels. 

 

Obligations contractuelles prévues pro forma 
 

Au 30 juin 2007, en supposant lôacquisition dôInnergex II et la clôture des opérations décrites à la rubrique « Opérations devant être 

réalisées à la clôture du placement », les obligations contractuelles importantes comprenaient les paiements futurs aux termes des 

arrangements de dette à long terme (y compris lôemprunt sans recours li® au projet), les arrangements au titre des contrats de 

location-acquisition et des contrats de location-exploitation, et les obligations dôachat et contractuelles. Ces obligations sont pr®sentées 

dans le tableau qui suit. 

 
 Obligations contractuelles pro 
   forma de la Société :  

  
 Total  

  
 Moins de 1 an  

  
 De 1 an à 3 ans  

  
 De 4 à 5 ans  

  
 Plus de 5 ans  

Dette à long terme ..................................  42 515 000 ð 19 016 350 2 041 200 21 457 450 
Intérêts sur la dette à long 
 terme .....................................................  

 
19 271 035 

 
2 598 882 

 
7 681 794 

 
2 673 386 

 
6 316 973 

Contrats de location-exploitation ............  5 113 212 512 362 1 542 087 254 969 2 803 794 
Autres obligations 
 contractuelles(1)) ..................................  

 
115 505 549 

 
49 070 254 

 
65 777 629 

 
657 666 

 
ð 

Total des obligations contractuelles ....  182 404 796 52 181 498 94 017 860 5 627 221 30 578 217 

__________ 

 
1) Les autres obligations à long terme, y compris les obligations en vertu de divers contrats, comprennent principalement des contrats dôapprovisionnement et des 

contrats de construction liés à la construction des projets de la Société. 
 

LA SOCIÉTÉ  
 

Le pr®sent rapport de gestion vise ¨ fournir au lecteur un aper­u de la situation financi¯re, des r®sultats dôexploitation et des flux de 

trésorerie de la Société pour les semestres terminés les 30 juin 2007 et 2006 et pour les exercices terminés les 31 décembre 2006, 2005 

et 2004. Ce rapport de gestion devrait être lu parallèlement aux états financiers non vérifiés pour les semestres terminés les 30 juin 

2007 et 2006 et les états financiers vérifiés pour les exercices terminés les 31 décembre 2006, 2005 et 2004 ainsi quôaux 

notes compl®mentaires sôy rapportant inclus ailleurs dans le pr®sent prospectus. Les ®tats financiers ont ®t® pr®par®s conformément 

aux PCGR du Canada. La Société présente ses résultats en dollars canadiens. Certains montants inclus dans le présent rapport de 

gestion sont arrondis afin dôen faciliter la lecture. Ces nombres arrondis peuvent avoir une incidence sur certains totaux. Ce rapport de 

gestion contient des énoncés prospectifs qui sont soumis à divers facteurs pouvant faire en sorte que les résultats diffèrent de façon 

importante des énoncés prospectifs. Les facteurs qui pourraient entraîner ces écarts ou y contribuer comprennent, entre autres, ceux 

présentés ci-dessous et ailleurs dans le présent prospectus, plus particulièrement aux rubriques « Risques et incertitudes » et « Énoncés 

prospectifs ». 

 

Aperçu 
 

Général 

 

La Société a été constituée le 25 octobre 2002 en vertu des lois du Canada. Elle fournit des services de gestion et dôadministration 

au Fonds et à Innergex II, ainsi quô¨ leurs filiales, en vertu de contrats ¨ long terme. La Société détient également, actuellement, 15 % 

des parts dôInnergex II et détiendra la totalité de ces parts à la clôture du placement. Se reporter à la rubrique « Opérations devant être 

réalisées à la clôture du placement ð Acquisition dôInnergex II ». 

 

La convention de gestion prévoira que la société a le droit de recevoir le remboursement des d®penses dôexploitation quôelle 

a engag®es pour sôacquitter de ses obligations aux termes de la convention de gestion jusquô¨ un montant annuel maximum pouvant 

°tre augment® annuellement en fonction du taux dôinflation de lôIPC. Le montant maximum pouvant être demandé pour des services 

réguliers en 2007 sô®tablie ¨ 0,9 M$. La Société peut également recevoir une rémunération annuelle au rendement en fonction des 

hausses des distributions par part du Fonds correspondant à 25 % des distributions annuelles par part du Fonds supérieures à 0,925 $, 
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compte non tenu, ¨ ces fins, de lôimp¹t payable par le Fonds puisque le Fonds est une ç fiducie EIPD è en vertu de la Loi de lôimp¹t 

sur le revenu (Canada) ou de tout autre impôt semblable, imposé à lôoccasion par les autorit®s fiscales provinciales. La convention de 

gestion vient à échéance le 4 juillet 2030, laquelle pourra être ultérieurement reconduite pour des périodes successives de cinq ans. 

 

Aux termes de la convention dôadministration conclue avec le Fonds, la Société rend certains services administratifs et de soutien 

au Fonds. La convention dôadministration pr®voit que tous les frais dôexploitation engag®s par la Soci®t® dans le cadre de la prestation 

de ces services sont à la charge du Fonds jusquô¨ concurrence dôun montant annuel maximal de 0,1 M$ en 2007, sous r®serve dôune 

majoration annuelle correspondant au taux dôinflation de lôIPC. La Soci®t® est ®galement en droit de se faire rembourser les dépenses 

raisonnables engagées pour le compte du Fonds, telles que les frais juridiques et de vérification et la rémunération des fiduciaires. La 

convention dôadministration prend fin le 4 juillet 2030, laquelle pourra être ultérieurement reconduite pour des périodes successives de 

cinq ans. Les dépenses de la Société qui excèdent le montant maximal imputable au Fonds sont imputées à Innergex II. Se reporter à la 

rubrique « Survol de lôentreprise ð Relation avec le Fonds ». 

 

Innergex Énergie, Fonds de revenu 

 

Le Fonds est un émetteur assujetti coté en Bourse dont les parts sont inscrites à la cote de la TSX sous le symbole « IEF.UN ». Par 

lôentremise de ses filiales, le Fonds exerce ses activit®s de production, dôaccumulation, de transport, de distribution, dôachat et de 

vente dô®lectricit®, et il poss¯de, exploite et loue des ®l®ments dôactif et des biens utilis®s dans le cadre de lôexercice de ces activit®s. 

En outre, le Fonds investit et d®tient dôautres droits directs ou indirects dans des soci®t®s ou autres entit®s exer­ant des activités de 

production, dôaccumulation, de transport, de distribution, dôachat et de vente dô®lectricit® et dôautres activit®s accessoires ou connexes. 

En raison des deux centrales ®oliennes acquises par le Fonds aupr¯s dôInnergex II en même temps que la clôture du placement, le 

Fonds détient indirectement une participation dans 10 centrales hydro®lectriques et 2 centrales ®oliennes dôune puissance install®e 

totale de 339,9 MW et qui sont situ®es dans les provinces de Qu®bec, de lôOntario et de la Colombie-Britannique ainsi que dans lô£tat 

de lôIdaho. La capacit® des centrales du Fonds, en fonction de la participation du Fonds dans ces centrales, est de 196,8 MW. Se 

reporter aux rubriques « Portefeuille dôactifs » et « Opérations devant être réalisées à la clôture du placement ». 

 

Innergex II, Fonds de revenu 

 

Innergex II est une fiducie à but restreint du Canada qui a été créée le 20 décembre 2001 et dont les activités sont limitées à détenir, 

construire, mettre en valeur, exploiter ou acquérir des actifs ou des activit®s ax®es sur la production dô®nergie. 

 

Au 30 juin 2007, Innergex II disposait dôune participation dans deux centrales en exploitation : la centrale Glen Miller de 8 MW, 

dont lôexploitation commerciale a commencé en décembre 2005, et la centrale Baie-des-Sables de 109,5 MW, dont lôexploitation 

commerciale a commencé en novembre 2006. À cette date, Innergex II dispose également de participations dans des projets 

dôam®nagement avec CA£ en voie de construction dont la puissance totale se chiffre à 174 MW, dont la centrale Anse-à-Valleau, le 

projet Umbata Falls et le projet Ashlu Creek, 7 projets en cours dôam®nagement faisant lôobjet de CA£ ¨ long terme et dont la 

puissance totale se chiffre à plus de 492 MW et 21 projets éventuels dont la puissance totale se chiffre à plus de 1 600 MW. La Société 

exploite et gère les centrales conformément à des contrats à long terme. Simultanément à la clôture du placement, Innergex II cédera 

les centrales Baie-des-Sables et Anse-à-Valleau. Se reporter aux rubriques « Opérations devant être réalisées à la clôture du 

placement » et « Dispositions de certaines centrales dôInnergex II et placement privé connexe ». 

 

Estimation comptable critique 
 

La direction de la Soci®t® est dôavis quôaucune estimation comptable exigeant de formuler des hypothèses à lô®gard de donn®es 

incertaines au moment de lôestimation nôest critique pour la compr®hension par le lecteur des ®tats financiers de la Soci®t®. 

 

Risques et incertitudes 
 

La Société est exposée à une vari®t® de risques dôexploitation et elle a d®crit ceux quôelle consid¯re comme importants dans les 

paragraphes qui suivent ainsi quô¨ la rubrique ç Facteurs de risque » dans le prospectus. 

 

Dépendance à lô®gard des clients importants 

 

La totalité des produits actuellement reçus par la Société proviennent de deux clients, soit le Fonds et Innergex II. Tout défaut, de la 

part de ces deux clients, de respecter leurs obligations contractuelles pourrait avoir une incidence défavorable importante sur les 
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résultats de la Société. La Société estime ce risque comme faible en raison de la santé financière de ses clients et des cotes de crédit 

élevées du Fonds (S&P : SR-2, appréciation du profil de distribution stable et modérée). 

 

Principales données financières 
 

  
  

 Semestres terminés 
 les 30 juin  

 Exercices terminés 
 les 31 décembre  

   2007   2006   2006   2005   2004  

 (en $) 

Produits ........................................  3 504 563 2 991 152 6 236 995 4 733 663 3 413 961 
Charges .........................................  3 354 841 2 861 949 5 978 195 4 603 359 3 370 500 
Bénéfice net et résultat étendu ....  98 137 93 348 178 763 1 876 296 17 027 
Par action (de base et dilué) ........  14,28 16,50 31,60 11 258,39 1 418,92 
Total de lôactif ..............................  4 979 200 4 287 590(1)) 3 757 301 3 322 173 684 371(1)) 
Dette à long terme ........................  600 000 250 000(1)) 600 000 250 000 250 000(1)) 
Dividende par action ...................  ð ð ð ð ð 
Capitaux propres .........................  1 910 242 1 724 266(1)) 1 809 681 1 630 918 22 389(1)) 

__________ 

 
 1)  Les données du bilan au 31 décembre 2004 et au 30 juin 2006 sont tirées des états financiers historiques vérifiés et non vérifiés de la Société qui ne sont 

pas inclus dans le présent prospectus. 
 

Depuis 2004, les frais de gestion re­us dôInnergex II ont augment® en raison dôune hausse du nombre de projets sous gestion et en 

cours de développement. Les frais de gestion et les honoraires incitatifs reçus du Fonds ont également augmenté en raison des 

acquisitions conclues au fil des ans et de lôindexation annuelle en fonction de lôIPC. 

 

Le nombre dôemploy®s a plus que doublé entre 2004 et 2007, ce qui a entraîné une hausse des frais de bureau. Durant cette période, 

des bureaux ont été ajoutés pour la société Cartier Wind Energy et le développement de ses projets liés à lô®nergie ®olienne. La 

Société a également ouvert un bureau régional à Vancouver afin de superviser les projets en cours de développement et les activités en 

Colombie-Britannique. Les frais engag®s en vertu dôune entente de partage avec Innergex II des honoraires incitatifs reçus 

dôInnergex £nergie, Fiducie dôexploitation ont connu une hausse entre 2005 et 2006, tout comme les honoraires incitatifs qui ont 

augmenté à la suite des acquisitions croissantes du Fonds. 

 

Pour les semestres terminés les 30 juin  2007 et 2006 
 

R®sultats dôexploitation 

 

Les r®sultats dôexploitation de la Société pour le semestre terminé le 30 juin 2007 sont compar®s aux r®sultats dôexploitation pour le 

semestre correspondant de 2006. 

 

Produits 

 

Pour le premier semestre de 2007, la Société a constaté des produits de 3,5 M$, comparativement à des produits de 3,0 M$ pour le 

semestre correspondant de 2006. Cette augmentation est essentiellement attribuable à une hausse des frais de gestion reçus 

dôInnergex II liés à des projets en cours de développement. Lôinflation nôa aucune incidence sur la Soci®t® au cours de ce semestre 

parce que les conventions de gestion sont indexées annuellement conformément aux hausses de lôIPC. 

 
   Semestres terminés les 30 juin   
   2007   2006  
 (en $) 

Frais de gestion reçus de 
Le Fonds ....................................  

 
54 429 

 
53 609 

Innergex Énergie, Fiducie 
 dôexploitation ..........................  

 
961 479 

 
955 714 

Innergex II  .................................  2 488 655 1 981 829 
Total ..........................................  3 504 563 2 991 152 
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Charges dôexploitation 

 

Pour le premier semestre de 2007, les salaires et les avantages sociaux des employés de la Société ont totalisé 2,7 M$, 

comparativement à 2,3 M$ pour lôexercice correspondant de 2006. Cette augmentation est principalement imputable à lôembauche de 

quatre employés additionnels et à lôaugmentation annuelle des salaires et des avantages sociaux. Pour le premier semestre de 2007, la 

Société a constaté des frais généraux et administratifs de 518 k$, comparativement à 471 k$ en 2006. 

 

Bénéfice net et résultat étendu 

 

Pour le premier semestre de 2007, la Société a constaté un bénéfice net de 98 k$, comparativement à 93 k$ en 2006. 

 

Pour les exercices terminés les 31 décembre 2006 et 2005 
 

R®sultat dôexploitation 

 

Les r®sultats dôexploitation pour lôexercice termin® le 31 décembre 2006 sont comparés, ci-dessous, aux r®sultats dôexploitation 

pour lôexercice correspondant de 2005. 

 

Produits 

 

Pour lôexercice 2006, la Société a comptabilisé des produits totalisant 6,2 M$, comparativement à des produits de 4,7 M$ pour 

lôexercice 2005. Cet écart découle principalement de la hausse des services fournis à Innergex II et à Innergex Énergie, Fiducie 

dôexploitation en 2005. En 2006, la Soci®t® sôest fait rembourser les frais li®s ¨ la vente de la centrale Rutherford Creek au Fonds et 

a reçu des honoraires incitatifs relatifs à lôaugmentation de la distribution sur les parts du fonds ¨ la suite de lôacquisition par le Fonds. 

De plus, le nombre de projets en cours de d®veloppement dôInnergex II a augmenté. 

 
  
  

 Exercices terminés 
 les 31 décembre  

   2006   2005  

 (en $) 

Frais de gestion reçus de 
Le Fonds ..................................................................................................................................  

 
107 218 

 
104 369 

Innergex Énergie, Fiducie 
 dôexploitation .........................................................................................................................  

 
1 609 349 

 
995 657 

Innergex II  ...............................................................................................................................  4 520 428 3 633 637 
Total .........................................................................................................................................  6 236 995 4 733 663 

 

Charges dôexploitation 

 

Pour lôexercice 2006, les salaires et les avantages sociaux des employés de la Société ont totalisé 4,7 M$, comparativement 

à 3,7 M$ pour lôexercice 2005. Cette augmentation est principalement imputable ¨ lôembauche de huit employ®s additionnels et 

à lôindexation annuelle des salaires et des avantages sociaux. Pour lôexercice 2006, la Société a constaté des frais généraux et 

administratifs de 998 k$, comparativement à 724 k$ pour lôexercice 2005. 

 

Autres produits et charges 

 

Pour lôexercice 2006, la Soci®t® nôa pas constat® dôautres produits et charges. Pour lôexercice 2005, la Société a constaté un gain sur 

placement de 2,1 M$ dans le cadre de la vente de la centrale Rutherford Creek. 

 

Bénéfice net et résultat étendu 

 

Pour lôexercice 2006, la Société a constaté un bénéfice net de 179 k$, comparativement à 1,9 M$ en 2005, principalement en raison 

du gain sur placement de 2,1 M$ décrit ci-dessus. 

 

Pour les exercices terminés les 31 décembre 2005 et 2004 
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R®sultats dôexploitation 

 

Les r®sultats dôexploitation pour lôexercice termin® le 31 décembre 2005 sont comparés, ci-dessous, aux résultats dôexploitation de 

lôexercice de 2004. 

 

Produits 

 

Pour lôexercice 2005, la Société a constaté des produits de 4,7 M$, comparativement à des produits de 3,4 M$ pour lôexercice 2004. 

Cet écart est principalement attribuable à lôaugmentation des services fournis à Innergex II. En 2005, la Société a reçu des honoraires 

incitatifs liés à lôaugmentation de la distribution du Fonds ¨ la suite de lôacquisition des centrales Horseshoe Bend et Hydro-Windsor. 

 
  
  

 Exercices terminés 
 les 31 décembre  

   2005   2004  

 (en $) 

Le Fonds ..................................................................................................................................  104 369 101 606 
Innergex Énergie, Fiducie dôexploitation .................................................................................  995 657 909 273 
Innergex II  ...............................................................................................................................  3 633 637 2 403 082 
Total .........................................................................................................................................  4 733 663 3 413 961 
 

Charges dôexploitation 

 

Les charges dôexploitation sont principalement compos®es des salaires et des avantages sociaux des employés de la Société. Pour 

lôexercice 2005, ces charges ont totalis® 3,7 M$, comparativement à 2,7 M$ pour lôexercice correspondant de 2004. Cette 

augmentation est principalement imputable à lôembauche de douze employés et à lôindexation annuelle des salaires et des avantages 

sociaux. Pour lôexercice 2005, la Soci®t® a constaté des frais généraux et administratifs de 724 k$, comparativement à des frais de 

568 k$ pour lôexercice 2004. 

 

Autres produits et charges 

 

Pour lôexercice 2005, la Soci®t® a constaté un gain sur placement de 2,1 M$ dans le cadre de la vente de la centrale Rutherford 

Creek au Fonds. En 2004, la Soci®t® nôa pas constat® de montant important au titre des autres produits et charges. 

 

Bénéfice net et résultat étendu 

 

Pour lôexercice 2005, la Soci®t® a constaté un bénéfice net de 1,9 M$, comparativement à un bénéfice net de 17 k$ en 2004. Cette 

augmentation est principalement attribuable à un gain de 2,1 M$, constaté en 2005, relatif à la vente de la centrale Rutheford Creek. 

 

Situation de trésorerie et sources de financement 

 

Flux de tr®sorerie li®s aux activit®s dôexploitation 

 

Pour le premier semestre de 2007, la Société a utilis® des flux de tr®sorerie li®s aux activit®s dôexploitation de 99 k$, alors quôelle 

en avait généré 873 k$ pour le semestre correspondant de 2006. La variation des éléments hors trésorerie du fonds de roulement 

dôexploitation est la principale raison de cet ®cart. En 2007, la variation des ®l®ments hors trésorerie du fonds de roulement 

dôexploitation a entraîné une diminution de 286 k$ des flux de tr®sorerie, principalement en raison dôune hausse des d®biteurs 

dôInnergex II, partiellement contrebalancée par une augmentation des créditeurs. En 2006, la variation des éléments hors trésorerie du 

fonds de roulement a donné lieu à une hausse de 693 k$ des flux de tr®sorerie principalement en raison dôune augmentation des 

créditeurs et charges à payer, partiellement compensée par une diminution des impôts à payer. 

 

Pour lôexercice 2006, les flux de tr®sorerie li®s aux activit®s dôexploitation de la Soci®t® se sont ®tablis ¨ 207 k$, comparativement 

à 2,8 M$ en 2005. Ce résultat est essentiellement imputable à une hausse du bénéfice net en 2005. La variation des éléments hors 

trésorerie du fonds de roulement dôexploitation explique également en partie cet écart. En 2006, la variation des éléments hors 

trésorerie du fonds de roulement dôexploitation a entraîné une baisse de 145 k$ des flux de trésorerie, principalement en raison de la 

diminution des impôts exigibles. En 2005, la variation des éléments hors trésorerie du fonds de roulement a donné lieu à une hausse de 

764 k$ des flux de trésorerie principalement en raison dôune augmentation des créditeurs et des impôts à payer. 
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Pour lôexercice 2005, les flux de trésorerie liés aux activités dôexploitation de la Société se sont établis à 2,8 M$, comparativement 

à 93 k$ en 2004. Ce résultat est essentiellement attribuable à une hausse du bénéfice net en 2005, comparativement à 2004, découlant 

du gain sur placement. La variation des éléments hors trésorerie du fonds de roulement dôexploitation explique également cet écart. En 

2005, la variation des éléments hors trésorerie du fonds de roulement dôexploitation a donné lieu à une hausse de 764 k$ des flux de 

trésorerie, principalement en raison de la hausse des créditeurs et charges à payer et des impôts exigibles. Pour lôexercice 2004, la 

variation des éléments hors trésorerie du fonds de roulement dôexploitation sôest traduite par une hausse de 27 k$ des flux de 

trésorerie. 

 

Flux de trésorerie liés aux activités de financement 

 

Les flux de tr®sorerie li®s aux activit®s de financement pour le premier semestre de 2007 proviennent de lô®mission dôactions de 

2 k$ à lô®gard des employ®s ayant de lôanciennet®, comparativement ¨ néant pour le semestre correspondant de 2006. Les flux de 

tr®sorerie li®s aux activit®s de financement pour lôexercice 2006 ont g®n®r® un produit de 350 k$ provenant de lô®mission dôun effet 

à payer à Innergex II. Pour lôexercice 2005, la Soci®t® a re­u un produit provenant de lô®mission dôactions de 6 k$, comparativement 

à n®ant en 2004 contrebalanc® par un remboursement dôimp¹ts de 273 k$. 

 

Flux de tr®sorerie li®s aux activit®s dôinvestissement 

 

Au cours des exercices 2004, 2005 et 2006, les d®caissements li®s aux activit®s dôinvestissement ®taient principalement imputables 

aux ajouts aux immobilisations, sauf en 2005 o½ les flux de tr®sorerie li®s aux activit®s dôinvestissement de la Soci®t® d®coulaient 

dôune hausse de 2,1 M$ de distributions à recevoir dôInnergex II dans le cadre de la vente de la centrale Rutherford Creek. Pour les 

premiers semestres de 2007 et de 2006, les d®caissements li®s aux activit®s dôinvestissement ont totalis® 106 k$ et 160 k$, 

respectivement. Pour les exercices 2006, 2005 et 2004, les d®caissements li®s aux activit®s dôinvestissement ont totalis® 350 k$, 

2,4 M$ et 46 k$, respectivement. 

 

Au cours des premiers semestres de 2007 et de 2006, la Société a utilisé un montant de 203 k$ et généré un montant de 713 k$ au 

titre de la trésorerie et des équivalents de trésorerie, respectivement. Aux 30 juin 2007 et 2006, la trésorerie et les équivalents de 

trésorerie de la Société se chiffraient à 320 k$ et à 1,0 M$, respectivement. 

 

Au cours des exercices 2006, 2005 et 2004, la trésorerie et les équivalents de trésorerie de la Société ont augmenté de 207 k$, de 

65 k$ et de 48 k$, respectivement. Aux 31 décembre 2006, 2005 et 2004, la trésorerie et les équivalents de trésorerie se chiffraient 

à 524 k$, 316 k$ et 251 k$, respectivement. 

 

Utilisation de la totalité du produit de financement 

 

Au cours des premiers semestres de 2007 et de 2006, ainsi quôau cours des exercices 2005 et 2004, la Soci®t® nôa pas obtenu de 

financement important. Au cours de lôexercice 2006, le Fonds a obtenu un financement de 350 k$ au moyen de lô®mission dôun effet 

à payer à Innergex II et a utilisé le produit à des fins internes générales. 

 

Gestion des risques 

 

Pour les premiers semestres de 2007 et de 2006 et pour les exercices terminés les 31 décembre 2006, 2005 et 2004, la Société ne 

d®tenait aucune dette ni aucun placement en devises ®trang¯res. Par cons®quent, elle nôa utilis® aucun instrument financier dérivé pour 

gérer son exposition aux fluctuations des taux dôint®r°t ou des taux de change. 

 

Actif  

 

Au 30 juin 2007, le total de lôactif de la Soci®t®, principalement compos® dôun actif ¨ court terme totalisant 2,8 M$, des 

distributions à recevoir dôInnergex II de 1,5 M$ et dôimmobilisations de 603 k$, sôest ®lev® à 5,0 M$, comparativement à un total de 

lôactif de 3,8 M$ au 31 d®cembre 2006. Le total de lôactif au 31 d®cembre 2006 ®tait essentiellement compos® dôun actif ¨ court terme 

totalisant 1,6 M$, des distributions à recevoir dôInnergex II de 1,5 M$ et dôimmobilisations de 606 k$. Au 31 décembre 2005, le total 

de lôactif de la Soci®t® sôest ®tabli ¨ 3,3 M$ et ®tait principalement compos® dôun actif ¨ court terme totalisant 1,3 M$, de distributions 

à recevoir dôInnergex II se chiffrant à 1,5 M$ et dôimmobilisations se chiffrant à 445 k$. 

 



 

Bowne Conversion 70 

Dette à long terme 

 

Au 30 juin 2007 et au 31 décembre 2006, la dette à long terme de la Société se chiffrait à 600 k$, comparativement à 250 k$ au 

31 décembre 2005. La dette à long terme est composée de deux effets à payer. Le premier effet, émis en 2003, se chiffre à 250 k$, est 

payable sur demande à un actionnaire et porte intérêt à un taux de 8 %. Le deuxième effet, émis en 2006, se chiffre à 350 k$, est 

payable à Innergex II, porte intérêt à un taux annuel de 8 % et ne comporte pas de modalités de remboursement. Ce deuxième effet ne 

devrait pas être remboursé dans un délai de un an. 

 

Obligations contractuelles prévues au 30 juin 2007 

 

Au 30 juin 2007, les obligations contractuelles comprenaient les versements futurs sur la dette à long terme (y compris la dette 

à lôendroit dôInnergex II), et les contrats de location-exploitation. Ces obligations se résument comme suit : 

 
   Total   Moins de 1 an   De 1 an à 3 ans   De 4 à 5 ans   Plus de 5 ans  

 (en $) 

Dette à long terme ............................................  600 000 250 000 ð ð 350 000 
Intérêts sur la dette à long 
 terme ..............................................................  

 
556 000 

 
38 000 

 
84 000 

 
56 000 

 
378 000 

Contrat de 
 location-exploitation ......................................  

 
1 948 868 

 
419 946 

 
1 259 838 

 
269 084 

 
ð 

Total des obligations contractuelles ..............  3 104 868 707 946 1 343 838 325 084 728 000 

 

Relations entre apparentés 

 

Innergex £nergie, Fiducie dôexploitation 

 

En vertu de la convention de gestion, la Soci®t® est en droit de se faire rembourser les frais dôexploitation quôelle engage dans 

lôexercice de ses fonctions, et ce, jusquô¨ concurrence dôun montant annuel maximal, sous r®serve dôune majoration annuelle 

correspondant au taux dôinflation de lôIPC. Le montant annuel maximal pouvant °tre factur® pour ces services r®guliers sôest établi 

à 887 k$ pour lôexercice 2007, ¨ 874 k$ pour lôexercice 2006, ¨ 753 k$ pour lôexercice 2005 et ¨ 621 k$ pour lôexercice 2004. Des 

montants ont ®t® factur®s pour des acquisitions dôentreprises et des services additionnels non inclus dans les services r®guliers. La 

Société a ®galement le droit de percevoir des honoraires incitatifs annuels, lesquels sont ®tablis en fonction des hausses de lôencaisse 

distribuable par part du Fonds. Lesdits honoraires incitatifs correspondent à 25 % des distributions annuelles par part du Fonds 

excédant 0,925 $ par part de fiducie compte non tenu, aux fins de lô®tablissement de la r®mun®ration au rendement, de lôimp¹t payable 

par le Fonds puisque le Fonds est une « fiducie EIPD è en vertu de la Loi de lôimp¹t sur le revenu (Canada) ou de tout autre impôt 

semblable, imposé à lôoccasion par les autorit®s fiscales provinciales. Pour le premier semestre de 2007, la Soci®t® a reçu des 

honoraires totalisant 961 k$, incluant un montant de 353 k$ li® aux acquisitions dôentreprises et aux services additionnels et un 

montant de 165 k$ au titre des honoraires incitatifs comparativement à 956 k$, 354 k$ et 165 k$, respectivement, pour le premier 

semestre de 2006. Pour lôexercice 2006, la Soci®t® a reçu des honoraires de 1,6 M$, incluant un montant de 406 k$ lié aux acquisitions 

dôentreprises et aux services additionnels et un montant de 329 k$ au titre des honoraires incitatifs. Pour lôexercice 2005, la Soci®t® 

a reçu des honoraires totalisant 996 k$, incluant un montant de 103 k$ lié aux acquisitions dôentreprises et aux services additionnels et 

un montant de 140 k$ au titre des honoraires incitatifs. Pour lôexercice 2004, la Soci®t® a reçu des honoraires totalisant 909 k$, 

incluant un montant de 244 k$ li® aux acquisitions dôentreprises et aux services additionnels et un montant de 44 k$ au titre des 

honoraires incitatifs. 

 
  
  

 Semestres terminés les 
 30 juin   

 Exercices terminés les 
 31 décembre  

   2007   2006   2006   2005   2004  

 (en $) 

Frais de gestion et frais accessoires 
 re­us dôInnergex Énergie, Fiducie 
 dôexploitation 
Services réguliers ............................................................  

 
 
 

443 593 

 
 
 

436 907 

 
 
 

873 814 

 
 
 

752 759 

 
 
 

620 838 
Frais liés aux acquisitions 
 dôentreprises ..................................................................  

 
272 381 

 
327 760 

 
327 760 

 
20 557 

 
223 305 

Services additionnels ......................................................  80 972 26 515 78 710 82 455 20 970 
Honoraires incitatifs ........................................................  164 533 164 532 329 065 139 886 44 160 
Total ................................................................................  961 479 955 714 1 609 349 995 657 909 273 
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Innergex Énergie, Fonds de revenu 

 

Aux termes de cette convention, la Société rend certains services administratifs et de soutien au Fonds. Tous les frais dôexploitation 

engagés par la Société dans le cadre de la prestation de ces services sont à la charge du Fonds sous r®serve dôune majoration annuelle 

correspondant au taux dôinflation de lôIPC. Pour les premiers semestres de 2007 et de 2006, la Soci®t® a reçu 54 k$. Le montant annuel 

maximal pouvant °tre factur® pour ces services r®guliers sôest ®tabli ¨ 109 k$ pour lôexercice 2007, ¨ 107 k$ pour lôexercice 2006, 

à 104 k$ pour lôexercice 2005 et à 102 k$ pour lôexercice 2004. 

 

Innergex II  

 

Tous les frais dôexploitation provenant dôInnergex £nergie, Fiducie dôexploitation et du Fonds qui ne sont pas couverts par la 

Société sont facturés à Innergex II. Pour les premiers semestres de 2007 et de 2006, la Société a reçu 2,5 M$ et 2,0 M$, 

respectivement. La Société a reçu 4,5 M$ pour lôexercice 2006, 3,6 M$ pour lôexercice 2005 et 2,4 M$ pour lôexercice 2004. 

 

Aux termes de lôentente relatif au partage des honoraires incitatifs re­us dôInnergex £nergie, Fiducie dôexploitation, Innergex II a le 

droit de recevoir 27,5 % des honoraires incitatifs reçus par la Société en vertu de la convention de gestion conclue avec le Fonds. Pour 

les semestres de 2007 et de 2006, la Société a engagé un montant de 45 k$ à lôendroit dôInnergex II. La Société a engagé à lôendroit 

dôInnergex II un montant de 90 k$ pour lôexercice 2006, de 51 k$ pour lôexercice 2005 et de n®ant en 2004. 

 

Événements postérieurs  

 

Au cours du quatrième trimestre de 2007, Innergex Management Inc. a changé son nom pour Innergex énergie renouvelable inc. La 

Soci®t® pr®voit r®unir des capitaux suppl®mentaires au moyen du placement avant la fin de lôexercice aux fins pr®sent®es ¨ la rubrique 

« Emploi du produit » dans le présent prospectus. 

 

INNERGEX  II  
 

Le présent rapport de gestion vise à fournir au lecteur un aper­u de la situation financi¯re, des r®sultats dôexploitation et des flux de 

tr®sorerie dôInnergex II pour les semestres terminés les 30 juin 2007 et 2006 et pour les exercices terminés les 31 décembre 

2006, 2005 et 2004. Ce rapport de gestion devrait °tre lu parall¯lement aux ®tats financiers consolid®s non v®rifi®s dôInnergex II pour 

les semestres terminés les 30 juin 2007 et 2006 et aux états financiers consolidés vérifiés pour les exercices terminés les 31 décembre 

2006, 2005 et 2004 ainsi quôaux notes compl®mentaires sôy rapportant incluses dans le pr®sent prospectus. Ces ®tats financiers 

consolidés ont été préparés conformément aux PCGR du Canada. Innergex II présente ses résultats en dollars canadiens. Certains 

montants inclus dans le pr®sent rapport de gestion sont arrondis afin dôen faciliter la lecture. Ces nombres arrondis peuvent avoir une 

incidence sur certains totaux. Ce rapport de gestion contient des énoncés prospectifs qui sont soumis à divers facteurs pouvant faire en 

sorte que les résultats diffèrent de façon importante des énoncés prospectifs. Les facteurs qui pourraient entraîner ces écarts ou 

y contribuer comprennent, entre autres, ceux présentés ci-dessous et ailleurs dans le présent prospectus, plus particulièrement aux 

rubriques « Risques et incertitudes » et « Énoncés prospectifs ». 

 

Aperçu 
 

Généralités 

 

Innergex II est une fiducie à but restreint du Canada créée le 20 décembre 2001 et dont les activités sont limitées à la propriété, à la 

construction, à la mise en valeur, à lôexploitation et ¨ lôacquisition dôactifs ou dôactivit®s ax®s sur la production dô®nergie. 

 

Au 30 juin 2007, Innergex II détenait une participation dans deux centrales actives, soit la centrale Glen Miller dôune capacit® de 

8 MW dont lôexploitation commerciale a débuté en décembre 2005 et la centrale Baie-des-Sables dôune capacit® de 109,5 MW dont 

lôexploitation commerciale a commencé en novembre 2006. À ce moment, Innergex II détenait également des participations dans des 

projets en cours de d®veloppement assortis dôun CA£ et dans des projets en cours de construction dôune capacit® totale de 174 MW 

comprenant les centrales Anse-à-Valleau, Umbata Falls et Ashlu Creek, dans 7 projets additionnels en cours de développement 

assortis dôun CA£ ¨ long terme dôune capacit® totale de plus de 492 MW et dans 21 projets futurs dôune capacit® totale de plus de 

1 600 MW. La Société exploite et gère les centrales en vertu de conventions à long terme. Simultanément à la clôture du placement, la 

Soci®t® fera lôacquisition de lôensemble des activit®s dôInnergex II, laquelle procèdera à la disposition des centrales Baie-des-Sables et 
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Anse-à-Valleau. Consulter la rubrique intitulée « Opérations devant être réalisées à la clôture du placement ð Disposition de certaines 

centrales dôInnergex II et placement privé connexe ». 

 

Innergex II a conclu un accord de coop®ration avec le Fonds. Lôaccord de coop®ration donne au Fonds le droit de première offre si 

Innergex II vend nôimporte lequel de ses projets ®nerg®tiques. Depuis 2004, Innergex II a vendu deux centrales au Fonds : la centrale 

Horseshoe Bend (9,5 MW) vendue en décembre 2004 et la centrale Rutherford Creek (49,9 MW) vendue en décembre 2005. Se 

reporter à la rubrique « Survol de lôentreprise ð Relation avec le Fonds ð Convention de coopération ». 

 

Principales estimations comptables 
 

Les principales estimations comptables pour Innergex II sont liées à la perte de valeur dôactifs, aux obligations li®es ¨ la mise hors 

service dôimmobilisations, aux dur®es de vie utiles aux fins dôamortissement et aux imp¹ts futurs. Les immobilisations corporelles, 

composées principalement de centrales électriques et de parcs éoliens, sont comptabilisées au coût. Les frais de financement liés à la 

construction dôimmobilisations corporelles sont capitalis®s lorsquôils sont engag®s. Lôamortissement des centrales hydro®lectriques et 

des parcs ®oliens est fond® sur lôestimation de la dur®e de vie utile des actifs et est calcul® au moyen de la m®thode de lôamortissement 

linéaire sur la période la plus courte entre 50 ans pour les centrales hydroélectriques et 20 ans pour les parcs éoliens et la période 

pendant laquelle Innergex II d®tient le droit dôutilisation des actifs. Les actifs incorporels se composent de diff®rents permis, licences 

et contrats liés aux centrales hydroélectriques et aux parcs éoliens. Ces actifs incorporels sont amortis selon la méthode de 

lôamortissement lin®aire d¯s le commencement de leur exploitation commerciale jusquô¨ la premi¯re date dô®ch®ance des permis, des 

licences et des contrats de chaque centrale. Dôautres conventions comptables importantes sont d®crites ¨ la note 2 des états financiers 

consolid®s dôInnergex II qui sont inclus dans le présent prospectus. 

 

Risques et incertitudes 
 

Innergex II sôexpose ¨ divers risques dôentreprise et a décrit, ci-dessous et sous la rubrique « Facteurs de risques » présentée ailleurs 

dans ce prospectus, ceux considérés importants. 

 

Construction et conception 

 

Des délais et des dépassements de coûts peuvent survenir dans la construction de projets présents ou futurs entrepris par Innergex II. 

Un certain nombre de facteurs pourraient causer ces retards ou dépassements de co¾ts, notamment des retards dans lôobtention des 

permis, des modifications des exigences techniques et de conception, le rendement des entrepreneurs, des interruptions de travail et de 

mauvaises conditions météorologiques. Même une fois achevée, une centrale peut ne pas fonctionner comme prévu en raison de 

défauts de conception ou de fabrication qui peuvent ne pas être couverts par des garanties. Un équipement ne se trouvant plus sous 

garantie pourrait avoir une panne mécanique, entraînant une perte de production ainsi que des coûts de réparation. Par ailleurs, si 

certains projets ne sont pas mis en exploitation commerciale dans les délais prévus dans leur CAÉ connexe, Innergex II pourrait devoir 

payer une p®nalit® ou le cocontractant dôInnergex II pourrait avoir le droit de mettre fin à ce CAÉ. 

 

Développement de nouvelles centrales 

 

Innergex II participe à la construction et au développement de nouvelles centrales électriques. Le rendement futur de ces centrales 

est plus incertain que celui de centrales actives déjà existantes dont le rendement antérieur est établi. Dans certains cas, de nombreux 

facteurs pouvant influer sur les coûts ne sont pas encore déterminés, comme les redevances à payer sur les terrains et sur lôeau de 

même que les taxes municipales. Innergex II est tenue, dans certains cas, dôavancer des fonds et de d®poser des cautionnements 

dôex®cution dans le cours du d®veloppement de ses nouvelles centrales. Si certaines de ces nouvelles centrales ne sont pas terminées 

ou ne fonctionnent pas conformément aux spécifications, ou si des coûts ou des taxes imprévus sont engagés, cela pourrait avoir une 

incidence négative sur Innergex II. 

 

Exécution par les contreparties 

 

Innergex II conclut des bons de commande avec des fournisseurs tiers portant sur des équipements de production pour les projets en 

cours de construction, lesquels nécessitent des dépôts préalablement à leur livraison. Des pertes de revenu, des retards de construction 

et une augmentation des coûts de construction surviendraient si un ou plusieurs de ces fournisseurs étaient incapables de respecter 

leurs obligations aux termes de ces contrats. Le défaut de tout fournisseur de respecter ses obligations envers Innergex II pourrait se 

traduire par lôincapacit® pour Innergex II de respecter ses engagements et ainsi mener à un possible défaut aux termes des CAÉ. 
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Taux dôint®r°t 

 

Innergex II paie des intérêts sur sa dette à long terme et est ainsi expos®e aux fluctuations des taux dôint®r°t. 

 

Principales données financières 

 
  
  

Semestres terminés les 
30 juin  

Exercices terminés les 
31 décembre 

  2007 2006 2006 2005 2004 

 (en $) 

Produits ..................................................  6 384 712 1 780 425 4 377 007 3 523 084 6 863 290 
Bénéfice net (perte nette) et résultat 
 étendu ...................................................  

 
(736 212) 

 
5 020 419 

 
937 686 

 
12 374 663 

 
563 333 

Total de lôactif ........................................  247 614 541 133 481 272(1)) 222 180 055 120 086 768 108 727 790(1)) 
Dette à long terme..................................  95 167 000 16 000 000(1)) 69 652 000 16 000 000 34 709 172(1)) 
Participation des porteurs de 
 parts(2)) ................................................  

 
131 544 156 

 
116 544 156(1)) 

 
131 544 156 

 
101 544 156 

 
65 325 000(1)) 

Capitaux propres négatifs .....................  (3 345 841) (3 315 497)(1)) (2 609 629) (3 547 315) (2 260 411)(1)) 

__________ 

 
 1)  Les données du bilan au 31 décembre 2004 et au 30 juin 2006 sont tirées des états financiers vérifiés et non v®rifi®s historiques dôInnergex II qui ne sont 

pas inclus dans le présent prospectus. 
 
 2)  Comprend la tranche à court terme de la distribution à payer sur les parts ordinaires. 
 

Les r®sultats dôInnergex II ont connu dôimportantes variations dôun exercice à lôautre en raison des diff®rences dans le moment de 

lôexploitation commerciale des centrales, côest-à-dire le moment où la centrale commence à g®n®rer de lô®lectricit® et des produits, et 

dans le moment de la vente. Par cons®quent, bien quôInnergex II exerce ses activités dans trois secteurs isolables, soit a) la production 

hydroélectrique, b) la production dô®lectricit® au moyen de parcs ®oliens et c) le développement de sites et la construction, ces 

informations ne sont pas significatives pour le lecteur à ce stade de d®veloppement dôInnergex II.  

 

Le total des actifs a augmenté à mesure que des projets ont été développés ou acquis. Plus précisément, les actifs ont augmenté en 

raison de projets construits comme les centrales Rutherford Creek, Glen Miller et Baie-des-Sables, et de projets en cours de 

construction comme la centrale Ashlu Creek et les projets Umbata Falls et Anse-à-Valleau. Le total de la dette à long terme 

a augmenté proportionnellement au total des actifs. Innergex II utilise le financement sans recours pour financer la construction de 

projets. Lorsque des actifs sont vendus, la dette est généralement prise en charge par le nouveau propriétaire ou remboursée à même le 

produit de la vente. Toutefois, le niveau dôendettement varie en fonction des besoins de financement et de la cession dôactifs. 

 

Le tableau qui suit pr®sente, pour chaque centrale, la puissance install®e dôInnergex II sur une base proportionnelle, la date de début 

de la construction, la date ou la date prévue de commencement de lôexploitation commerciale, la date de la vente, sôil y a lieu, et les 

produits générés à chacune des périodes financières ci-dessous. 

 

Information sur les projets 

 
      Produits  
       Exercices terminés 
  Puissance  Date de  Date de    les 31 décembre  
  installée  début de la  mise en  Date de  Semestre terminé  
  (MW)    construction   service   la vente   le 30 juin  2007   2006   2005   2004  

Rutherford Creek(1)) ..   25,0 08-2002  31-05-2004  15-12-2005  ð  ð 3 252 954$(6)) 3 584 397$(8)) 
Horseshoe Bend .........   9,5 s.o.  1995  31-12-2004  ð  ð  ð 3 278 893$ 
Glen Miller .................   8,0 01-2004  01-12-2005  ð 1 407 092$ 2 920 393$  219 517$(7))  ð 
Baie-des-Sables(2)) ....   41,6 03-2006  22-11-2006  ð 4 921 407$ 1 256 650$(5))  ð  ð 
Ashlu Creek ...............   49,9 08-2006  2009  ð  ð  ð  ð  ð 
Umbata Falls(3)) ........   11,3 06-2006  2008  ð  ð  ð  ð  ð 
Anse-à-Valleau(4)) .....   38,2 10-2006  2007  ð  ð  ð  ð  ð 

__________ 

 
 1)  Représente la participation de 50 % dôInnergex II dans la centrale Rutherford Creek dôune puissance de 49,9 MW 
 
 2)  Représente la participation indirecte de 38 % dôInnergex II dans la centrale Baie-des-Sables dôune puissance de 109,5 MW 
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 3)  Représente la participation de 49 % dôInnergex II dans le projet Umbata Falls dôune puissance de 23 MW 
 
 4)  Représente la participation indirecte de 38 % dôInnergex II dans la centrale Anse-à-Valleau dôune puissance de 100,5 MW 
 
 5)  Pour les 40 derniers jours de 2006  
 
 6)  Pour les 349 premiers jours de 2005, jusquô¨ la disposition de la centrale. 
 
 7)  Pour les 31 derniers jours de 2005  
 
 8)  Pour 215 jours de 2004  
 

Le texte qui suit décrit les principaux projets actifs ou qui étaient actifs et qui ont été vendus, ou encore qui étaient en cours de 

développement par Innergex II au cours des périodes considérées dans le présent rapport de gestion. 

 

Centrales actives 

 

Rutherford Creek 

 

La centrale hydroélectrique Rutherford Creek est située près de Pemberton en Colombie-Britannique. La centrale a été développée 

en partenariat avec des investisseurs locaux de Colombie-Britannique. Innergex II détient une participation de 50 % dans la centrale 

Rutherford Creek. Un CA£ dôune dur®e de 20 ans a été conclu avec BC Hydro, qui arrivera à échéance en 2024. La construction de 

cette centrale dôune puissance de 49,9 MW a commencé à lôautomne 2002 et lôune des deux turbines a été mise en service le 

31 mai 2004. La deuxième turbine a été installée et mise en service au cours de 2005. La perte de revenu occasionnée par ce retard 

a été compensée par les assurances et des dommages-intérêts fixés à lôavance pay®s par lôentrepreneur. On pr®voit que la production 

moyenne à long terme de la centrale sera de 180 000 MWh par année. La centrale a été vendue au Fonds le 15 décembre 2005. 

 

Horseshoe Bend 

 

La centrale hydroélectrique Horseshoe Bend est située dans la ville de Horseshoe Bend, sur la rivière Payette, dans lô£tat de lôIdaho 

aux États-Unis. Cette centrale dôune puissance de 9,5 MW a été acquise par Innergex II le 19 juin 2003. Le CAÉ conclu avec Idaho 

Power Company arrivera à échéance en 2030. Les travaux de réfection et de dessablage de la prise dôeau r®alis®s en 2004 et 2005 ont 

entraîné une augmentation de la production moyenne à long terme prévue à 46 800 MWh par année. La centrale Horseshoe Bend a été 

vendue au Fonds le 31 décembre 2004. 

 

Glen Miller 

 

La centrale Glen Miller est une centrale hydro®lectrique au fil de lôeau de 8 MW située sur la rivière Trent à Trenton, en Ontario. 

Elle a ®t® construite sur le site dôune ancienne usine de papier et dôune petite centrale ®lectrique exploit®es par Sonoco Canada 

Corporation jusquôen octobre 2001. La construction de la centrale Glen Miller a commencé en janvier 2004 et sôest termin®e en 

décembre 2005. Les coûts de construction de la centrale Glen Miller se sont élevés à environ 22,5 M$. Le CA£ conclu avec lôOffice 

de lô®lectricit® de lôOntario pour la centrale Glen Miller arrivera ¨ échéance en 2025. 

 

Baie-des-Sables 

 

La centrale Baie-des-Sables est située à Baie-des-Sables et à Métis-sur-Mer, près de Matane, au Québec. Le parc éolien compte 

73 éoliennes et sa puissance installée totale sô®l¯ve ¨ 109,5 MW. La centrale a été développée par Cartier Wind Energy, dans laquelle 

Innergex II détient une participation de 38 %. La construction a commencé en mars 2006, et la centrale a été mise en service 

conformément au calendrier et au budget prévus le 22 novembre 2006. La centrale Baie-des-Sables devrait produire en moyenne 

298 317 MWh par année. Le CAÉ conclu entre la centrale Baie-des-Sables et Hydro-Québec arrivera à échéance en 2026. Pour les 

neuf premiers mois de 2007, la centrale Baie-des-Sables a enregistré une production de 13,8 % supérieure aux prévisions à long terme 

de la centrale en raison de vents proportionnellement plus forts que prévu au cours de cette période. Innergex II disposera de la 

centrale Baie-des-Sables à la clôture du placement. Consulter la rubrique intitulée « Opérations devant être réalisées à la clôture du 

placement ð Disposition de certaines centrales dôInnergex II et placement priv® connexe ». 
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Projets en cours de construction 

 

Ashlu Creek 

 

Le projet Ashlu Creek est une centrale hydro®lectrique projet®e au fil de lôeau ayant une capacit® nominale de 49,9 MW et une 

production annuelle dô®nergie estim®e ¨ 265 000 MWh. Le projet est situé sur la crique Ashlu, un affluent de la rivière Squamish, 

environ 35 km au nord-ouest de Squamish, en Colombie-Britannique. La construction du projet Ashlu Creek a commencé en 

août 2006 et le d®but de lôexploitation commerciale est pr®vu pour f®vrier 2009. Lô®quipement de production ®lectrique du projet 

Ashlu Creek devrait se composer de trois turbines Francis de 16,6 MW. Le projet Ashlu Creek a conclu un CA£ dôune dur®e de 20 ans 

avec BC Hydro qui arrivera à échéance 20 ans apr¯s le d®but de lôexploitation commerciale. 

 

Umbata Falls 

 

Le projet Umbata Falls est une centrale hydro®lectrique projet®e au fil de lôeau ayant une puissance install®e pr®vue de 23 MW et 

une production annuelle estimée à 109 102 MWh. Le projet est situé sur la rivière White, un affluent du Lac Supérieur, environ 30 km 

au sud-est de Marathon, en Ontario. La centrale est développée en partenariat avec la Première nation des Ojibways de la rivière Pic. 

Innergex II détient une participation de 49 % dans la centrale. La construction du projet Umbata Falls a commencé en juin 2006 et le 

début de son exploitation commerciale est prévu pour juillet 2008. Lô®quipement de production ®lectrique sera compos® de deux 

turbines Sam Kaplan à axe horizontal de 11,8 MW ayant un débit nominal combiné de 75 mètres cube par seconde. Le projet Umbata 

Falls a conclu un CA£ dôune dur®e de 20 ans avec lôOffice de lô®lectricit® de lôOntario qui arrivera ¨ échéance 20 ans après le début 

de lôexploitation commerciale. 

 

Anse-à-Valleau 

 

La centrale Anse-à-Valleau est un parc éolien de 100,5 MW situé à Anse-à-Valleau, au Québec, dans lequel Innergex II a une 

participation de 38 % par lôentremise de Cartier Wind Energy. La construction de la centrale Anse-à-Valleau a commencé en 

octobre 2006 et devrait se terminer en novembre 2007. Le parc éolien devrait produire en moyenne 298 000 MWh par année. La 

centrale Anse-à-Valleau a conclu un CAÉ avec Hydro-Québec qui arrivera à échéance 20 ans apr¯s le d®but de lôexploitation 

commerciale. Innergex II disposera de la centrale Anse-à-Valleau à la clôture du placement. Consulter la rubrique intitulée 

« Opérations devant être réalisées à la clôture du placement ð Disposition de certaines centrales dôInnergex II et placement priv® 

connexe ». 

 

Pour les semestres terminés les 30 juin  2007 et 2006 
 

R®sultats dôexploitation 

 

Les r®sultats dôexploitation dôInnergex II pour le semestre de 2007 sont compar®s ci-dessous aux r®sultats dôexploitation de la 

période correspondante en 2006. 

 

Produits 

 

Les produits proviennent essentiellement de la vente dô®lectricit® des projets actifs. Innergex II re­oit ®galement des frais de gestion 

et des distributions des coentreprises et a le droit de recevoir une partie des honoraires incitatifs que le Fonds verse à la Société. 

 

Au cours du premier semestre de 2007, Innergex II a enregistré des produits de 6,4 M$, comparativement à des produits de 

1,8 M$ pour la période correspondante de 2006. Cette hausse est principalement attribuable à lôapport de la centrale Baie-des-Sables 

dont lôexploitation commerciale a commencé le 22 novembre 2006. Au cours du premier semestre de 2007, la situation hydrologique 

de la centrale Glen Miller a été inférieure à la moyenne à long terme prévue mais a été comparable à celle de la période 

correspondante de 2006. Pour le semestre, le régime éolien de la centrale Baie-des-Sables était 8 % supérieur à la moyenne à long 

terme prévue. Pour le semestre terminé le 30 juin 2007, les centrales dôInnergex II ont produit 86 301 MWh dô®nergie, 

comparativement à 25 304 MWh pour le semestre correspondant de 2006. 
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 Semestres terminés 
 les 30 juin   

   2007   2006  

 (en $) 

Produits 
Glen Miller ...............................................................................................................................  

 
1 407 092 

 
1 683 895 

Baie-des-Sables(1) ...................................................................................................................  4 921 407 ð 
Frais de gestion ........................................................................................................................  56 213 96 530 
Total .........................................................................................................................................  6 384 712 1 780 425 

__________ 

 
1)  Représente la participation de 38 % dôInnergex II dans cette centrale. 
 

Charges dôexploitation 

 

Les charges dôexploitation ®taient constitu®es principalement des salaires des op®rateurs, des droits relatifs ¨ lôeau, des redevances, 

des primes dôassurance, des imp¹ts et des imp¹ts fonciers. La variation des charges dôexploitation ®tait directement li®e ¨ lôajout dôune 

centrale active dôInnergex II au cours de cette période, soit la centrale Baie-des-Sables. 

 

Pour le premier semestre de 2007, les charges dôexploitation ont totalis® 710 k$, une augmentation de 540 k$ par rapport à la 

période correspondante de 2006. Cette hausse est attribuable essentiellement à la centrale Baie-des-Sables qui est en exploitation 

depuis le 22 novembre 2006, tandis que seule la centrale Glen Miller était en exploitation au cours de la période correspondante de 

2006. 

 

Frais généraux et administratifs 

 

Pour le premier semestre de 2007, les frais généraux et administratifs se sont élevés à 393 k$, comparativement à 186 k$ pour le 

premier semestre de 2006. 

 

Intérêts débiteurs 

 

Au cours du premier semestre de 2007, Innergex II a engagé des intérêts débiteurs de 2,1 M$ à lô®gard de sa dette ¨ long terme et de 

sa marge de crédit bancaire, comparativement à 446 k$ pour le semestre correspondant de 2006. Cette hausse découle du nombre 

accru de projets en cours de développement ou de construction. 

 

Pour les premiers semestres terminés les 30 juin 2007 et 2006, les intérêts débiteurs sur les billets à ordre se sont chiffrés 

à 4,7 M$ et 3,5 M$, respectivement, dont une tranche de 3,8 M$ et de 2,7 M$, respectivement, a été capitalisée au titre des coûts liés 

au développement de projets. 

 

Amortissement 

 

Lôamortissement a totalisé 2,4 M$ pour le premier semestre de 2007, comparativement à 543 k$ pour le semestre correspondant de 

2006. Cette augmentation sôexplique principalement par lôajout de la centrale Baie-des-Sables. 

 

Autres produits et charges 

 

Pour le premier semestre de 2007, Innergex II a comptabilisé une radiation de 5,3 M$ (néant au premier semestre de 2006) au titre 

des coûts liés au développement de projets et des frais reportés, en raison de projets prometteurs en cours de développement qui ont 

été abandonnés par Innergex II ou dont la valeur économique a décliné. Innergex II a enregistré un gain sur les instruments financiers 

dérivés de 3,9 M$ pour le premier semestre de 2007, comparativement à un gain de 5,2 M$ pour la période correspondante de 2006. 

 

(Perte nette) bénéfice net et résultat étendu 

 

Malgr® lôaugmentation des produits au premier semestre de 2007 par rapport au semestre correspondant de 2006, Innergex II 

a enregistré une perte nette de 736 k$, comparativement à un bénéfice net de 5,0 M$ pour le semestre correspondant de 2006. Cet 
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écart est essentiellement attribuable à la radiation de coûts liés au développement de projets et de frais reportés relativement à des 

projets en cours de développement abandonnés par Innergex II au cours du semestre. 

 

Pour les exercices terminés les 31 décembre 2006 et 2005 
 

Résultats dôexploitation 

 

Les r®sultats dôexploitation dôInnergex II pour lôexercice termin® le 31 décembre 2006 sont comparés ci-dessous aux résultats 

dôexploitation de la p®riode correspondante en 2005. 

 

Produits 

 

Les produits proviennent essentiellement de la vente dô®lectricit® des projets actifs. Innergex II a également reçu des frais de 

gestion et des distributions des coentreprises et avait le droit de recevoir une partie des honoraires incitatifs que le Fonds verse à la 

Société. 

 

Pour lôexercice 2006, Innergex II a enregistré des produits de 4,4 M$, comparativement à des produits de 3,5 M$ pour la période 

correspondante de 2005. En 2006, les produits ont été générés principalement par la centrale Glen Miller et, dans une moindre mesure, 

par la centrale Baie-des-Sables qui a été mise en service le 22 novembre 2006. En 2005, les produits générés par Innergex II étaient 

tir®s de lô®nergie produite ¨ la centrale Rutherford Creek jusquô¨ ce quôelle soit vendue le 15 décembre 2005 et, dans une moindre 

mesure, à la centrale Glen Miller qui a été mise en service le 1
er
 décembre 2005. 

 

Pour lôexercice 2006, la quantit® dô®nergie produite aux centrales Glen Miller et Baie-des-Sables a été supérieure aux moyennes 

à long terme prévues. En 2006, Innergex II a tiré profit de lô®nergie hydro®lectrique produite par la centrale Glen Miller et des 40 jours 

de production de la centrale Baie-des-Sables, pour une production totale de 62 987 MWh, comparativement à une production totale de 

61 520 MWh en 2005. Pour 2005, Innergex II a compté sur la production de la centrale Rutherford Creek pendant 349 jours et sur la 

production de la centrale Glen Miller pendant 31 jours. La production inférieure aux prévisions enregistrée à la centrale Rutherford 

Creek d®coule du retard de la mise en service de la deuxi¯me turbine. Ce retard a ®t® couvert par lôassurance et les dommages-intérêts 

fix®s ¨ lôavance pay®s par lôentrepreneur, dont le produit a ®t® comptabilis® ¨ titre de produits ¨ lô®tat consolidé des résultats. 

 
  
  

 Exercices terminés 
 les 31 décembre  

   2006   2005  

 (en $) 

Produits 
Glen Miller ..................................................................................................................  

 
2 920 393 

 
219 517(3) 

Baie-des-Sables(1) ......................................................................................................  1 256 650(4)) ð 
Rutherford Creek(2) ....................................................................................................  ð 3 252 954(5) 
Frais de gestion ...........................................................................................................  199 964 50 613 
Total ............................................................................................................................  4 377 007 3 523 084 

__________ 

 
 1)  Représente la participation de 38 % dôInnergex II dans la centrale. 
 
 2)  Représente la participation de 50 % dôInnergex II dans la centrale. 
 
 3)  Pour les 31 derniers jours de 2005.  
 
 4)  Pour les 40 derniers jours de 2006.  
 
 5)  Pour les 349 premiers jours de 2005 jusquô¨ la disposition de la centrale Rutherford Creek. 
 

Charges dôexploitation 

 

Les charges dôexploitation sont constitu®es principalement des salaires des op®rateurs, des droits relatifs ¨ lôeau, des redevances, 

des primes dôassurance, des imp¹ts et des imp¹ts fonciers. La variation des charges dôexploitation est directement li®e aux centrales 

dôInnergex II en exploitation au cours de lôexercice. 
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Pour lôexercice 2006, les charges dôexploitation ont totalis® 425 k$, comparativement à 789 k$ en 2005. Cet écart est attribuable à 

la participation de la centrale Rutherford Creek qui a été en production pendant 349 jours en 2005 avant dô°tre vendue. 

 

Frais généraux et administratifs 

 

Pour lôexercice 2006, Innergex II a comptabilisé des frais généraux et administratifs de 440 k$, comparativement à 539 k$ en 2005. 

 

Intérêts débiteurs 

 

Au cours de 2006, lôemprunt sans recours de la centrale Glen Miller et, pendant une courte p®riode, lôemprunt sans recours de la 

centrale Baie-des-Sables ®taient non r®gl®s. Pendant presque tout lôexercice 2005, lôemprunt sans recours de la centrale Rutherford 

Creek et lôemprunt sans recours de la centrale Glen Miller ®taient non r®gl®s. Ces diff®rents niveaux dôendettement expliquent la 

variation des intérêts débiteurs. En 2006, Innergex II a engagé des intérêts débiteurs de 1,2 M$ à lô®gard de sa dette ¨ long terme et de 

son emprunt bancaire, comparativement à 1,8 M$ en 2005. 

 

Pour lôexercice termin® le 31 décembre 2006, les intérêts débiteurs sur les billets à ordre se sont établis à 8,0 M$, comparativement 

à 4,8 M$ en 2005. De ces montants, une tranche de 6,4 M$ et de 3,5 M$ a été capitalisée au titre des coûts liés au développement de 

projets. 

 

Amortissement 

 

Lôamortissement sôest chiffr® ¨ 1,4 M$ en 2006, comparativement ¨ 1,3 M$ en 2005. Les charges encourues en 2006 ®taient 

principalement liées aux centrales Glen Miller et Baie-des-Sables tandis que les charges de 2005 avaient essentiellement trait à la 

centrale Rutherford Creek. 

 

Autres produits et charges 

 

En 2006, Innergex II a radié des coûts liés au développement de projets et des frais reportés totalisant 592 k$, comparativement à 

2,8 M$ en 2005. Ces radiations sont liées à des projets en cours de développement abandonnés par Innergex II dont la valeur 

économique a décliné. Innergex II a enregistré un gain de 2,0 M$ à la cession de placements attribuable au produit additionnel reçu 

à la disposition de la centrale Rutherford Creek pour le r¯glement du produit de lôassurance. En comparaison, en 2005, Innergex II 

a comptabilisé un gain de 18,3 M$ principalement lié à la vente de la centrale Rutherford Creek. Innergex II a constaté une perte de 

288 k$ sur les instruments financiers dérivés en 2006, comparativement à une perte de 1,3 M$ en 2005. 

 

Bénéfice net et résultat étendu 

 

Pour lôexercice 2006, Innergex II a enregistré un bénéfice net de 938 k$. En 2005, Innergex II a constaté un bénéfice net de 

12,4 M$ attribuable essentiellement à un gain à la cession de placements de 18,3 M$ réalisé suite à la vente de la centrale Rutherford 

Creek le 15 décembre 2005. 

 

Pour les exercices terminés les 31 décembre 2005 et 2004 
 

R®sultats dôexploitation 

 

Les r®sultats dôexploitation dôInnergex II pour lôexercice termin® le 31 décembre 2005 sont comparés ci-dessous aux résultats 

dôexploitation de la période correspondante en 2004. 

 

Produits 

 

Pour lôexercice 2005, Innergex II a enregistré des produits de 3,5 M$, comparativement à des produits de 6,9 M$ pour la période 

correspondante de 2004. En 2005, les produits sont principalement liés à lôapport de la centrale Rutherford Creek. En 2004, 

Innergex II a tir® profit de lôapport de la centrale Rutherford Creek ¨ partir du 31 mai 2004 et de la centrale Horseshoe Bend pendant 

tout lôexercice. 

 

Pour lôexercice 2005, la quantit® dô®nergie produite aux centrales Glen Miller (31 jours) et Rutherford Creek (349 jours) totalisait 

61 520 MWh. En comparaison, en 2004, la quantit® dô®nergie produite aux centrales Rutherford Creek (215 jours) et Horseshoe Bend 
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a totalisé 91 845 MWh. Un incident couvert par les assurances qui sôest produit ¨ la centrale Rutherford Creek a retard® lôinstallation 

de la deuxième turbine pendant tout le reste de 2004 et une bonne partie de 2005. Le produit de lôassurance et les dommages-intérêts 

fix®s ¨ lôavance pay®s par lôentrepreneur ont compens® pour la perte de revenus subie par le projet. 

 
  
  

 Exercices terminés 
 les 31 décembre  

   2005   2004  
 (en $) 

Produits 
Glen Miller .................  

 
219 517(2) 

 
ð 

Rutherford Creek(1) ...  3 252 954(3) 3 584 397(4) 
Horseshoe Bend .........  ð 3 278 893 
Frais de gestion ..........  50 613 ð 
Total ...........................  3 523 084 6 863 290 

__________ 

 
 1)  Représente la participation de 50 % dôInnergex II dans la centrale 
 
 2)  Pour les 31 derniers jours de 2005  
 
 3)  Pour les 349 premiers jours de 2005 jusquô¨ la cession de la centrale Rutherford Creek 
 
 4)  Pour 215 jours au cours de 2004 
 

Charges 

 

Charges dôexploitation 

 

Les charges dôexploitation ®taient principalement constitu®es des salaires des opérateurs, des droits relatifs à lôeau, des redevances, 

des primes dôassurance, des imp¹ts et des imp¹ts fonciers. La variation des charges dôexploitation ®tait directement li®e aux centrales 

dôInnergex II en exploitation au cours de lôexercice. 

 

Pour lôexercice 2005, les charges dôexploitation ont totalis® 789 k$ et étaient liées aux activités des centrales Glen Miller et 

Rutherford Creek. En comparaison les charges dôexploitation se sont ®lev®es ¨ 3,1 M$ en 2004 et étaient liées aux activités des 

centrales Rutherford Creek et Horseshoe Bend. Les charges dôexploitation exceptionnellement ®lev®es enregistr®es en 2004 

sôexpliquent par les travaux de dessablage du canal de prise dôeau de la centrale Horseshoe Bend. 

 

Frais généraux et administratifs 

 

Pour lôexercice 2005, Innergex II a comptabilisé des frais généraux et administratifs de 539 k$, comparativement à 578 k$ en 2004. 

 

Intérêts débiteurs 

 

Au cours de lôexercice 2005, les intérêts débiteurs sur la dette à long terme et lôemprunt bancaire se sont ®tablis ¨ 1,8 M$, 

comparativement à 994 k$ en 2004. Au cours de 2005, la dette liée aux centrales Rutherford Creek et Glen Miller étaient toutes deux 

non r®gl®es tandis quôen 2004, seule la dette liée à la centrale Rutherford Creek était non réglée. 

 

Au 31 décembre 2005, des billets à ordre dôun montant de 87,9 M$ ®taient ®mis et en circulation. Pour lôexercice termin® le 

31 décembre 2005, les intérêts débiteurs sur les billets à ordre se sont chiffrés à 4,8 M$, comparativement à 3,7 M$ en 2004. De ces 

montants, une tranche de 3,5 M$ et de 2,2 M$, respectivement, a été capitalisée au titre des coûts liés au développement de projets. 

 

Amortissement 

 

Lôamortissement sôest chiffr® ¨ 1,3 M$ en 2005, comparativement à 1,1 M$ en 2004. Lôamortissement de 2005 et de 2004 

a principalement trait à la centrale Rutherford Creek. 

 

Autres produits et charges 
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En 2005, Innergex II a comptabilisé une radiation de coûts liés au développement de projets et de frais reportés de 2,8 M$, 

comparativement à une radiation de 18 k$ en 2004. Innergex II a enregistré un gain de 18,3 M$ en 2005 suite à la vente de la centrale 

Rutherford Creek le 15 décembre 2005. En 2004, Innergex II a enregistré un gain à la cession de placements de 684 k$ relativement 

à la vente de la centrale Horseshoe Bend. En 2005, Innergex II a constaté une perte de 1,3 M$ sur les instruments financiers dérivés, 

comparativement à une perte de 199 k$ en 2004. 

 

Bénéfice net et résultat étendu 

 

En 2005, Innergex II a enregistré un bénéfice net de 12,4 M$ attribuable essentiellement à un gain à la cession de placements de 

18,3 M$ réalisé suite à la vente de la centrale Rutherford Creek le 15 décembre 2005. En 2004, Innergex II a constaté un bénéfice net 

de 563 k$. 

 

Situation de trésorerie et sources de financement 

 

Flux de tr®sorerie li®s aux activit®s dôexploitation 

 

Pour le premier semestre de 2007, Innergex II a g®n®r® des flux de tr®sorerie li®s aux activit®s dôexploitation de 18,5 M$, 

comparativement à des flux de tr®sorerie affect®s aux activit®s dôexploitation de 4,3 M$ pour le semestre correspondant de 2006. La 

variation des éléments hors trésorerie du fonds de roulement dôexploitation est la principale raison de cette augmentation. En 2007, la 

variation des éléments hors trésorerie du fonds de roulement a entraîné une augmentation de 15,5 M$ des flux de trésorerie, 

essentiellement en raison de la baisse des débiteurs. En 2006, les débiteurs étaient légalement liés à la centrale Baie-des-Sables. Pour 

le premier semestre de 2006, la variation des éléments hors trésorerie du fonds de roulement a entraîné une baisse de 4,7 M$ des flux 

de trésorerie, principalement en raison dôune diminution des cr®diteurs et charges ¨ payer, et dôune augmentation des d®biteurs. 

 

Pour lôexercice termin® le 31 d®cembre 2006, les flux de tr®sorerie affect®s aux activit®s dôexploitation se sont ®lev®s ¨ 3,3 M$, 

comparativement à des flux de tr®sorerie provenant des activit®s dôexploitation de 7,7 M$ en 2005. Cet ®cart sôexplique 

essentiellement par la baisse du bénéfice net de 2006 par rapport à 2005 (938 k$ en 2006 et 12,4 M$ en 2005) en raison dôun gain ¨ la 

cession de placements de 2 M$ en 2006, comparativement à un gain de 18,3 M$ en 2005. De plus, la variation des éléments hors 

tr®sorerie du fonds de roulement dôexploitation a entrainé une diminution de 4,6 M$ des flux de trésorerie en 2006, principalement 

imputable à une augmentation des débiteurs qui a été partiellement contrebalancée par une hausse des créditeurs et charges à payer. 

Pour lôexercice termin® le 31 décembre 2005, la variation des éléments hors trésorerie du fonds de roulement a entraîné une hausse de 

9,5 M$ des flux de trésorerie. 

 

Pour lôexercice termin® le 31 décembre 2005, Innergex II a g®n®r® des flux de tr®sorerie li®s aux activit®s dôexploitation de 7,7 M$, 

comparativement à 3,0 M$ en 2004. Cet ®cart sôexplique essentiellement par lôaugmentation du bénéfice net en 2005 par rapport 

à 2004 (12,4 M$ en 2005 et 563 k$ en 2004) en raison dôun gain ¨ la cession de placements de 18,3 M$ en 2005, comparativement 

à un gain de 684 k$ en 2004. De plus, la variation des éléments hors trésorerie du fonds de roulement dôexploitation a entraîné une 

augmentation de 9,5 M$ des flux de trésorerie en 2005, principalement attribuable à une augmentation des distributions à payer sur les 

parts et des créditeurs et charges à payer, qui a été réduite par une hausse des débiteurs et une diminution des distributions à payer sur 

les parts privil®gi®es. Pour lôexercice termin® le 31 décembre 2004, la variation des éléments hors trésorerie du fonds de roulement 

a entraîné une augmentation de 2,0 M$ des flux de trésorerie. 

 

Flux de trésorerie liés aux activités de financement 

 

Pour le premier semestre de 2007, les flux de trésorerie provenant des activités de financement se sont élevés à 26,5 M$. Ce 

montant inclut lôaugmentation de 1,0 M$ de lôemprunt bancaire et lôaugmentation de 25,5 M$ de la dette à long terme et a trait à la 

construction des centrales Umbata Falls et Ashlu Creek. Les flux de trésorerie provenant des activités de financement pour le semestre 

terminé le 30 juin 2006 se sont élevés à 15,0 M$ en raison de lô®mission des billets ¨ ordre additionnels. 

 

Pour lôexercice termin® le 31 décembre 2006, les flux de trésorerie provenant des activités de financement se sont élevés à 91,2 M$. 

Ce montant inclut un emprunt bancaire de 7,0 M$, des obligations liées à la mise hors service dôimmobilisations de 523 k$, un produit 

de 53,7 M$ tiré de la dette à long terme relativement à la centrale Baie-des-Sables et 30,0 M$ en billets à ordre additionnels. 

 

Les flux de trésorerie provenant des activit®s de financement pour lôexercice 2005 se sont ®tablis ¨ 20,7 M$ et provenaient dôune 

augmentation de 37,5 M$ des billets à ordre et dôun produit de 11,8 M$ tiré de la dette à long terme, lesquels ont été partiellement 
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contrebalancés par le rachat de parts privilégiées pour un montant de 14,9 M$ et la distribution de 13,7 M$ sur les parts ordinaires. Le 

rachat de parts et la distribution découlent de la vente de la centrale Rutherford Creek. 

 

Pour lôexercice termin® le 31 décembre 2004, les flux de trésorerie provenant des activités de financement se sont établis à 25,8 M$. 

Ce montant inclut un montant de 3,0 M$ pour le rachat de parts privilégiées, un produit de 10,8 M$ tir® de lô®mission de la dette 

à long terme et une augmentation de 12,0 M$ des billets à ordre. 

 

Flux de tr®sorerie li®s aux activit®s dôinvestissement 

 

Pour le premier semestre de 2007, les flux de tr®sorerie affect®s aux activit®s dôinvestissement se sont ®lev®s ¨ 38,7 M$ et sont 

principalement imputables aux coûts additionnels liés au développement de projets essentiellement en lien avec les projets de 

développement Ashlu Creek, Anse-à-Valleau et Umbata Falls. Pour la période correspondante de 2006, les décaissements liés aux 

activit®s dôinvestissement ont totalis® 22,6 M$ et étaient principalement imputables aux coûts additionnels liés au développement de 

projets et à une augmentation des fonds détenus en fiducie. 

 

Pour lôexercice 2006, les flux de tr®sorerie affect®s aux activit®s dôinvestissement ont totalis® 110,9 M$ et sont principalement 

attribuables aux ajouts de 103,8 M$ aux coûts liés au développement de projets et de 12,6 M$ aux actifs incorporels pour les projets 

en cours de développement ou de construction, lesquels ont été partiellement contrebalancés par une diminution des fonds détenus en 

fiducie d®coulant de lôutilisation de la marge de cr®dit bancaire pour remplacer le nantissement en esp¯ces impay® relativement 

à lô®mission de lettres de cr®dit. 

 

Pour lôexercice 2005, les flux de tr®sorerie affect®s aux activit®s dôinvestissement ont totalis® 8,3 M$. Ce montant sôexplique par les 

ajouts aux coûts liés au développement de projets et par une augmentation des fonds détenus en fiducie, qui ont été partiellement 

contrebalancés par le produit tiré de la cession de la centrale Rutherford Creek. 

 

En 2004, les flux de tr®sorerie affect®s aux activit®s dôinvestissement ont totalis® 25,0 M$ et sont principalement imputables aux 

coûts additionnels liés au développement de projets et à lôaugmentation des fonds détenus en fiducie, qui ont été partiellement 

contrebalancés par la cession de la centrale Horseshoe Bend. 

 

Au cours des premiers semestres de 2007 et 2006, le Fonds a généré un montant de 6,4 M$ et a utilisé un montant de 11,9 M$ en 

trésorerie et en équivalents de trésorerie, respectivement. Aux 30 juin 2007 et 2006, la trésorerie et les équivalents de trésorerie 

dôInnergex II sô®levaient ¨ 15,3 M$ et 20,1 M$, respectivement. 

 

Au cours des exercices terminés les 31 décembre 2006, 2005 et 2004, la trésorerie et les équivalents de trésorerie ont diminué de 

23,1 M$, augmenté de 20,1 M$ et augmenté de 3,1 M$, respectivement. Aux 31 décembre 2006, 2005 et 2004, la trésorerie et les 

®quivalents de tr®sorerie dôInnergex II sô®levaient ¨ 8,9 M$, 32,0 M$ et 11,9 M$, respectivement. 

 

Gestion des risques 

 

Innergex II utilise des contrats à terme de gré à gr® sur taux dôint®r°t, comptabilis®s ¨ titre dôinstruments financiers d®riv®s dans le 

bilan, pour g®rer son exposition au risque dôaugmentation des taux dôint®r°t sur son financement par emprunt. £tant donn® que ces 

instruments financiers sont conclus avec des institutions financières canadiennes reconnues, Innergex II considère le risque 

dôilliquidit® comme ®tant faible. Innergex II ne d®tient ni nô®met dôinstruments financiers aux fins de sp®culation. Au 30 juin 2007, 

Innergex II avait des instruments financiers d®riv®s dôun montant nominal de 100,0 M$ dont la juste valeur de march® sô®tablissait 

à 3,6 M$. Au 31 décembre 2006, Innergex II avait des instruments financiers d®riv®s dôun montant nominal de 63,8 M$ ayant une 

juste valeur de marché négative de 154 k$. Au 31 décembre 2005, Innergex II avait des instruments financiers d®riv®s dôun montant 

nominal de 50,0 M$ dont la juste valeur de march® sô®tablissait à 134 k$. 

 

Actif  

 

Au 30 juin 2007, le total de lôactif dôInnergex II, principalement compos® dôun actif ¨ court terme (26,7 M$), de coûts liés au 

développement de projets (107,8 M$), dôimmobilisations corporelles (85,8 M$) et dôactifs incorporels (18,0 M$), sôest ®lev® 

à 247,6 M$. Au 31 d®cembre 2006, le total de lôactif dôInnergex II, principalement compos® de lôactif ¨ court terme (32,4 M$), 

dôimmobilisations corporelles (87,6 M$), de coûts liés au développement de projets (69,2 M$) et dôactifs incorporels (18,1 M$), sôest 

élevé à 222,2 M$. Au 31 d®cembre 2005, le total de lôactif dôInnergex II, principalement compos® de lôactif ¨ court terme (41,2 M$), 

dôimmobilisations corporelles (19,0 M$), de coûts liés au développement de projets (36,2 M$) et de fonds détenus en fiducie 
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(11,0 M$), sôest ®lev® ¨ 120,1 M$. Innergex II estime que son fonds de roulement actuel est suffisant pour répondre à tous ses besoins. 

Sôil y a lieu, Innergex II peut utiliser sa marge de crédit. 

 

Dette à long terme 

 

Au 30 juin 2007, Innergex II avait à sa disposition une marge de cr®dit pouvant aller jusquô¨ 30,0 M$ (20,0 M$ après le 15 août 

2007) afin dô®mettre des lettres de cr®dit et de r®pondre ¨ dôautres besoins de financement ¨ court terme. Au 30 juin 2007, la dette 

à long terme ®tait constitu®e dôun emprunt ¨ terme sans recours de 17,0 M$ arrivant à échéance en 2011 et lié à la centrale Glen Miller, 

dôun emprunt ¨ terme sans recours de 52,7 M$ arrivant à échéance en 2026 et lié à la centrale Baie-des-Sables, dôun emprunt ¨ la 

construction de 11,5 M$ devant être converti en un emprunt à terme de 5 ans à la fin de la construction du projet Umbata Falls et dôun 

emprunt à la construction de 14,0 M$ devant être converti en un emprunt à terme de 15 ans après la période de construction de la 

centrale Ashlu Creek. Le total des engagements disponibles aux termes des emprunts à la construction sans recours pour la centrale 

Umbata Falls et le projet Ashlu Creek se chiffre à 51,0 M$ et 110,0 M$, respectivement. 

 

Au 30 juin 2007, la dette à long terme sô®levait ¨ 95,2 M$, comparativement à 69,7 M$ au 31 décembre 2006 et à 16,0 M$ au 

31 décembre 2005. Cette augmentation de la dette à long terme en 2007 et 2006 est principalement imputable à la dette additionnelle 

contractée pour les projets Ashlu Creek et Umbata Falls et pour la centrale Baie-des-Sables. 

 

Les porteurs de parts dôInnergex II obtiennent des fonds pour le développement de projets principalement au moyen de billets 

à ordre émis par Innergex II qui portent intérêt au taux de 8 % par année et dont le capital arrive à échéance 20 ans apr¯s lô®mission. 

Au 30 juin 2007 et au 31 décembre 2006, un montant en capital de 117,9 M$ en billets à ordre étaient émis et en circulation, 

comparativement à 87,9 M$ au 31 décembre 2005. 

 

Obligations contractuelles prévues au 30 juin 2007 

 

Au 30 juin 2007, les obligations contractuelles importantes comprenaient les paiements futurs aux termes des arrangements de dette 

à long terme (y compris lôemprunt sans recours li® au projet), les arrangements au titre des contrats de location-acquisition et des 

contrats de location-exploitation, et les obligations dôachat et contractuelles. Ces obligations sont pr®sent®es dans le tableau qui suit. 

 
   Total   Moins de 1 an   De 1 an à 3 ans   De 4 à 5 ans   Plus de 5 ans  

 (en $) 

Dette à long terme...................................  95 167 000 1 104 476 23 974 494 5 886 621 64 201 409 
Billets à ordre .........................................  117 875 000 ð ð ð 117 875 000 
Intérêts sur la dette à long terme .............  56 667 886 5 002 803 16 757 237 8 183 690 26 724 156 
Intérêts sur les billets à ordre ..................  168 082 000 9 430 000 28 290 000 18 860 000 111 502 000 
Contrats de 
 location-exploitation .............................  

 
3 350 708 

 
86 700 

 
270 643 

 
189 571 

 
2 803 794 

Obligations contractuelles(1) ..................  163 663 097 94 103 061 68 240 029 1 320 007 ð 
Total des obligations contractuelles ....  604 805 691 109 727 040 137 532 403 34 439 889 323 106 359 

__________ 

 
 1)  Les autres obligations à long terme, y compris les obligations en vertu de divers contrats, comprennent principalement des contrats dôapprovisionnement et 

des contrats de construction liés à la construction des projets dôInnergex II. 
 

Si elles ne sont pas respectées, certaines conditions financières et non financières contenues dans les conventions de crédit conclues 

avec certaines filiales dôInnergex II pourraient limiter la capacité de ces filiales à transférer des sommes vers Innergex II. Ces 

restrictions pourraient avoir une incidence n®gative sur la capacit® dôInnergex II à respecter ses obligations. Au cours des premiers 

semestres de 2007 et de 2006 et de lôexercice 2006 et 2005, Innergex II et ses filiales ont respecté à toutes les conditions financières et 

non financières liées à leurs conventions de crédit. 

 

Opérations entre apparentés 

 

La Société 

 

Innergex II a retenu les services de la Soci®t® aux termes dôune convention de gestion. Pour les premiers semestres de 2007 et de 

2006, Innergex II a engagé 2,5 M$ et 2,0 M$, respectivement, pour les services rendus aux termes de la convention. En 2006, 2005 et 

2004, Innergex II a engagé 4,5 M$, 3,6 M$ et 2,4 M$, respectivement, pour les services rendus aux termes de la convention. Pour les 
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premiers semestres de 2007 et de 2006, Innergex II a reçu des honoraires incitatifs de la Société se chiffrant à 45 k$. Pour les exercices 

2006, 2005 et 2004, Innergex II a reçu des honoraires incitatifs totalisant 90 k$, 51 k$ et néant, respectivement. 

 

Porteurs de parts 

 

Au cours du semestre terminé le 30 juin 2007, les porteurs de parts dôInnergex II ont reçu des intérêts sur les billets à ordre 

totalisant 4,7 M$, comparativement à 3,5 M$ pour la p®riode correspondante de 2006. Lôint®r°t sur les billets ¨ ordre pour les 

exercices 2006, 2005 et 2004, sôest chiffr® ¨ 8,0 M$, 4,8 M$ et 3,7 M$, respectivement. Les parts privilégiées ont été entièrement 

rachetées le 22 novembre 2005. Les distributions sur les parts privilégiées pour les exercices 2005 et 2004 se sont établies à 1,3 M$ et 

1,0 M$, respectivement. 

 

Événements postérieurs 

 

Innergex II a conclu une entente pour vendre au Fonds la totalité de sa participation directe et indirecte dans les centrales 

Baie-des-Sables et Anse-à-Valleau simultanément à la cl¹ture du placement moyennant un prix dôachat total de 172,9 M$. Le prix 

dôachat ¨ payer ¨ la Soci®t® sera finalement r®gl® au moyen de lô®mission par le Fonds dôenviron 4,7 millions de parts à lôintention de 

la Soci®t® et de la prise en charge par le Fonds dôenviron 107,6 M$ en dettes sans recours qui devraient être en cours au 31 décembre 

2007. Se reporter aux rubriques « Opérations devant être réalisées à la clôture du placement » et « Disposition de certaines centrales 

dôInnergex II et placement privé connexe ». 

 

Modifications comptables 
 

La Société et Innergex II sont assujetties ¨ ces nouveaux chapitres pour lôexercice ouvert ¨ compter du 1
er
 janvier 2007. La Société 

estime que lôadoption de ces nouveaux chapitres nôaura aucune incidence importante sur ses ®tats financiers. 

 

Le chapitre 3855, intitulé Instruments financiers ð comptabilisation et évaluation, sôapplique aux exercices ouverts à compter du 

1
er
 octobre 2006. Ce chapitre ®tablit les normes de comptabilisation et dô®valuation des instruments financiers dans le bilan et les 

normes de présentation des gains et des pertes dans les états financiers. En vertu de cette nouvelle norme, les actifs et les passifs 

financiers sont initialement comptabilisés à leur juste valeur. Par la suite, les instruments financiers qui sont classés à titre dôactifs 

financiers disponibles ¨ la vente, dôactifs financiers d®tenus aux fins de n®gociation et dôinstruments financiers d®riv®s, qui font partie 

ou non dôune relation de couverture, doivent °tre ®valu®s ¨ leur juste valeur dans le bilan ¨ chaque date de cl¹ture, tandis que les autres 

instruments financiers sont évalués au coût après amortissement au moyen de la méthode des intérêts effectifs. 

 

Le chapitre 1530, intitulé Résultat étendu, sôapplique aux exercices ouverts ¨ compter du 1
er
 octobre 2006. Ce chapitre établit des 

normes dôinformation et de pr®sentation concernant le r®sultat ®tendu et ses composantes. Le résultat étendu représente la variation 

des capitaux propres d®coulant dôop®rations autres que celles r®sultant des placements des porteurs de parts et des distributions aux 

porteurs de parts. Ces opérations et événements comprennent les gains et les pertes non réalisés résultant de la variation de la juste 

valeur de certains instruments financiers. 

 

Le chapitre 3865, intitulé Couvertures, sôapplique aux exercices ouverts ¨ compter du 1
er
 octobre 2006. Ce chapitre établit des 

normes qui pr®cisent quand et comment on peut appliquer la comptabilit® de couverture, ainsi que les obligations dôinformation. La 

comptabilité de couverture permet de comptabiliser les gains, les pertes, les produits et les charges découlant des instruments 

financiers au cours de la m°me p®riode que les gains, les pertes, les produits et les charges de lô®l®ment couvert. Innergex II nôa 

désigné aucun de ses instruments dérivés à titre de couverture aux fins comptables. 

 

Le chapitre 3251, intitulé Capitaux propres, remplace le chapitre 3250, intitulé Surplus, et sôapplique aux exercices ouverts ¨ 

compter du 1
er
 octobre 2006. Ce chapitre décrit les changements dans la façon de présenter les capitaux propres et les variations des 

capitaux propres en raison des nouvelles exigences du chapitre 1530, intitulé Résultat étendu. Au moment de lôadoption de ce chapitre, 

les états financiers comprendront un état du résultat étendu. 
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DIVIDENDES  
 

Politique en matière de dividendes 
 

La déclaration et le paiement de dividendes sur les actions de la soci®t® sont au gr® du conseil dôadministration. Le conseil 

dôadministration d®cidera si des dividendes doivent °tre pay®s ¨ lôavenir en fonction des circonstances pertinentes, notamment 

lôopportunité de financer de nouveau la croissance de la société et la situation financière de la société. 

 

Dividendes passés 
 

ê lô®gard de la p®riode de 12 mois avant la cl¹ture du placement, la soci®t® a d®clar® et pay® ou pr®voit d®clarer et payer les 

dividendes suivants : i) un dividende dôun montant total de 2 248 208 $, se rapportant aux gains réalisés par Innergex II aux termes de 

la vente de la centrale hydroélectrique Rutherford Creek en décembre 2005 et de la rémunération au rendement gagnée par la société; 

et ii) un dividende dôun montant total de 3 781 079 $ se rapportant aux gains devant être réalisés par Innergex II aux termes de la vente 

de ses participations dans la centrale Baie-des-Sables et dans la centrale Anse-à-Valleau au Fonds à la clôture du placement. Voir les 

rubriques « Opérations devant être réalisées à la clôture du placement ð Disposition de certaines centrales dôInnergex II et placement 

privé connexe » et « Emploi du produit ». 

 

PLACEMENTS ANTÉRIEURS  
 

Le 1
er
 mars 2007, la société a émis 2 424 actions de cat®gorie B apr¯s la lev®e dôoptions accord®es ¨ certains actionnaires 

fondateurs et existants moyennant une contrepartie en espèces totale de 2 424 $. Avant la clôture du placement, toutes les actions de 

catégorie B en circulation de la société seront converties en 1 942 001 actions ordinaires. Voir la rubrique « Description de la 

restructuration du capital ». 

 

Sous r®serve de lôapprobation des organismes de r®glementation, la soci®t® pr®voit accorder aux dirigeants, au moment de la clôture 

du placement, des options visant lôachat dôun maximum de 1 410 000 actions ordinaires, soit 6 % du nombre total des actions 

ordinaires qui seront en circulation après la clôture du placement. Voir la rubrique « Options ». 

 

DIRIGEANTS ET AUTRES PERSONNES INTÉRESSÉS DANS DES OPÉRATIONS IMPORTANTES 
 

Aucun des administrateurs, dirigeants ou actionnaires qui est propriétaire véritable, directement ou indirectement, de plus de 10 % 

des actions ordinaires ou exerce un contrôle sur ces actions, ni aucune personne ayant un lien avec une telle personne ni aucun 

membre du m°me groupe, nôa ou nôa eu dôint®r°t important, direct ou indirect, dans toute op®ration au cours des trois derniers 

exercices ou dans une opération envisagée, qui a eu ou qui pourrait avoir une incidence importante sur la société, sous réserve de 

lôinformation pr®sent®e aux rubriques ç Dividendes », « Opérations devant être réalisées à la clôture du placement » et « Emploi du 

produit ». 

 

DESCRIPTION DE LA RESTRUCTURATION DU CAPITAL  
 

Immédiatement avant la clôture du placement, les statuts de constitution seront modifiés i) pour créer des actions ordinaires; 

ii)  pour cr®er une nouvelle cat®gorie dôactions ordinaires sans droit de vote pouvant °tre ®mises en s®ries (les ç actions privilégiées »); 

et iii) pour annuler les actions de catégorie A et les actions de catégorie B autorisées. Immédiatement avant la clôture du placement, 

les 8 081 actions de catégorie B en circulation seront converties en 1 942 001 actions ordinaires, et lôaction de catégorie A en 

circulation sera rachetée et annulée par la société moyennant une contrepartie nominale. 

 

DESCRIPTION DU CAPITAL -ACTIONS  
 

Le capital-actions autoris® de la soci®t® se compose dôun nombre illimit® dôactions ordinaires et dôun nombre illimit® dôactions 

privilégiées pouvant être émises en séries. Lors de la clôture du placement, il y aura 23 500 000 actions ordinaires émises et en 

circulation et aucune action privilégiée émise et en circulation. 

 

Dividendes.  Sous réserve des droits prioritaires des porteurs dôactions privil®gi®es (aucune nô®tant actuellement ®mise), les porteurs 

dôactions ordinaires ont le droit de recevoir des dividendes dont le montant et le moment du paiement seront d®termin®s par le conseil 

dôadministration, sous r®serve de leur d®claration par le conseil dôadministration, avec les fonds de la soci®t® d¾ment applicables au 

versement de dividendes. 
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Droits lors de liquidation.  Dans lô®ventualit® dôune liquidation ou dôune dissolution volontaire ou forc®e de la soci®t® ou encore 

dôune autre distribution de lôactif de la soci®t® entre ses actionnaires afin de liquider ses affaires, les actifs restants de la société, après 

le paiement des montants auxquels les porteurs dôactions privil®gi®es ont droit dans un tel cas, seront pay®s ou distribués également 

entre les porteurs dôactions ordinaires. 

 

Absence de droits de préemption, de rachat ou de conversion.  Il nôexiste aucun droit de pr®emption, de rachat ou de conversion ¨ 

lô®gard des actions ordinaires. 

 

Actions privilégiées 
 

Émission en séries.  Les actions privil®gi®es peuvent °tre ®mises en s®ries. Le conseil dôadministration a le droit de fixer le nombre 

dôactions ordinaires de chaque s®rie et dôen ®tablir la d®signation, les droits, les privil¯ges, les restrictions et les conditions sôy 

rattachant. 

 

Rang.  Les actions privil®gi®es de chaque s®rie, ¨ lô®gard du paiement des dividendes et de la distribution de lôactif ou du rendement 

du capital en cas de liquidation ou de dissolution volontaire ou forcée de la société, ont égalité de rang avec les actions privilégiées de 

toutes les autres séries et ont priorité sur les actions ordinaires. 

 

Absence de droits de vote.  Les porteurs dôune s®rie dôactions privil®gi®es ne sont pas, ¨ ce titre, autoris®s ¨ recevoir un avis de 

convocation ¨ une assembl®e des actionnaires de la soci®t®, ¨ y assister ou ¨ y exercer un droit de vote (sauf lorsque les porteurs dôune 

cat®gorie ou dôune s®rie donn®e dôactions sont autoris®s ¨ voter s®par®ment en tant que cat®gorie ou s®rie, tel que le pr®voit la LCSA). 

 

Dividendes.  Les porteurs de toute s®rie dôactions privil®gi®es ont le droit de recevoir, avant les porteurs dôactions ordinaires, des 

dividendes des montants indiqués ou pouvant être déterminés conformément aux droits, privilèges, restrictions et conditions se 

rattachant ¨ la s®rie dont les actions privil®gi®es font partie, sous r®serve de leur d®claration par le conseil dôadministration. 

 

Rachat au gré de la société ou du porteur.  La société, sous réserve des droits se rattachant à toute série dôactions privil®gi®es, peut, 

à son gré, racheter la totalité ou de temps à autre toute partie des actions privilégiées en circulation en versant à leurs porteurs, pour 

chaque action ainsi rachetée, le prix de rachat par action et tous les dividendes déclarés sur les actions et non payés. Un porteur 

dôactions privil®gi®es a le droit de demander ¨ la soci®t® de racheter en tout temps et de temps ¨ autre apr¯s la date dô®mission de toute 

action privil®gi®e au moyen de la remise dôun avis, la totalit® ou toute quantit® dôactions privil®gi®es immatricul®es au nom de ce 

porteur dans les registres de la société, au prix de rachat par action, ainsi que tous les dividendes déclarés sur les actions et impayés. 

 

Achat ¨ des fins dôannulation.  La société peut en tout temps ou de temps ¨ autre acheter ¨ des fins dôannulation la totalit® ou toute 

partie des actions privil®gi®es en circulation au prix le plus bas possible auquel, de lôavis des administrateurs de la soci®té, ces actions 

peuvent être obtenues, à condition que ces prix nôexc¯dent en aucun cas le prix de rachat actuel au moment de lôachat pour les actions 

de la série en particulier achetées, majoré des coûts liés à lôachat et de tous les dividendes d®clar®s sur les actions et impay®s. 
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OPTIONS 
 

R®gime dôoptions dôachat dôactions 
 

Le tableau suivant indique, en date du présent prospectus, les renseignements se rapportant aux options en circulation accordées aux 

termes du r®gime dôoptions dôachat dôactions (le ç r®gime dôoptions dôachat dôactions ») de la société et aux autres options devant être 

accord®es ¨ tous les employ®s aux termes du r®gime dôoptions dôachat dôactions simultan®ment ¨ la cl¹ture du placement. 

 
  
  
  
  

 Nombre de 
 personnes 
 détenant des 
 options  

  
 Nombre dôactions 
 ordinaires 
 sous option  

  
  
 Prix de levée 
 $  

 Valeur théorique 
 de lôoption(2)    ) 
 à la date de lôoctroi 
 $  

  
  
 Dates 
 dôexpiration  

Dirigeants passés et actuels ............................................................   11 1 410 000  11,00$ NÉANT 28 novembre 2017 
Administrateurs passés 
 et actuels(1) ..................................................................................  

 
 NÉANT 

 
NÉANT 

 
 NÉANT 

 
NÉANT 

 
NÉANT 

__________ 

 
 1)  Ne sont pas par ailleurs des hauts dirigeants de la société. 
 
 2)  La valeur théorique correspond à la différence entre le prix de levée des options et la valeur marchande des actions ordinaires visées par les options à la 

date de lôoctroi. 
 

Voir la rubrique « Rémunération des membres de la haute direction ð R®gime dôoptions dôachat dôactions » pour une description 

des modalit®s importantes du r®gime dôoptions dôachat dôactions. 
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STRUCTURE DU CAPITAL  PRO FORMA 
 

Le tableau suivant illustre la trésorerie et la structure du capital consolidé au 30 juin 2007 compte non tenu et compte tenu du 

placement, mais, dans chaque cas, i) compte tenu des opérations de clôture et ii) compte tenu de la restructuration du capital. 

 

Ce tableau devrait être lu parallèlement aux états financiers de la Société, à ses états financiers pro forma et aux 

notes compl®mentaires figurant ailleurs dans le pr®sent prospectus, ainsi quô¨ lôinformation figurant aux rubriques ç Principales 

données financières pro forma », « Principales données financières » et « Rapport de gestion ». 

 
  
  
  
  
  
  
  
  

  
  
  
  
  
  
  
 Au 30 juin 2007  

 Au 30 juin 2007 
 Données pro forma 
 ajustées pour tenir 
 compte de la 
 clôture du 
 placement et du 
 réinvestissement 
 concomitant  

 (non vérifié) 

Trésorerie et équivalents de 
 trésorerie ......................................................................................................................  

 
11 766 807 

 
34 227 965 

Dette à long terme(1) ....................................................................................................  119 240 000 42 515 000 
Capitaux propres 
 Nombre illimit® autoris® dôactions 
  ordinaires ....................................................................................................................  

 
 
122 142 256 

 
 
237 147 256 

 Nombre illimit® autoris® dôactions 
  privilégiées ..................................................................................................................  

 
 

 
 

 Frais dô®mission ............................................................................................................  ð (12 037 763) 
 Bénéfices non répartis (déficit) .....................................................................................  3 706 713 (74 366) 
 Cumul des autres éléments du résultat 
  étendu ..........................................................................................................................  

 
0 

 
0 

Total des capitaux propres ..............................................................................................  125 848 969 225 035 127 
Total de la structure du capital ....................................................................................  245 088 969 267 550 127 
__________ 

 
 1)  Se reporter aux rubriques « Description de la dette » et « Survol de lôentreprise ». 



 

Bowne Conversion 88 

 

DESCRIPTION DE LA DETTE  
 

En plus du financement de construction sans recours et à long terme de certaines filiales de la soci®t® ¨ lô®gard des projets 

dôam®nagement avec CA£ d®crits ¨ la rubrique ç Survol de lôentreprise ð Croissance, développement et stratégies de financement », 

la soci®t® a une dette en cours aux termes dôune facilit® de crédit qui est résumée ci-après. 

 

Facilité de crédit garantie 2006 
 

Le 15 septembre 2006, Innergex II et II Inc. ont conclu une convention de crédit avec une banque canadienne, qui a été modifiée et 

mise ¨ jour aux termes dôune convention de cr®dit modifi®e et mise à jour en date du 14 d®cembre 2006 afin dôinclure une autre 

banque canadienne en qualité de prêteur additionnel, (collectivement avec le prêteur initial, les « prêteurs »), et dans sa version 

modifi®e de nouveau aux termes dôune deuxi¯me convention de modification datée du 13 juin 2007 (collectivement, la « convention 

de crédit »). 

 

La convention de cr®dit accorde une facilit® de cr®dit renouvelable dôun montant autoris® maximum de 20 millions de dollars et qui 

permet que soit prélevé, remboursé et emprunt® de nouveau des emprunts jusquô¨ lô®ch®ance (la ç facilité de crédit garantie 2006 »). 

La société et les prêteurs aux termes de la convention de crédit prévoient actuellement augmenter le montant de la facilité de crédit 

disponible aux termes de cette convention. Aux termes de la convention de crédit, chaque prêteur est responsable de 50 % de la facilité 

de cr®dit garantie 2006. La facilit® de cr®dit garantie 2006 a une dur®e de 364 jours, est remboursable en totalit® ¨ lô®ch®ance et peut 

être prélev®e en dollars canadiens ou am®ricains au moyen dôavances au taux pr®f®rentiel ou au taux de base am®ricain, dôacceptations 

bancaires, de prêts au TIOL ou de lettres de crédit. La facilité de crédit garantie 2006 porte intérêt aux taux basés sur le taux 

préférentiel, le taux de base aux États-Unis ou le TIOL, selon le cas, major® dôune marge variant selon la forme des avances utilis®es 

par Innergex II et II Inc. et un ratio a) de la dette consolid®e dôInnergex II par rapport ¨ b) le total i) de lôavoir en capitaux propres des 

porteurs de parts consolidé, plus ii) de la dette subordonnée, plus iii) de la dette consolid®e dôInnergex II. La commission 

dôengagement payable par Innergex II et II Inc. aux pr°teurs varie selon la tranche non utilis®e de la facilité de crédit garantie 2006. 

 

Les obligations dôInnergex II et de II Inc. aux termes de la convention de cr®dit seront garanties par i) une hypothèque immobilière 

avec ou sans livraison accordée par Innergex II en faveur des prêteurs sur la totalité des participations détenues par Innergex II dans 

fiducie financière, IPT II et II Inc.; ii) une hypothèque immobilière sans livraison accordée à Innergex II, II Inc., fiducie financière et 

IPT II sur la totalité des réclamations, espèces et quasi-espèces, et toutes les participations dans Innergex II, II Inc., fiducie financière 

et IPT II; iii) une garantie solidaire des obligations dôInnergex II et II Inc. par fiducie financi¯re et IPT II. 

 

La facilité de crédit garantie 2006 est assujettie aux engagements de faire ou ne pas faire usuels. Innergex II doit maintenir une 

valeur corporelle nette minimum à tout moment, au sens de la convention de crédit, égale à la somme a) de 50 000 000 $ et b) de 80 % 

du montant total de tous les apports de capitaux faits par les porteurs de participations dans Innergex II depuis le 31 décembre 2004. 

en outre, les restrictions imposées par la facilité de crédit garantie 2006 comprennent des restrictions quant à la capacité dôInnergex II, 

de II Inc., de fiducie financière et dôIPT II de contracter une dette additionnelle, de consentir des garanties pour toute dette, de cr®er 

des liens, de disposer dôactifs, de proc®der ¨ une liquidation, une dissolution, une fusion ou un regroupement ou encore de réaliser une 

restructuration ou une restructuration g®n®rale ou du capital, de faire des distributions, dô®mettre des titres de participation et de cr®er 

des filiales. Ces engagements restreignent de nombreux aspects de lôentreprise dôInnergex II et des membres de son groupe. 

 

La facilit® de cr®dit garantie 2006 contient ®galement des cas de d®faut usuels ¨ lô®gard des emprunteurs, notamment le 

non-remboursement du capital ou de lôint®r°t, le non-respect des obligations ou des engagements prévus à la convention de crédit, le 

d®p¹t dôun acte de faillite, le non-respect de tout engagement financier pr®vu dans la convention de cr®dit et lôex®cution dôun 

changement de contrôle non autorisé. 

 

Toutes les avances faites aux prêteurs aux termes de la convention de crédit devraient être utilisées exclusivement à des fins 

g®n®rales de lôentreprise, y compris des avances aux membres du groupe et lô®mission de lettres de cr®dit relativement ¨ la 

construction et ¨ lôexploitation de centrales dô®nergie renouvelable. 

 

ACTIONNAIRES PRINCIPAUX ET VENDEURS  
 

ê la connaissance de la soci®t®, aucune personne ni aucune soci®t® nôaura, imm®diatement ¨ la suite de la clôture du placement, la 

propriété véritable, directe ou indirecte, de plus de 10 % de toute catégorie de titres de la société, exception faite de ce qui est indiqué 

dans le tableau ci-dessous. 
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Le tableau ci-dessous donne des renseignements sur la propriété des actions ordinaires à la clôture du placement et indique le 

nombre dôactions ordinaires ainsi que le pourcentage dôactions ordinaires que les actionnaires fondateurs et existants et les 

investisseurs institutionnels détiendront alors en propriété. Avant la clôture du placement, aucun des investisseurs institutionnels (ce 

qui inclut les actionnaires vendeurs) ne d®tient dôactions ordinaires. 

 
  
  

  
  

 À la clôture du placement et du 
 réinvestissement concomitant(1)  

  
  
  

  
  
 Type de propriété  

  
 Nombre dôactions 
 ordinaires  

 Pourcentage dôactions 
 ordinaires émises 
 et en circulation(2)  

Actionnaires fondateurs et 
 existants(3) ....................................  

 
Véritable 

 
1 942 001 

 
8,3 % (13,5 %) 

Régime de Rentes du Mouvement 
 Desjardins ......................................  

 
Véritable 

 
2 544 009 

 
10,8 % (10,2 %)(4)) 

Caisse de dépôt et placement du 
 Québec ...........................................  

 
Véritable 

 
2 544 009 

 
10,8 % (10,2 %)(4)) 

Groupe TD Capital Limitée .............  Véritable 2 544 009 10,8 % (10,2 %)(4)) 
Kruger Inc. Master Trust .................  Véritable 2 544 009 10,8 % (10,2 %)(4)) 
Sun Life du Canada, Compagnie 
 dôassurance-vie ..............................  

 
Véritable 

 
926 963 

 
3,9 %  (3,7 %) 

__________ 

 
 1)  Suppose que lôoption en cas dôattribution exc®dentaire nôest pas lev®e. 
 
 2)  Le pourcentage dôactions ordinaires ®mises et en circulation apr¯s dilution est indiqu® entre parenth¯ses. 
 
 3)  Aucun des actionnaires fondateurs et existants ne détiendra individuellement plus de 5 % des actions ordinaires émises et en circulation à la clôture du 

placement. 
 
 4)  Si lôoption en cas dôattribution exc®dentaire est lev®e int®gralement, ce porteur, d®tiendra en propri®t®, en tant quôactionnaire vendeur 2 282 759 actions 

ordinaires représentant 9,7 % (9,2 % après dilution) des actions ordinaires émises et en circulation après la clôture du placement et du réinvestissement 

concomitant. 
 

ADMINISTRATEURS ET MEMBRES DE LA HAUTE DIRECTION  
 

Le tableau suivant indique, pour chacun des administrateurs et membres de la haute direction de la société, le nom, le lieu de 

r®sidence, le titre occup® au sein de la soci®t®, et, sôil sôagit dôun administrateur, lôann®e o½ la personne est devenue administrateur. À 

la clôture du placement, les administrateurs et les membres de la haute direction de la société auront la propri®t® dôun total de 

1 942 001 actions ordinaires, représentant 8,3 % de la totalité des actions ordinaires en circulation de la société, ou exerceront un 

contrôle ou une emprise sur celles-ci. 

 
Nom et lieu de résidence  Poste occupé au sein de la société   Administrateur depuis  

GILLES LEFRANÇOIS, CA Président exécutif du conseil 2003 
Longueuil (Québec) Canada dôadministration et administrateur  
MICHEL LETELLIER, MBA Président et chef de la direction 2003 
Candiac (Québec) Canada et administrateur  
WILLIAM A. LAMBERT  Administrateur(1), 3)) 2007 
Toronto (Ontario) Canada   
CYRILLE VITTECOQ Administrateur(1), 2)) 2007 
Montréal (Québec) Canada   
RAYMOND LAURIN  Administrateur(1), 2)) 2007 
Lévis (Québec) Canada   
SUSAN M. SMITH Administratrice(1), 5)) 2007 
Toronto (Ontario) Canada   
PIERRE BRODEUR Administrateur(1), 4)) 2007 
Saint-Bruno (Québec) Canada   
JEAN PERRON, CA, CMA Vice-président et chef de la s.o. 
Saint-Hubert (Québec) Canada direction financière  
 Vice-président ð Finances et s.o. 
JEAN TRUDEL, MBA relations  
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Montréal (Québec) Canada avec les investisseurs  
 Vice-présidente ð Affaires s.o. 
MICHÈLE BEAUCHAMP, LL.B, LL.M juridiques et  
Lachine (Québec) Canada secrétaire corporatif  
FRANÇOIS HÉBERT Vice-président ð Exploitation s.o. 
Saint- et entretien  
Alphonse-de-Granby   
(Québec) Canada   
NORMAND BOUCHARD, ing.  Vice-président ð Énergie s.o. 
Île Bizard (Québec) Canada éolienne  
GUY DUFORT Vice-président ð Affaires s.o. 
Saint-Romuald (Québec) Canada publiques  
 Vice-président Région de s.o. 
RENAUD DE BATZ, géologue, M.Sc. MBA lôEst ð  
Beaconsfield (Québec) Canada Énergie hydroélectrique  
PETER GROVER, ing. Vice-président ð Gestion de s.o. 
Saint-Bruno (Québec) Canada projets  
RICHARD BLANCHET, ing., M.Sc. Vice-président Région de s.o. 
North Vancouver lôOuest ð  
(Colombie-Britannique) Canada Énergie hydroélectrique  
__________ 

 
 1)  « Indépendant » au sens du Règlement 52-110 des Autorités canadiennes en valeurs mobilières. 
 
 2)  Sera nommé membre du comité de vérification avant la clôture du placement. 
 
 3)  Sera nomm® membre du comit® de r®mun®ration, de la r®gie dôentreprise et des candidatures avant la clôture du placement. 
 
 4)  Il est pr®vu quôavant la cl¹ture du placement, Pierre Brodeur sera nomm® au conseil dôadministration et nomm® membre du comité de rémunération, de la 

r®gie dôentreprise et des candidatures (en qualité de président). 
 
 5)  Il est pr®vu quôavant la cl¹ture du placement, Susan Smith sera ®galement nomm®e au conseil dôadministration et nomm®e membre du comité de 

r®mun®ration, de la r®gie dôentreprise et des candidatures. 
 

Antécédents des administrateurs et des membres de la haute direction 
 

Vous trouverez ci-dessous de brèves notes biographiques portant sur les membres de la haute direction et les administrateurs de la 

société, y compris une description des principales occupations de chaque personne au cours des cinq dernières années. 

 

Gilles Lefrançois, CA 
 

Gilles Lefrançois a ®t® nomm® pr®sident ex®cutif du conseil dôadministration de la soci®t® le 25 octobre 2007 et occupe le poste 

dôadministrateur de la société depuis 2003. Il a ®t® pr®sident et chef de la direction de la soci®t® d¯s sa constitution en 2003, jusquô¨ ce 

quôil soit nomm® pr®sident ex®cutif du conseil dôadministration. M. Lefrançois a fondé Innergex GP en 1990 et, à titre de président de 

la soci®t®, ®tait responsable du d®veloppement dôInnergex GP et dôInnergex, soci®t® en commandite (ç Innergex S.E.C. »), ainsi que 

de lôam®nagement et de lôacquisition des centrales de production dô®nergie du Fonds. Il ®tait ®galement un membre fondateur de 

lôAssociation qu®b®coise de la production dô®nergie renouvelable en 1991 (auparavant, lôAssociation des producteurs priv®s 

dô®lectricit®) (lôç association »). M. Lefran­ois ®tait membre de la direction de lôassociation, soit ¨ titre de président ou de 

vice-président, à compter de sa cr®ation, et ce, jusquôau printemps 2003. M. Lefrançois a ®t® membre de lô®quipe de direction 

dôInnocan Inc. de juin 1990 jusquô¨ mars 1994 et, auparavant, il était vice-pr®sident directeur dôune soci®t® de transport inscrite à la 

cote de la Bourse de Montréal et a occupé divers postes en finances et en comptabilité. M. Lefrançois détient un baccalauréat en 

commerce (1962) et une maîtrise en sciences commerciales (comptabilité) (1963) de lôUniversit® Laval. M. Lefrançois est membre de 

lôInstitut Canadien des Comptables Agr®®s depuis 1964. 

 

Michel Letellier, MBA 
 

Michel Letellier a été nommé président et chef de la direction de la société le 25 octobre 2007 et est un administrateur de la société 

depuis 2003. M. Letelier était vice-pr®sident directeur et chef de la direction financi¯re de la soci®t® depuis sa constitution jusquôen 

2003, moment où il a été nommé président et chef de la direction et, auparavant, il a été vice-président et chef de la direction 
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financi¯re dôInnergex GP (de 1997 à 2003) et il ®tait responsable de la direction financi¯re et des affaires dôInnergex GP, dôInnergex 

S.E.C. et des centrales de production dô®nergie du Fonds. De 1990 ¨ 1997, M. Letellier était au service de Boralex Inc., un producteur 

dô®nergie indépendant situé au Québec et inscrit à la cote de la TSX, où il participait à la mise en îuvre de projets li®s ¨ lô®nergie et, 

de 1986 à 1990, il ®tait au service dôune maison de courtage sp®cialis®e dans le domaine du financement des grandes entreprises. 

M. Letellier a obtenu une ma´trise en administration des affaires de lôUniversit® de Sherbrooke (1988) et un baccalauréat en commerce 

(finances) de lôUniversit® du Qu®bec ¨ Montréal (1986). 

 

William A. Lambert, MBA 
 

William A. Lambert est actuellement fiduciaire dôInnergex II et a été nommé administrateur de la société le 25 octobre 2007. 

M. Lambert est associé de Birch Hill Equity Partners, à ce titre, il offre périodiquement des conseils sur la recherche, la surveillance, 

la liquidation de placements et la création de valeur. De 1989 à 2005, M. Lambert a rempli des fonctions de dirigeant de Groupe TD 

Capital Limitée, où il a occup® le poste dôadministrateur d®l®gu®. Avant de se joindre ¨ Groupe TD Capital Limitée, il a été consultant 

et ingénieur dôusine dans lôindustrie de lôacier pendant 10 ans aupr¯s de Ferrco Engineering Company et de North Star Steel Company. 

M. Lambert est actuellement administrateur de Marsulex Inc. (depuis 2002) et dôAmorfix Life Sciences Ltd. (depuis 2006), et il est 

fiduciaire dôAg Growth Income Fund (depuis 2006). M. Lambert a obtenu un MBA de lôUniversit® York et un baccalaur®at ¯s 

sciences en génie électrique du Massachusetts Institute of Technology. 

 

Cyrille Vittecoq, CFA 
 

Cyrille Vittecoq est actuellement fiduciaire dôInnergex II et a été nommé administrateur de la société le 25 octobre 2007. 

M. Vittecoq est vice-président, Placements ð Énergie et membre de comité de gestion du groupe des capitaux privés de la Caisse de 

dépôt et placement du Québec (la « Caisse ») depuis mars 2006. Son mandat consiste à gérer et à élaborer des placements dans le 

secteur de lô®nergie, en particulier ceux li®s ¨ lôinfrastructure ®nerg®tique, au p®trole et au gaz naturel. Le r¹le de M. Vittecoq est 

enti¯rement ax® sur le financement par capitaux propres dans les secteurs de lô®nergie et de lôenvironnement. Il a commencé à titre 

dôanalyste en 1993 et a ®t® par la suite promu au poste de gestionnaire, poste quôil a occup® jusquôen 1997. De 1997 ¨ 2000, il a été 

vice-pr®sident des finances de Boralex Inc., un producteur dô®nergie ind®pendant cot® en Bourse et situ® au Qu®bec. M. Vittecoq est 

retourné à la Caisse en 2000, à titre de gestionnaire de placement et de cadre supérieur. M. Vittecoq est également administrateur pour 

Canadian Hydro Developers Inc. depuis 2002. Il d®tient un baccalaur®at en gestion de lôUniversit® de Sherbrooke (1989) et est 

analyste financier agréé depuis 1994. 

 

Raymond Laurin, CA 
 

Raymond Laurin a été nommé administrateur de la société le 25 octobre 2007. Depuis 2004, M. Laurin est directeur exécutif du 

Régime de rentes du Mouvement Desjardins à la Fédération des caisses Desjardins du Québec. M. Laurin a occupé divers postes 

auprès du Mouvement des caisses Desjardins au cours des 27 dernières années. M. Laurin i) si¯ge au conseil dôadministration et est 

membre du comité de vérification de Société immobilière TransQuébec (SITQ), ii) il si¯ge au conseil dôadministration et il est 

président du comité de vérification et membre de la caisse de retraite dôIvanho® Cambridge et iii) est membre de la Caisse de retraite 

des professeurs et professeures de lôUniversit® Laval. M. Laurin est également administrateur de comités stratégiques de divers fonds 

européens. M. Laurin détient un baccalaur®at en administration des affaires de lô£cole des Hautes £tudes Commerciales de Montr®al 

et est membre de lôOrdre des comptables agr®®s du Qu®bec, de lôInstitut des v®rificateurs internes du Canada et de lôInstitut canadien 

de la retraite et des avantages sociaux. 

 

Pierre Brodeur 
 

Pierre Brodeur sera nommé administrateur de la société immédiatement avant la clôture du placement. M. Brodeur possède plus de 

25 ann®es dôexp®rience en gestion au sein de diverses soci®t®s qui se sp®cialisent dans la fabrication et la commercialisation de biens 

et de services de consommation. De 1997 à 2003, il a été président et chef de la direction de Sico Inc. et, auparavant, il a été président 

et directeur général des Boulangeries Weston Québec Ltée (de 1994 à 1997). Il a également été président de Vidéotron International 

de 1990 à 1994, et, auparavant il a été au service de Steinberg (de 1986 à 1990), où il a été président de Steinberg Québec de 1989 

à 1990. M. Brodeur si¯ge ®galement au conseil dôadministration de lôIndustrielle Alliance, Assurances et services financiers inc. 

depuis 1999 et il est administrateur de Van Houtte Inc. depuis 2003. 
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Susan M. Smith, MBA 
 

Susan M. Smith sera nomm®e au conseil dôadministration de la soci®t® imm®diatement avant la cl¹ture du placement. M
me

 Smith 

possède plus de 30 ann®es dôexp®rience dans le secteur bancaire canadien. Depuis 1997, elle est pr®sidente et chef de la direction de 

Société capital de risque RBC technologie Inc., filiale en propriété exclusive de La Banque Royale du Canada (« RBC ») et première 

vice-présidente de RBC. De 1994 à 1997, M
me

 Smith a été vice-pr®sidente dôIndustries des sciences et des technologies, division de 

RBC. M
me

 Smith a occupé divers postes auprès de RBC depuis 1977, notamment dans les services bancaires aux grandes entreprises 

et aux institutions. Depuis 1999, M
me

 Smith siège au conseil de fonds de technologie privés, notamment Primaxis Technology 

Ventures, Gestion Foragen Technologies Inc. et Corporation Milestone Médica. M
me

 Smith a été présidente du conseil 

dôadministration de chacun de ces fonds pendant plusieurs ann®es. Elle a ®galement si®g® au conseil dôadministration du Conseil 

consultatif des sciences et de la technologie du premier Ministre, au International Advisory Council for CIHR du président, à la 

Facult® des ®tudes sup®rieures de lôUniversit® de la Colombie-Britannique et de Génome Canada. Elle siège actuellement au conseil 

dôadministration de MaRS Discovery District, au conseil dôinvestissement de Care Canada et siège depuis peu au conseil 

dôadministration dôOptosecurity. M
me

 Smith d®tient un MBA de la Ivey School of Business de lôUniversit® de Western Ontario et un 

baccalaur®at ¯s arts de lôUniversit® Dalhousie. 

 

Jean Perron, CA, CMA 
 

Jean Perron sôest joint à la société en décembre 2003 à titre de vice-président et trésorier et a été nommé vice-président et chef de la 

direction financière de la société le 25 octobre 2007. Avant de se joindre à la société, M. Perron a travaillé pour KPMG 

s.r.l./S.E.N.C.R.L. pendant plus de 13 ans o½ il occupait divers postes et est devenu directeur principal en fiscalit® aupr¯s dôune client¯le 

diversifiée de sociétés privées et publiques. M. Perron d®tient un baccalaur®at en administration des affaires de lôUniversit® du Québec 

à Montréal (1990), il est également comptable agréé et comptable en Management accrédité depuis 1992. 

 

Jean Trudel, MBA 
 

Jean Trudel est vice-président ð Finances et relations aux investisseurs de la société depuis février 2003 et, auparavant, il a été 

vice-pr®sident, Expansion de la soci®t® dôInnergex GP (de 2002 à 2003). M. Trudel est responsable du financement des nouveaux 

projets, de lô®valuation des acquisitions ®ventuelles, de la gestion financi¯re des affaires de la soci®t® et des relations aux investisseurs. 

Avant de se joindre à la société et à Innergex GP, M. Trudel a travaill® pour la Sun Life du Canada, compagnie dôassurance-vie 

(auparavant, Clarica, compagnie dôassurance sur la vie) de 1999 ¨ 2002 à titre de directeur, Financement de projets pour le Québec et 

les provinces de lôAtlantique et a été agent des comptes pour les services bancaires aux entreprises du groupe en foresterie de La 

Banque de Nouvelle-Écosse de 1996 à 1999. M. Trudel a si®g® au conseil dôadministration de lôAssociation québécoise de la 

production dô®nergie renouvelable de mars 2000 ¨ novembre 2007. M. Trudel d®tient un baccalaur®at en finances de lô£cole des 

Hautes Études Commerciales de Montréal (1993) et une ma´trise en administration des affaires de lôUniversit® Queen de Kingston, en 

Ontario (1996). 

 

Michèle Beauchamp, LL.B., LL.M. 
 

Michèle Beauchamp est vice-présidente ð Affaires juridiques et secrétaire corporatif depuis septembre 2004. Avant de se joindre 

à la société, M
me

 Beauchamp a été conseillère juridique chez Cascades Inc. de 1996 à 2004. De 1983 à 1996, M
me

 Beauchamp a été 

avocate salariée et associée chez Desjardins Ducharme où elle oeuvrait principalement dans le domaine du financement bancaire. 

M
me

 Beauchamp détient une maîtrise en droit (LL.M.) et un baccalaur®at en droit civil (LL.B.) de lôUniversit® de Montr®al. Elle est 

membre du Barreau du Qu®bec et de lôAssociation du Barreau canadien depuis 1983. 

 

François Hébert 
 

François Hébert est vice-président ð Exploitation et entretien de la société depuis 2003 et, auparavant, il a été vice-président, 

Exploitation et entretien dôInnergex GP de 1999 ¨ 2003. M. H®bert est responsable de lôexploitation et de lôentretien des centrales de 

la société. Il participe également à la conception et à la planification des nouveaux projets éoliens et hydroélectriques. Avant de se 

joindre à la société et à Innergex GP, M. Hébert a travaillé pendant 12 ans pour Alstom Inc., une multinationale spécialisée dans le 

domaine des projets énergétiques, où il a participé à la gestion de projets ainsi quô¨ lôautomatisation et ¨ la mise en service de centrales 

hydroélectriques. M. H®bert d®tient un dipl¹me dô®tudes techniques du C®gep du Vieux Montr®al (1987) et un diplôme en 

appareillage et en électronique du Cégep de Sherbrooke (1986). 
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Normand Bouchard, ing. 
 

Normand Bouchard est vice-président ð Énergie éolienne de la société depuis 2001 et est responsable du développement, des 

®tudes environnementales et des permis, ainsi que de la construction des parcs dô®oliennes. Avant de se joindre à la société, 

M. Bouchard a travaillé pendant 10 ans à titre dôing®nieur de projets pour Kruger Inc. Il a aussi travaillé pendant 10 ans pour MEG 

International, un promoteur privé de centrales de cogénération, pour lequel il était chargé du développement, de la conception et de la 

construction des centrales (projet Novergaz). M. Bouchard détient un baccalauréat en électronique (1979) et est membre de lôOrdre 

des ingénieurs du Québec depuis 1979. 

 

Guy Dufort 
 

Guy Dufort est vice-président ð Affaires publiques de la société depuis 2003 et auparavant, il a été conseiller pour Innergex GP de 

1994 à 2003. M. Dufort est responsable des affaires publiques, des relations avec les médias et des relations avec les collectivités dans 

les régions où se situent les projets de la société. Avant de se joindre à la société et à Innergex GP, M. Dufort a travaillé pendant plus 

de 10 ans pour la division des relations publiques dôAlcan Inc., ce parcours lui a permis dôacqu®rir une vaste exp®rience dans le 

domaine de lôint®gration sociale des projets industriels. M. Dufort d®tient un baccalaur®at en arts et en philosophie (1965), ainsi quôun 

baccalauréat en éducation physique (1967). 

 

Renaud de Batz, géologue, M.Sc., MBA 
 

Renaud de Batz est vice-président R®gion de lôEst ð Énergie hydroélectrique de la société et est responsable du développement 

des nouveaux projets hydro®lectriques pour la R®gion de lôEst de lôAm®rique du Nord. Il participe ®galement aux travaux dô®valuation 

et de planification relatifs aux nouvelles centrales. Avant de se joindre à la société en 2002, M. de Batz a été au service de RSW Inc., 

une firme de génie-conseils sp®cialis®e dans le secteur de lô®nergie, pendant plus de 12 ans. ê titre de directeur et de sp®cialiste, M. de 

Batz avait pour fonction de caract®riser, plus particuli¯rement, les conditions g®ologiques et g®otechniques dôam®nagements 

hydroélectriques, mais également de participer à leur conception et à leur construction. Il a acquis cette expérience tant au Canada 

quô¨ lô®tranger sur des projets dont lôenvergure et les caract®ristiques techniques sont tr¯s diverses. M. de Batz détient une maîtrise en 

administration des affaires de lôUQAM (2003) et une ma´trise de lôUniversit® de Marseille, en France (1985) et il est membre de 

lôOrdre des g®ologues du Qu®bec depuis 2002. 

 

Peter Grover, ing. 
 

Peter Grover est vice-président ð Gestion de projets de la société depuis 2004. M. Grover encadre les activités de la société en 

mati¯re dô®nergie ®olienne tant pour les projets dôam®nagement avec CA£ de Cartier ®nergie ®olienne que pour les projets ®ventuels. 

Avant de se joindre à la société, M. Groover a travaill® pendant pr¯s de 20 ans dans le secteur de lô®nergie renouvelable chez Alstom 

Inc., occupant des postes dôing®nieur de projets et de directeur de la gestion de projet, et ce, sur trois continents. M. Grover possède 

une importante expertise des aspects techniques et commerciaux des projets dô®nergie renouvelable de grande et de petite envergures. 

M. Grover d®tient un baccalaur®at en g®nie ®lectrique de lôUniversit® Concordia (1986) et est membre de lôOrdre des ing®nieurs du 

Québec depuis 1992. 

 

Richard Blanchet, ing. M.Sc. 
 

Richard Blanchet est vice-pr®sident R®gion de lôOuest ð Énergie hydroélectrique de la société depuis 2004 et, auparavant, il a été 

vice-pr®sident du D®veloppement dôInnergex GP. M. Blanchet est responsable de lôam®nagement des nouveaux projets 

hydro®lectriques dans la R®gion de lôOuest de lôAm®rique du Nord et participe ®galement aux travaux dô®valuation et de planification 

relatifs aux nouvelles centrales. Avant de se joindre à la société et à Innergex GP en septembre 2001, M. Blanchet a travaillé pendant 

plus de 13 ans à titre de spécialiste et de gestionnaire de projets pour Group RSW Inc., une firme dôing®nierie jouant un r¹le actif dans 

le secteur lô®nergie. ê titre de sp®cialiste et de gestionnaire de projets, M. Blanchet avait pour t©che dô®laborer des projets de centrales 

hydro®lectriques et dôen ®valuer la viabilit® financière au Canada et à lô®tranger. Son exp®rience professionnelle touche ®galement aux 

centrales en surface, en puits et souterraines dôune puissance install®e allant de moins de 1 MW jusquô¨ 5 000 MW. M. Blanchet 

détient une maîtrise de lôUniversit® Laval (1989) et un baccalaur®at en g®nie civil de lôUniversit® Laval (1986). M. Blanchet est 

membre de lôOrdre des ing®nieurs du Qu®bec depuis 1988 et de lôAssociation of Professional Engineers and Geoscientists de la 

Colombie-Britannique depuis 2002. 
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Composition et mandat du conseil dôadministration 
 

ê la cl¹ture du placement, il est pr®vu que le conseil dôadministration sera compos® de sept administrateurs. Chacun des 

administrateurs de la société est élu pour un mandat de un an lors de lôassembl®e annuelle des actionnaires ou jusquô¨ ce que son 

remplaçant soit élu ou nommé. Les statuts de la société prévoient également que les administrateurs en fonction peuvent nommer un 

ou plusieurs administrateurs afin dôexercer cette fonction jusquô¨ la prochaine assemblée annuelle des actionnaires, pourvu que le 

nombre dôadministrateurs ainsi nomm®s ne d®passe pas le tiers du nombre dôadministrateurs ®lus ¨ lôassembl®e annuelle des 

actionnaires précédente. Les statuts de la société prévoient également que le conseil dôadministration sera compos® dôau moins trois et 

dôau plus dix administrateurs. La charte du conseil dôadministration exige que le conseil dôadministration soit en majorit® indépendant 

au sens du Règlement 52-110 des Autorités canadiennes en valeurs mobilières. 

 

Le conseil dôadministration est charg® de la supervision, directement ou par lôinterm®diaire de ses comit®s, de lôadministration et de 

la gestion des activités commerciales de la société et de ses affaires internes. Ainsi, le conseil dôadministration agit en tout temps au 

mieux des int®r°ts de la soci®t® et de ses actionnaires. Le code dô®thique de la soci®t® fait en sorte que chaque administrateur remplit 

son mandat avec intégrité et de bonne foi, au mieux des intérêts des actionnaires avec le soin, la diligence et la comp®tence dôun 

administrateur prudent. Le conseil dôadministration approuve toutes les questions qui lui sont express®ment d®volues aux termes de 

son mandat et de la LCSA ainsi que des autres lois applicables et des statuts et règlements de la société. 

 

Les r®unions du conseil dôadministration se tiennent au moins une fois par trimestre et au besoin. Le quorum aux réunions du 

conseil dôadministration est constitu® dôune majorit® des administrateurs en fonction. 

 

Le conseil dôadministration a form® les deux comit®s suivants afin dôexaminer certaines questions dont il a la responsabilité : le 

comit® de v®rification et le comit® de r®mun®ration, de r®gie dôentreprise et des candidatures. 

 

Composition et mandat des comités nomm®s par le conseil dôadministration 
 

Comité de vérification 
 

Le comit® de v®rification de la soci®t® est compos® de trois administrateurs, côest-à-dire Cyrille Vittecoq (président), Pierre Brodeur 

et Raymond Laurin, lesquels sont tous indépendants au sens de lôarticle 1.4 du R¯glement 52-110 sur le comité de vérification des 

autorités canadiennes en valeurs mobilières (le « Règlement 52-110 è), et poss¯dent des comp®tences financi¯res au sens de lôarticle 

1.6 du Règlement 52-110. Les membres du comité de v®rification et son pr®sident sont ®lus par le conseil dôadministration chaque 

ann®e ou jusquô¨ ce quôun rempla­ant soit d¾ment nomm®. 

 

Le comité de vérification se réunit au moins quatre fois par année. Le quorum aux réunions du comité de vérification sera constitué 

dôune majorit® des membres du comit® de v®rification ou tout autre nombre plus ®lev® que le comit® de v®rification pourra d®cider par 

voie de résolution. 

 

Le comit® de v®rification recommande au conseil dôadministration la nomination et la r®munération du vérificateur externe, 

supervise le travail du vérificateur externe et approuve au préalable tous les services non liés à la vérification devant être fournis à la 

société par le vérificateur externe. Le comité de vérification examine et fait des recommandations à lô®gard des pratiques et des 

proc®dures en mati¯re dôinformation financi¯re de la soci®t®. Le comit® de v®rification examine ®galement les couvertures dôassurance 

et la conformité fiscale de la société. 

 

Le comité de vérification a mis au point une proc®dure aux fins de la r®ception, de lôarchivage et du traitement des plaintes re­ues 

par la société concernant les questions de comptabilité, de contrôle comptable interne ou de vérification et a adopté une politique sur la 

dénonciation afin de traiter les préoccupations des employés présentées de façon confidentielle et anonyme concernant des questions 

de comptabilité et de vérification douteuses. 

 

Comit® de r®mun®ration, de r®gie dôentreprise et des candidatures 
 

Le comité de rémunération, de r®gie dôentreprise et des candidatures sera compos® de trois administrateurs ind®pendants, soit Pierre 

Brodeur (pr®sident), William Lambert et Susan Smith, lesquels sont tous des administrateurs ind®pendants au sens de lôarticle 1.4 du 

Règlement 52-110. La charte du comit® exige quôune majorit® des membres du comit® soient ind®pendants. Les membres du comit® 

sont ®lus par le conseil dôadministration chaque ann®e, ou jusquô¨ ce quôun rempla­ant soit d¾ment nomm®. 
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Les membres du comité de rémunération, de r®gie dôentreprise et des candidatures se r®unissent au moins quatre fois par ann®e. Le 

quorum aux r®unions du comit® sera constitu® dôune majorit® de ses membres ou dôun nombre plus ®lev® que le comit® pourra ®tablir 

par voie de résolution. 

 

Le comité de r®mun®ration, de r®gie dôentreprise et des candidatures examine la r®mun®ration des membres de la haute direction et 

fait des recommandations au conseil dôadministration et il administre le r®gime de r®mun®ration de la soci®t® ¨ lôintention des 

membres de la haute direction et du conseil dôadministration. Le comit® examine les buts et objectifs de la soci®t® se rattachant aux 

membres de la haute direction et sôassure que des mesures appropri®es ont ®t® mises en place concernant la planification de la relève 

des membres de la haute direction. 

 

Le comit® de r®mun®ration, de r®gie dôentreprise et des candidatures ®value lôefficacit® du conseil dôadministration dans son 

ensemble et discute de lôapport des diff®rents membres, propose de nouveaux candidats en vue dôune nomination au conseil 

dôadministration, au besoin, et oriente les nouveaux administrateurs. 

 

Le comit® de r®mun®ration, de r®gie dôentreprise et des candidatures ®value p®riodiquement la r®gie dôentreprise de la soci®té et 

administre le code dô®thique du conseil dôadministration. 

 

Conflits dôint®r°ts 
 

Certains des dirigeants et des administrateurs de la société agissent également à titre de fiduciaires, de dirigeants ou 

dôadministrateurs du Fonds ou des membres de son groupe. Comme la soci®t® et le Fonds exercent tous les deux leurs activités dans 

les secteurs de lô®nergie ®olienne et de lôhydro®lectricit® de lôindustrie de lô®nergie renouvelable au Canada, ils sont des concurrents 

potentiels et les intérêts de ces administrateurs et de ces dirigeants peuvent entrer en conflit avec ceux de la société. Tous les 

administrateurs et dirigeants de la société ont une obligation de diligence et doivent agir de bonne foi envers la société. Les 

administrateurs et dirigeants de la société doivent communiquer toute situation particuli¯re de conflits dôint®r°ts conform®ment aux 

lois applicables. 

 

RÉMUNÉRATION DES MEMBRES DE LA HAUTE DIRECTION  
 

Principes de la rémunération des membres de la haute direction 
 

Les programmes et les politiques de rémunération des membres de la haute direction de la société visent à attirer et à retenir les 

hauts dirigeants qui sont essentiels à la réussite de la société à court et à long termes et à continuer à offrir aux membres de la haute 

direction une rémunération concurrentielle sur le marché. 

 

Le comit® de r®mun®ration, de r®gie dôentreprise et des candidatures de la soci®t® ®valuera le niveau de responsabilit® de tous les 

postes de la haute direction afin dô®tablir des crit¯res appropri®s ¨ des fins comparatives internes et externes. Le programme de 

rémunération de la société vise à mettre lôaccent sur la cr®ation de valeur pour les actionnaires et ¨ améliorer le rendement de 

lôexploitation. 

 

La rémunération des membres de la haute direction est compos®e principalement dôun salaire de base et de primes en esp¯ces 

annuelles. Les membres de la haute direction de la soci®t® ont ®galement le droit de participer au r®gime dôoptions dôachat dôactions 

de la société. Se reporter à la rubrique « Régime dôoptions dôachat dôactions » ci-dessous. 

 

Salaire de base 
 

Le comit® de r®mun®ration, de r®gie dôentreprise et des candidatures examinera chaque ann®e le salaire de base des membres de la 

haute direction de la société en tenant compte des données pertinentes liées au marché et compte tenu du niveau de responsabilité, de 

lôexpertise particuli¯re et de la contribution ¨ la soci®t® et de lôexp®rience de chaque membre de la direction. 

 

R®gime dôint®ressement ¨ court terme 
 

Le r®gime dôint®ressement ¨ court terme de la société permet aux membres de la haute direction de la société, de gagner une prime 

annuelle en fonction de la r®alisation dôobjectifs de rendement de la soci®t® et de rendement personnel et de leur niveau de 

responsabilité. Le comité de rémunération, de r®gie dôentreprise et des candidatures approuve chaque ann®e les objectifs de rendement 

à atteindre et les modalit®s dôattribution des primes. 
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Les primes cibles individuelles, qui sont fix®es par le comit® de r®mun®ration, de r®gie dôentreprise et des candidatures, varieront 

habituellement entre 33 1/3 % et 50 % du salaire de base des membres de la haute direction. 

 

Rémunération des membres de la haute direction visés en 2006 
 

Le tableau suivant présente des renseignements sur la rémunération des membres de la haute direction vis®s en 2006, côest-à-dire, 

Gilles Lefrançois, Michel Letellier, Jean Perron, Michèle Beauchamp et Richard Blanchet. Le tableau indique la rémunération totale 

annualisée octroyée ou versée à chacun des membres de la haute direction visés en contrepartie des services rendus dans le cadre de 

lôexercice de toutes leurs fonctions au sein de la soci®t®. 

 
   Rémunération annuelle  
   Pour lôexercice termin® le 31 décembre 2006  
  
  
Nom et poste principal 

  
 Salaire 
 ($)  

  
 Primes 
 ($)  

 Autre rémunération 
 annuelle 
 ($)  

Gilles Lefrançois, CA 298 923 72 000 1 654 
(Président exécutif du conseil    
dôadministration et ancien pr®sident et    
chef de la direction)(1))    
Michel Letellier, MBA 223 937 68 000 5 470 
  (Président et chef de la    
  direction)(2))    
Jean Perron, CA, CMA

3) 
159 696 31 000 5 263 

  (Vice-président et chef de la    
  direction financière)    
Michèle Beauchamp LL.B, LL.M 164 699 40 000 2 540 
  (Vice-présidente ð Affaires    
  juridiques et secrétaire corporatif)    
Richard Blanchet, ing., M.Sc. 144 762 23 000 19 628 
  (Vice-président, Région de    
  lôOuest ð Énergie hydroélectrique)    

__________ 

 
 1)  M. Lefrançois a ®t® nomm® pr®sident ex®cutif du conseil dôadministration de la société le 25 octobre 2007 et, auparavant, il était président et chef de la 

direction de la société. 
 
 2)  M. Letellier a été nommé président et chef de la direction de la société le 25 octobre 2007 et, auparavant, il était vice-président exécutif et chef de la 

direction financière. 
 
 3)  M. Perron a été nommé vice-président et chef de la direction financière le 25 octobre 2007 et, auparavant, il a été vice-président et trésorier. 
 

Contrats dôemploi 
 

À la clôture du placement, les membres de la haute direction vis®s concluront des contrats dôemploi (les ç contrats dôemploi ») avec 

la soci®t®. Conform®ment aux contrats dôemploi, Gilles Lefran­ois recevra un salaire de base annuel de 327 600 $, Michel Letellier 

recevra un salaire de base annuel de 266 700 $, Jean Perron recevra un salaire de base annuel de 185 220 $, Michèle Beauchamp 

recevra un salaire de base de 180 180 $ et Richard Blanchet recevra un salaire de base annuel de 158 340 $. Chaque contrat dôemploi 

sera dôune dur®e ind®terminée. 

 

Si la société met fin à lôemploi de Gilles Lefran­ois, de Michel Letellier, de Jean Perron ou de Mich¯le Beauchamp sans cause ou 

sôil est mis fin ¨ lôemploi dôune de ces personnes pour une cause juste et suffisante (selon la d®finition de cette expression dans ces 

contrats dôemploi, par exemple tout changement important et d®favorable apport® ¨ ses tâches et à ses pouvoirs), les contrats dôemploi 

prévoient que la société doit continuer à verser à ces personnes leur salaire de base pour une période de 36 mois suivant sa cessation 

dôemploi. Le contrat dôemploi de Jean Trudel pr®voit ®galement une p®riode de licenciement de 36 mois. Dans le cas de Richard 

Blanchet, la p®riode de licenciement sera dôune dur®e de 12 mois. Les membres de la haute direction visés continueront de bénéficier 

des avantages, à quelques exceptions près, au cours de cette période de licenciement. De plus, si la société met fin à lôemploi dôun 

membre de la haute direction vis® pour toute raison, sauf pour cause, au cours de lôann®e suivant un changement de contrôle de la 

soci®t® ou sôil est mis fin ¨ lôemploi dôun membre de la haute direction vis® pour toute raison au cours de lôann®e suivant un 
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changement de contr¹le de la soci®t®, les contrats dôemploi pr®voient ®galement quôils auront droit aux indemnités compensatrices, 

à lôacquisition de toutes les options en cours et aux avantages d®crits ci-dessus. 

 

Aux termes des contrats dôemploi, les membres de la haute direction vis®s seront assujettis ¨ des clauses de non-concurrence pour 

une p®riode de deux ans suivant la cessation dôemploi aupr¯s de la soci®t® du membre de la haute direction vis®. Les contrats dôemploi 

comprendront également des clauses de non-sollicitation des membres de la haute direction vis®s qui sôappliquent tout au long de 

lôemploi des membres de la haute direction vis®s aupr¯s de la soci®t® et pour une p®riode de deux ans suivant la cessation de cet 

emploi. 

 

R®gime dôoptions dôachat dôactions 
 

Avant la cl¹ture du placement, la soci®t® ®tablira un r®gime dôoptions dôachat dôactions (le ç r®gime dôoptions dôachat dôactions ») 

qui pr®voit lôoctroi dôoptions par le conseil dôadministration aux employ®s, aux dirigeants, aux administrateurs et ¨ certains 

consultants de la société et de ses filiales visant lôachat dôactions ordinaires. Le prix de levée des options octroyées aux termes du 

r®gime dôoptions dôachat dôactions ne pourra pas °tre inf®rieur au cours du march® des actions ordinaires ¨ la date de lôoctroi de 

lôoption, calcul® selon le cours moyen pond®r® des actions ordinaires à la TSX pour les cinq jours de Bourse précédant immédiatement 

la date de lôoctroi. 

 

Le nombre maximum total dôactions pouvant °tre assujetties ¨ des options octroy®es aux termes du r®gime dôoptions dôachat 

dôactions sera de 2 350 000, soit 10 % des actions ordinaires émises et en circulation à la cl¹ture du placement. Le nombre dôactions 

ordinaires pouvant °tre ®mises aux initi®s (tel que ce terme est d®fini dans le r®gime dôoptions dôachat dôactions), aux termes du 

r®gime dôoptions dôachat dôactions ou de tout autre arrangement de rémunération fondé sur des titres de la société, ne peut à tout 

moment excéder 10 % des actions ordinaires émises et en circulation et ne peut au cours de toute période de un an excéder 10 % des 

actions ordinaires émises et en circulation. Toutes les actions ordinaires faisant lôobjet dôune option qui vient ¨ échéance ou expire 

sans avoir ®t® int®gralement lev®e peuvent de nouveau faire lôobjet dôune option. Le nombre dôactions ordinaires pouvant °tre ®mises 

aux administrateurs qui ne sont pas des membres de la direction de la soci®t® aux termes du r®gime dôoptions dôachat dôactions ou de 

tout autre arrangement de rémunération fondé sur des titres de la société, ne peut à tout moment excéder 1 % des actions ordinaires 

émises et en circulation. 

 

Les options doivent °tre lev®es au cours dôune p®riode fix®e par le conseil dôadministration qui ne peut °tre sup®rieure ¨ 10 ans 

suivant la date de lôoctroi. ê la discr®tion du conseil dôadministration, les options octroy®es aux termes du r®gime dôoptions dôachat 

dôactions seront acquises en quatre montants ®gaux au cours de chacune des quatre ann®es suivant la date dôoctroi. 

 

Si lôemploi, le poste ou le mandat dôadministrateur du titulaire dôoptions aupr¯s de la soci®t® prend fin pour cause, les options 

nôayant pas ®t® lev®es deviendront caduques imm®diatement. Si un titulaire dôoptions d®c¯de ou devient, de lôavis du conseil 

dôadministration, invalide de fa­on permanente, les options pourront °tre lev®es ¨ lô®gard du nombre dôactions ordinaires que le 

titulaire dôoptions avait le droit dôacqu®rir au moment du d®c¯s ou de lôinvalidit® permanente, selon le cas, pendant une p®riode de six 

mois ou de un an suivant la date du d®c¯s ou de lôinvalidit® permanente. Si lôemploi, le poste ou le mandat dôadministrateur du 

titulaire dôoptions aupr¯s de la soci®t® prend fin pour toute autre raison quôun d®c¯s, une invalidit® permanente ou un licenciement 

motivé, les options peuvent être levées à lô®gard du nombre dôactions ordinaires que le titulaire dôoptions avait le droit dôacqu®rir au 

moment de cette cessation dôemploi. Ces options peuvent °tre lev®es pendant une p®riode de 90 jours suivant cette date. 

 

Le r®gime dôoptions dôachat dôactions sera administr® par le conseil dôadministration ou, si le conseil dôadministration en a décidé 

ainsi, par le conseil dôadministration en collaboration avec le comit® de r®mun®ration, de r®gie dôentreprise et des candidatures. Le 

conseil dôadministration peut modifier, suspendre ou r®silier le r®gime dôoptions dôachat dôactions et les modalit®s de toute option en 

cours à tout moment, sous r®serve quôaucune modification, suspension ou r®siliation ne peut °tre effectu®e sans obtenir lôapprobation 

exigée par toute autorité de réglementation ou toute Bourse ou, si la modification, la suspension ou la résiliation cause préjudice de 

fa­on importante aux droits de tout titulaire dôoptions, sans le consentement de ce titulaire dôoptions. En outre, le conseil 

dôadministration ne peut, sans le consentement des actionnaires de la soci®t®, modifier le r®gime dôoptions dôachat dôactions aux fins 

suivantes : i) pour augmenter le nombre maximum dôactions ordinaires pouvant °tre ®mises au titre des options octroy®es aux termes 

du r®gime dôoptions dôachat dôactions; ii) pour diminuer le prix de levée des options en deçà du cours du marché; iii) pour réduire le 

prix de lev®e des options au profit dôun initi®, tel que ce terme est d®fini dans le r®gime dôoptions dôachat dôactions; et iv) pour 

prolonger la date dôexpiration des options au profit dôun initi® (tel que ce terme est d®fini dans le r®gime dôoptions dôachat dôactions). 

 

Le r®gime dôoptions dôachat dôactions ainsi que les modalit®s et les conditions des options sont assujettis ¨ des rajustements dans 

lô®ventualit® dôune division, dôun regroupement ou de certaines distributions dôactions ordinaires et dans le cas dôune restructuration 



 

Bowne Conversion 98 

du capital, dôun reclassement ou dôun changement dôactions ordinaires, dôune r®organisation g®n®rale ou dôun regroupement de la 

société avec une autre soci®t® ou dôune vente, dôune location ou dôun ®change de la totalit® ou de la quasi-totalité des actifs de la 

soci®t®. Dans lô®ventualit® dôun changement de contr¹le propos® (telle que cette expression est d®finie dans le r®gime dôoptions 

dôachat dôactions), le conseil dôadministration peut exiger lôexpiration anticip®e des options. 

 

Rémunération des administrateurs 
 

Aucune r®mun®ration nôa ®t® vers®e aux administrateurs de la soci®t® en 2006, pour lôexercice de leurs fonctions ¨ titre 

dôadministrateurs de la société. 

 

Chacun des administrateurs de la société a le droit de recevoir une somme annuelle de 25 000 $. Les présidents du comité de 

v®rification et du comit® de r®mun®ration, de r®gie dôentreprise et des candidatures ont chacun le droit de recevoir une somme 

annuelle supplémentaire de 7 000 $ et de 5 000 $, respectivement. Chacun des administrateurs de la société a également droit à des 

jetons de présence de 1 200 $ pour chacune des r®unions du conseil dôadministration (y compris toute réunion de comité) à laquelle il 

assiste, sauf dans le cas dôune r®union ¨ laquelle il assiste par téléphone et dont la durée est inférieure à une heure, auquel cas le jeton 

de présence est de 600 $ pour la réunion. Les administrateurs de la société ont droit au remboursement de leurs frais de déplacement et 

des autres d®bours raisonnables engag®s pour assister aux r®unions du conseil. Aucun des administrateurs de la soci®t® nôa conclu un 

contrat de service avec la soci®t® ou lôune de ses filiales pr®voyant des avantages en cas de cessation dôemploi, ¨ lôexception de Gilles 

Lefran­ois et Michel Letellier qui ont conclu des contrats dôemploi avec la soci®t®. Voir la rubrique ç Contrats dôemploi » ci-dessus. 

 

Assurance responsabilité et indemnisation des administrateurs et des dirigeants 
 

Les administrateurs et les dirigeants de la société sont couverts par une assurance de la responsabilité civile à lôintention des 

administrateurs et des dirigeants. La limite de responsabilité globale applicable aux administrateurs et aux dirigeants qui sont assurés 

aux termes des polices est de 25 millions de dollars, y compris les coûts liés à la défense. Aux termes de ces polices, la société et les 

administrateurs et dirigeants b®n®ficient dôune protection de remboursement, sous réserve de la franchise habituelle par sinistre. Les 

polices comprennent une protection en cas dôacte fautif (y compris les d®clarations fausses ou trompeuses), laquelle couvre toute 

obligation de paiement légal de toute réclamation présentée. Les règlements g®n®raux de la soci®t® pr®voient aussi lôindemnisation des 

administrateurs et des dirigeants. 

 

MODE DE PLACEMENT  
 

Aux termes dôune convention de prise ferme intervenue en date du 28 novembre 2007 (la « convention de prise ferme ») entre la 

société, les actionnaires vendeurs et les preneurs fermes, la société a convenu de vendre 10 455 000 actions ordinaires et les preneurs 

fermes ont convenu dôacheter, pour leur compte, le 6 décembre 2007 ou à toute autre date qui pourra être convenue, mais au plus tard 

le 28 décembre 2007, sous réserve des conditions stipulées dans la convention de prise ferme, pas moins de la totalité de ces actions 

ordinaires à un prix de 11,00 $ lôaction ordinaire payable en esp¯ces. 

 

Aux termes de la convention de prise ferme, les actionnaires vendeurs ont accord® aux preneurs fermes une option (lôç option en 

cas dôattribution exc®dentaire ») pour couvrir les attributions excédentaires, le cas échéant, et aux fins de stabilisation du marché. 

Lôoption en cas dôattribution exc®dentaire peut être levée par les preneurs fermes, en totalité ou en partie, pendant les 30 jours qui 

suivent la cl¹ture du placement et permet aux preneurs fermes de souscrire aupr¯s des actionnaires vendeurs jusquô¨ 1 045 000 actions 

ordinaires au prix dôoffre (soit environ 10 % du nombre total dôactions ordinaires offertes aux termes du pr®sent placement). Si 

lôoption en cas dôattribution exc®dentaire est lev®e int®gralement, le prix dôoffre total sô®tablira ¨ 126 500 000 $, la rémunération des 

preneurs fermes à 6 641 250 $ et le produit total revenant ¨ la soci®t® et aux actionnaires vendeurs sô®tablira respectivement ¨ 

108 363 750 et à 11 495 000 $. 

 

La société a convenu de verser aux preneurs fermes une rémunération de 0,5775 $ par action ordinaire en contrepartie des services 

quôils fournissent dans le cadre du placement. La soci®t® paiera aussi la r®mun®ration des preneurs fermes ¨ lô®gard des actions 

ordinaires vendues par les actionnaires vendeurs si lôoption en cas dôattribution exc®dentaire est lev®e. 

 

Avant le placement, il nôexistait aucun march® pour la n®gociation des actions ordinaires. Par cons®quent, les modalit®s du 

placement ont été établies par voie de négociation entre la société, les actionnaires vendeurs et les preneurs fermes. 

 

Les obligations des preneurs fermes aux termes de la convention de prise ferme sont conditionnelles, et les preneurs fermes peuvent 

les résilier à leur gré, en fonction de leur appréciation de la conjoncture des marchés financiers. La convention de prise ferme prévoit 
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que les preneurs fermes peuvent également mettre fin à leurs obligations aux termes des présentes dans des situations précises et à la 

survenance de certains événements précisés. Toutefois, les preneurs fermes sont tenus conjointement (et non solidairement) de prendre 

livraison de la totalit® des actions ordinaires offertes quôils ont convenu dôacheter si lôune des actions ordinaires est souscrite aux 

termes de la convention de prise ferme. 

 

Aux termes de la convention de prise ferme, la société et les actionnaires vendeurs se sont engagés à tenir les preneurs fermes ainsi 

que les membres de leur groupe, leurs administrateurs, dirigeants, employ®s, actionnaires et mandataires indemnes ¨ lô®gard de 

certaines obligations ou de la contribution à tout paiement que les preneurs fermes peuvent être tenus de verser à cet égard, et la 

soci®t® sôest engag®e. ¨ fournir la m°me indemnisation aux actionnaires vendeurs et aux membres de leur groupe, ¨ leurs 

administrateurs, dirigeants, employés et mandataires. 

 

Les souscriptions dôactions ordinaires seront re­ues sous r®serve du droit de les refuser ou de les r®partir, en totalit® ou en partie, et 

de clore les registres de souscription en tout temps sans préavis. 

 

En vertu des r¯glements de lôAutorit® des march®s financiers, des r¯glements de la Commission des valeurs mobili¯res de lôOntario 

et des R¯gles universelles dôint®grit® du march® administr®es par les Services de r®glementation du march® inc., les preneurs fermes 

ne peuvent, pendant la durée du placement effectu® aux termes du pr®sent prospectus, offrir dôacheter ni acheter des actions ordinaires. 

La restriction qui précède est assujettie à des exceptions relatives à la stabilisation du marché et aux activités de maintien passif du 

marché et une offre ou un achat effectu® pour le compte dôun client lorsque lôordre nôa pas ®t® sollicit® pendant la dur®e du placement, 

à la condition que lôoffre dôachat ou lôachat ne soit pas fait dans le but de cr®er une activit® r®elle ou apparente sur les actions 

ordinaires ou de faire monter leur cours. Dans le cadre du présent placement, et sous réserve de ce qui précède, les preneurs fermes 

peuvent faire des opérations visant à stabiliser ou à fixer le cours des actions ordinaires à des niveaux supérieurs aux cours qui 

prévaudraient autrement sur le marché libre. Ces opérations peuvent être commencées ou interrompues à tout moment. 

 

Les actions ordinaires nôont pas ®t® ni ne seront inscrites en vertu de la loi des £tats-Unis intitulée Securities Act of 1933 ou de 

toute loi sur les valeurs mobili¯res dôun £tat am®ricain et elles ne peuvent °tre offertes ni vendues aux £tats-Unis, sauf dans le cadre 

dôop®rations dispens®es des exigences dôinscription pr®vues dans la Loi de 1933. Par cons®quent, sauf dans la mesure o½ la 

convention de prise ferme le permet, les actions ordinaires ne peuvent être offertes ni vendues aux États-Unis. Chaque preneur ferme 

a convenu de ne pas offrir ni vendre les actions ordinaires aux États-Unis, à moins que ce ne soit conformément à la Rule 144A prise 

en application de la Loi de 1933 et en conformité avec les lois sur les valeurs mobilières des États applicables. 

 

Le pr®sent prospectus ne constitue pas une offre de vente ni la sollicitation dôune offre dôachat visant un nombre quelconque 

dôactions ordinaires aux États-Unis. De plus, la convention de prise ferme pr®voit que les preneurs fermes nôoffriront ni ne vendront 

les actions ordinaires à lôext®rieur des £tats-Unis quôen conformit® avec le Regulation S en vertu de la Loi de 1933. En outre, tant que 

40 jours ne se seront pas ®coul®s depuis le d®but du placement, une offre ou une vente dôactions ordinaires aux £tats-Unis par un 

courtier (qui participe ou non au placement) peut contrevenir aux exigences de la Loi de 1933 en mati¯re dôinscription si cette offre ou 

cette vente est faite autrement quôen conformit® avec la Rule 144A. Les acheteurs éventuels établis aux États-Unis qui sont des 

acheteurs institutionnels admissibles sont avisés par les présentes que le vendeur des titres peut se fier à la dispense dôapplication des 

dispositions de lôarticle 5 de la Loi de 1933 qui est pr®vue dans la Rule 144A. 

 

La société, les investisseurs institutionnels et les actionnaires fondateurs et existants ont convenu, sous réserve de certaines 

exceptions, de ne pas vendre ou ®mettre dôactions ordinaires, ni octroyer dôoptions, de bons de souscription, ou dôautres droits 

permettant dôacqu®rir des actions ordinaires, sans le consentement pr®alable de BMO Nesbitt Burns Inc. et de March®s mondiaux 

CIBC Inc., pour le compte des preneurs fermes, qui ne peuvent refuser ce consentement sans motif raisonnable, i) dans le cas de la 

société et de Caisse de dépôt et placement du Québec, pendant une période de six mois après la clôture du placement, ii) dans le cas 

des autres investisseurs institutionnels, pendant une période de 12 mois après la clôture du placement et iii) dans le cas des 

actionnaires fondateurs et existants, pendant une p®riode de 12 mois apr¯s la cl¹ture du placement ¨ lô®gard de la moiti® des actions 

ordinaires et pendant une p®riode de 24 mois apr¯s la cl¹ture du placement ¨ lô®gard de lôautre moiti® des actions ordinaires. Voir la 

rubrique « Mode de placement è. Toutefois, ces restrictions ne sôappliqueront pas ¨ lô®mission, sôil y a lieu, dôactions ordinaires aux 

termes de lôoption en cas dôattribution exc®dentaire ou de la vente dôactions ordinaires dans le cadre du r®gime dôoptions dôachat 

dôactions. 

 

La TSX a approuv® sous condition lôinscription ¨ la cote des actions ordinaires qui seront ®mises aux termes du placement et qui 

peuvent °tre vendues aux termes de la lev®e de lôoption en cas dôattribution exc®dentaire, sous le symbole ç INE è. Lôinscription sera 

subordonn®e ¨ lôobligation, pour la soci®t®, de remplir toutes les exigences de la TSX. 
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Relation entre la société et certains preneurs fermes 
 

BMO Nesbitt Burns Inc. et Valeurs Mobilières TD Inc. filiales en propriété exclusive indirectes de banques à charte canadienne qui 

sont des pr°teurs dôInnergex II aux termes de la convention de cr®dit. Se reporter à la rubrique « Description de la dette ». Par 

conséquent, la société peut être considérée comme un émetteur associé de BMO Nesbitt Burns Inc. et de Valeurs Mobilières TD Inc. 

en vertu de la législation en valeurs mobilières applicable. En date du 30 juin 2007, environ 7,8 millions de dollars étaient dus aux 

prêteurs par Innergex II aux termes de la convention de crédit, et Innergex II est en état de conformité à tous égards importants aux 

dispositions importantes de la convention de crédit et aucun des pr°teurs aux termes des pr®sentes nôa renonc® ¨ exercer ses droits 

relativement ¨ un manquement important dôInnergex II touchant la convention de cr®dit depuis que celle-ci a été établie. Ni la 

situation financière de la société ni la valeur des sûretés consenties en vertu de la convention de cr®dit nôont chang® de mani¯re 

significative ou défavorable depuis que la dette a été contractée aux termes de la convention de crédit. De plus, la société négocie 

actuellement avec les prêteurs aux termes de la convention de cr®dit afin dôaugmenter le montant des facilit®s de cr®dit disponible aux 

termes de la convention. 

 

La d®cision dô®mettre les actions ordinaires et la d®termination des modalit®s du placement sont le r®sultat de n®gociations entre la 

société et les preneurs fermes. Les prêteurs aux termes de la convention de crédit, y compris les deux banques à charte canadienne 

dont BMO Nesbitt Burns Inc. et Valeurs Mobili¯res TD Inc. sont les filiales respectives, nôont aucunement particip® ¨ la prise de cette 

décision ou à cette détermination, mais ils ont été informés du présent placement et de ses modalités. Par suite du présent placement, 

BMO Nesbitt Burns Inc. et Valeurs Mobilières TD Inc. ne tireront aucun avantage du placement hormis leur part respective de la 

r®mun®ration des preneurs fermes. March®s mondiaux CIBC Inc., un des preneurs fermes ¨ lô®gard duquel la soci®t® nôest pas un 

émetteur associé, a particip® ¨ lô®laboration du pr®sent placement et ¨ lô®tablissement du prix dôoffre, ainsi quôaux activités de 

vérification diligente accomplies par les preneurs fermes dans le cadre du présent placement. 

 

FACTEURS DE RISQUE 
 

Avant dôacheter des actions ordinaires, les souscripteurs devraient soigneusement évaluer les facteurs de risque suivants en plus 

des autres renseignements contenus dans le pr®sent prospectus. Dôautres risques et incertitudes que la soci®t® ne connaît pas 

actuellement ou quôelle consid¯re actuellement comme peu importants peuvent également nuire à ses activités et faire baisser le cours 

de ses actions ordinaires. Si lôun des risques suivants se mat®rialise, les activit®s de la soci®t® pourraient en souffrir, ce qui risquerait 

dôavoir une incidence d®favorable importante sur la situation financi¯re et les r®sultats dôexploitation de la société. Dans un tel cas, 

le cours des actions ordinaires pourrait baisser, et un souscripteur dôactions ordinaires pourrait perdre une partie ou la totalit® de 

son investissement. 

 

Un investissement dans les actions ordinaires devrait être considéré comme spéculatif et ne devrait être envisagé que par les 

investisseurs en mesure dôabsorber la perte totale de leur investissement. En plus des autres renseignements contenus dans le présent 

prospectus, les investisseurs éventuels devraient soigneusement évaluer les facteurs de risque suivants : 

 

Risques relatifs aux activit®s et ¨ lôindustrie de la soci®t® 
 

Mise en îuvre de la strat®gie 
 

La stratégie de la société afin de créer de la valeur pour ses actionnaires consiste à acquérir ou à créer des centrales de production 

dô®nergie de haute qualit® qui produisent des flux de tr®sorerie durables et croissants, dans le but dôobtenir des rendements sur le 

capital investi. Toutefois, rien ne garantit que la soci®t® sera en mesure dôacqu®rir ou de cr®er des centrales de production dô®nergie de 

haute qualité à des prix attrayants pour poursuivre sa croissance. 

 

La mise en îuvre dôune strat®gie de placement r®ussie fond®e sur la valeur exige une appr®ciation commerciale prudente, doit être 

réalisée au moment opportun, et requiert ®galement les ressources n®cessaires pour effectuer des achats dôactifs destin®s ¨ la 

production dô®nergie. La soci®t® peut sous-estimer les co¾ts li®s ¨ lôexploitation commerciale des centrales de production dô®nergie ou 

peut °tre incapable dôint®grer de fa­on efficace et en temps opportun les nouvelles acquisitions dans ses activit®s existantes. 

 

Haute direction et employés clés 
 

Les cadres supérieurs et les autres dirigeants de la société jouent un rôle important dans le succès de la société. La conduite des 

activit®s de la soci®t® et lôex®cution de la strat®gie de croissance de celle-ci reposent essentiellement sur le travail dô®quipe et le 

rendement ainsi que la croissance futurs de la société dépendent en grande partie des aptitudes, de lôexp®rience et des efforts des 
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membres de lô®quipe de la direction. La capacit® de la soci®t® ¨ maintenir en poste les membres de lô®quipe de la direction ou à attirer 

des membres rempla­ants ad®quats dans lô®ventualit® o½ des membres cl®s de lô®quipe de la direction quittaient la soci®t® est tributaire 

de la nature concurrentielle du march® de lôemploi. La perte des services dôun membre de lô®quipe cl® de la direction ou une 

diminution de sa disponibilité pourrait avoir une incidence défavorable sur les perspectives dôavenir, la situation financi¯re et le flux 

de trésorerie de la société. 

 

En outre, une telle perte pourrait être perçue de façon négative sur les marchés des capitaux. Aussi, le succès de la société dépend 

largement de sa capacit® continue dôattirer, de former et de maintenir en poste les employ®s qualifi®s afin de r®pondre ¨ ses besoins. 

 

Investissement dans le Fonds 
 

La société possédera une participation importante dans le Fonds. Se reporter à la rubrique « Investissement dans le Fonds et 

propriété de certaines centrales du Fonds ». Par conséquent, les investisseurs de la société seront assujettis aux risques auxquels la 

soci®t® sera confront®e ¨ titre dôactionnaire important du Fonds. Les risques li®s ¨ un investissement dans le Fonds sont décrits dans 

les documents de divulgation permanente du Fonds, qui se trouvent sur le site Web au www.sedar.com (et qui ne sont pas intégrés par 

renvoi dans le présent prospectus). 

 

Jusquô¨ ce que lôexploitation commerciale des projets dôam®nagement avec CAÉ soit entamée, la capacité de la société à payer 

lôint®r°t et les autres frais dôexploitation et ¨ remplir ses obligations sera en partie tributaire de la r®ception des fonds suffisants de son 

placement dans le Fonds. La possibilité que la société reçoive une encaisse distribuable du Fonds dépendra de la situation financière et 

de la solvabilité du Fonds. Rien ne garantit que le Fonds continuera de verser des distributions en espèces de la même façon que par le 

passé. 

 

Construction et conception 
 

Des retards et des d®passements de co¾ts peuvent survenir lors de la construction des projets dôam®nagement avec CA£, des projets 

éventuels et des projets futurs que la société entreprendra. Certains facteurs peuvent causer ces retards ou dépassements de coûts, 

notamment des retards dans lôobtention des permis, des modifications des exigences techniques et de conception, lôex®cution des 

travaux par des entrepreneurs, des conflits de travail et des intempéries. Même une fois achevée, une centrale peut ne pas fonctionner 

comme prévu en raison de défauts de conception et de fabrication, qui pourraient ne pas tous être couverts par une garantie. Une panne 

m®canique pourrait ®galement se produire dans de lô®quipement apr¯s lôexpiration de la p®riode de garantie, ce qui entraînerait une 

perte de production ainsi que des co¾ts de r®paration. De plus, si les projets dôam®nagement avec CA£ ne sont pas mis en service à 

des fins commerciales dans les délais prescrits dans leur CAÉ respectif, la société pourrait être tenue de payer une p®nalit® ou lôautre 

partie pourrait avoir le droit de mettre fin au CAÉ pertinent. 

 

Lien avec Hydro-Québec 
 

Aux termes de la DP de 2 000 MW du Québec pour laquelle la société a soumissionné en septembre 2007, tout cas de défaut aux 

termes dôun CA£ existant dô®nergie ®olienne conclu avec Hydro-Québec donne le droit à Hydro-Québec de mettre fin à tout CAÉ 

futur pouvant °tre sign® dans le cadre de cette DP. Tout manquement de la part de la soci®t® aux termes dôun CA£ existant relatif aux 

projets de Cartier avec Hydro-Qu®bec pourrait avoir une incidence sur les projets futurs de la soci®t® au Qu®bec. Dans le cas dôun 

défaut de la part de la société aux termes du projet Les Méchins, la société pourrait être considérée par Hydro-Québec comme étant en 

d®faut aux termes dôun CA£ qui pourrait °tre accord® ¨ la soci®t® aux termes de la DP de 2 000 MW. De plus, les CAÉ des projets de 

Cartier, y compris le CAÉ du projet Les Méchins prévoient certaines pénalités qui pourraient être exigibles ¨ la survenance dôun cas 

de défaut de la DP de 2 000 MW, sous réserve de certains montants prévus à cet égard. Si ces pénalités devenaient payables à 

Hydro-Québec, elles seraient valablement assumées dans une proportion de 38 % par la société. Se reporter à la rubrique « Description 

des projets éventuels ð Projets éoliens ð Projet Les Méchins (propriété de 38 %) ». 

 

Aménagement de nouvelles centrales 
 

La soci®t® participe ¨ la construction et ¨ lôam®nagement de nouvelles centrales de production dô®nergie. Ces centrales sont plus 

incertaines quant à leur rentabilité future que les centrales actuellement en exploitation et dont le rendement a été prouvé. Dans 

certains cas, bon nombre de facteurs ayant un effet sur les co¾ts nôont pas encore ®t® ®tablis, comme les paiements de redevance sur 

les terrains, les redevances dôutilisation dôeau ou les taxes municipales. La soci®t® est tenue, dans certains cas, dôavancer des fonds et 

de d®poser des cautionnements dôex®cution dans le cours de lôam®nagement de ces nouvelles centrales. Si certaines de ces centrales de 
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production dô®nergie ne sont pas r®alis®es ou ne fonctionnement pas conform®ment aux sp®cifications, ou si des frais ou des taxes 

imprévus sont engagés, cela pourrait nuire à la société. 

 

Projets éventuels 
 

Certains sites des projets ®ventuels comprennent des terrains pour lesquels une offre dôachat a ®t® pr®sent®e par dôautres 

producteurs dô®nergie ind®pendants ayant fait une offre pour les CA£ relatifs ¨ ces terrains. Si un CA£ est accord® ¨ un autre 

producteur dô®nergie ind®pendant ¨ lô®gard de ces terrains, les projets ®ventuels applicables seraient r®duits ou m°me abandonn®s. 

Rien ne garantit quôun projet ®ventuel sera r®alis®. 

 

D®faut dôex®cution des contreparties 
 

La soci®t® a conclu des ordres dôachat avec des tiers fournisseurs pour lô®quipement de production dô®nergie pour les projets en 

construction, aux termes desquels un d®p¹t doit °tre vers® avant que lô®quipement soit livr®. Si un ou plusieurs de ces fournisseurs 

sont incapables de respecter leurs engagements aux termes des contrats, cela pourrait entraîner des pertes de revenu, des retards dans 

la construction et une augmentation des co¾ts de construction pour la soci®t®. Si lôun des fournisseurs dô®quipement ne remplit pas ses 

obligations envers la société, la société pourrait ne pas être en mesure de respecter ses engagements, ce qui pourrait entraîner des cas 

de défaut potentiels aux termes des CAÉ. 

 

Lien avec les partenaires 
 

La soci®t® conclut divers types dôarrangements avec des collectivités ou des partenaires dans le cadre de coentreprises pour 

lôam®nagement de ses projets. Certains de ces partenaires peuvent avoir ou d®velopper des int®r°ts ou des objectifs qui diff¯rent de 

ceux de la société ou qui entrent en conflit avec ceux-ci. Ces différends pourraient avoir une incidence négative sur la réussite des 

projets de la soci®t®. La soci®t® est parfois tenue, au cours du processus dôautorisation et dôapprobation, de donner des avis à divers 

groupes dôintervenants, y compris les propriétaires fonciers, les Premières nations et les municipalités, et de les consulter. Tout délai 

imprévu dans le cadre de ce processus peut avoir une incidence défavorable sur la capacité de la société à réaliser un projet donné et, 

le cas échéant, en temps opportun. 

 

Approvisionnement en éoliennes 
 

Lôam®nagement et lôexploitation des centrales dô®nergie ®olienne de la soci®t® est tributaire de lôapprovisionnement en ®oliennes de 

tierces parties. Vu la croissance rapide de la demande en éoliennes, le prix des éoliennes a connu une hausse marquée et pourrait 

continuer ¨ augmenter. Toute augmentation marqu®e des prix de lôapprovisionnement en ®oliennes pourrait nuire ¨ la rentabilité future 

des projets ®oliens de la soci®t® et ¨ la capacit® de la soci®t® ¨ mettre en îuvre dôautres projets ®oliens. En outre, les fabricants 

pourraient ne pas être en mesure ou ne pas être prêts à répondre à la demande élevée en éoliennes. Rien ne garantit que ces fabricants 

rempliront toutes leurs obligations contractuelles. Tout manquement de la part dôun fournisseur de la soci®t® ¨ lô®gard de ses 

engagements pourrait nuire à la capacité de la société de réaliser les projets planifiés et de respecter ses engagements aux termes des 

CAÉ. 

 

Permis 
 

ê lôheure actuelle, la soci®t® ne d®tient pas toutes les approbations, les licences et les permis nécessaires à la construction et 

à lôexploitation des projets dôam®nagement avec CA£ ou des projets ®ventuels, y compris les approbations et les permis 

environnementaux nécessaires à la construction et à lôexploitation des projets dôam®nagement avec CA£ ou des projets ®ventuels. 

Tout d®faut dôobtenir les licences, les approbations ou les permis n®cessaires, y compris les renouvellements ou les modifications de 

ceux-ci ou tout retard dans lôobtention de ces licences, approbations ou permis nécessaires, y compris des renouvellements ou des 

modifications de ceux-ci, pourrait entra´ner un retard dans la construction des projets dôam®nagement avec CA£ ou des projets 

éventuels ou faire en sorte que ces projets dôam®nagement avec CA£ ne soient pas termin®s. Rien ne garantit que lôun des projets 

éventuels donnera lieu à la mise en service dôune centrale dôexploitation. 

 

Les permis environnementaux provinciaux et fédéraux devant être émis relativement à lôun des projets dôam®nagement avec CA£ 

peuvent contenir des conditions qui doivent être satisfaites avant la construction, au cours de la construction, et au cours de 

lôexploitation des projets dôam®nagement avec CA£. Il est impossible de prévoir les conditions imposées par ces permis ou le coût de 

toute mesure dôatt®nuation exig®e par ces permis. Se reporter ¨ la rubrique « Description des projets dôam®nagement avec CA£ ». 
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Réglementation et politique 
 

La mise en îuvre et lôexploitation des centrales de production dô®nergie sont assujetties aux modifications des exigences 

r®glementaires gouvernementales et des lois applicables, notamment les r¯glements concernant lôenvironnement, les effets 

environnementaux impr®visibles, la conjoncture en g®n®ral et dôautres questions indépendantes de la volonté de la société. 

 

Lôexploitation des centrales de production dô®nergie est assujettie ¨ une réglementation importante imposée par divers organismes 

gouvernementaux, à lô®chelle municipale, provinciale et f®d®rale. Il existe toujours un risque que les politiques et les lois 

gouvernementales soient modifi®es, ce qui pourrait entra´ner une augmentation des co¾ts, notamment des redevances dôutilisation 

dô®nergie hydraulique, de lôimp¹t sur le revenu et sur le capital et des taxes municipales. 

 

La société détient des permis et des licences délivrés par divers organismes de réglementation en ce qui a trait à la construction et 

à lôexploitation de ses centrales. Ces licences et permis sont cruciaux pour lôexploitation de lôentreprise de la société. La majeure 

partie de ces permis et licences ont une durée à long terme qui tient compte de la durée de vie utile prévue des centrales. Dans certains 

cas, ces permis doivent être renouvelés avant la fin de la durée de vie utile prévue de ces centrales, et rien ne garantit que ces 

renouvellements seront accordés. Ces permis et licence ne peuvent demeurer en règle que si la société se conforme à leurs modalités. 

En outre, des retards pourraient survenir dans lôobtention des approbations gouvernementales n®cessaires aux projets dô®nergie futurs. 

 

De temps à autre, et de façon à obtenir de longs d®lais dôapprovisionnement souvent associ®s ¨ la commande de lô®quipement, la 

soci®t® peut commander de lô®quipement et effectuer des d®p¹ts sur celui-ci, ou faire avancer des projets avant dôavoir obtenu tous les 

permis et toutes les licences n®cessaires. La soci®t® nôentreprend de telles actions que lorsquôelle croit raisonnablement que ces permis 

ou licences seront émis en temps utile, préalablement à lôobligation de d®bourser le montant int®gral du prix dôachat. Toutefois, tout 

retard dans lôoctroi de ces permis ou licences pourrait nuire ¨ la société. 

 

Obtention de nouveaux CAÉ 
 

Lôobtention de nouveaux CA£, qui constitue une composante cl® de la stratégie de croissance de la société, comporte certains 

risques en raison du milieu concurrentiel auquel la soci®t® est confront®e. La soci®t® sôattend ¨ continuer de conclure des CAÉ 

relativement à la vente de son ®nergie, quôelle obtiendra par lôinterm®diaire de sa participation à des processus de DP concurrentiels. 

Au cours de ces processus, la société doit se mesurer aux concurrents, soit des services publics de grande envergure et de petits 

producteurs dô®nergie ind®pendants, dont certains poss¯dent des ressources financières nettement supérieures à celles de la société 

ainsi que dôautres ressources. Rien ne garantit que la soci®t® sera choisie dans lôavenir ¨ titre de fournisseur dô®nergie ¨ la suite dôune 

DP en particulier ou quôun CA£ existant sera renouvelé ou sera renouvelé moyennant des modalités et des conditions équivalentes 

à lôexpiration de leurs modalit®s respectives. 

 

Capacité à obtenir les terrains appropriés 
 

Il existe une importante concurrence pour obtenir les sites appropri®s aux fins dôaménagement des nouvelles centrales de 

production dô®nergie. Les sites id®aux sont difficiles ¨ trouver étant donné les caractéristiques géographiques, les restrictions 

juridiques et les droits de propriété qui restreignent naturellement les zones disponibles aux fins de lôam®nagement du site. Rien ne 

garantit que la société réussira à obtenir un site en particulier ¨ lôavenir. 

 

Rendement du projet 
 

La capacité des centrales de la société à produire la quantit® maximale dô®nergie pouvant °tre vendue ¨ Hydro-Québec, à BC Hydro 

et à OÉO ou à dôautres acheteurs dô®lectricit® aux termes des CA£ constitue un facteur d®terminant dans les revenus de la soci®t®. Si 

lôune des centrales de la soci®t® produit moins dô®lectricit® que la quantit® requise au cours dôune année de contrat donnée, la société 

pourrait devoir payer une pénalité à lôacheteur vis®. Le paiement de ces p®nalit®s par la soci®t® pourrait r®duire ses revenus et sa 

rentabilité. 

 

Dépendance envers les CAÉ 
 

Lô®nergie produite par la soci®t® est vendue aux termes dôun CA£ ¨ long terme. Si, pour toute raison, lôun des acheteurs de 

lô®nergie aux termes de ces CA£ est incapable de respecter ses obligations contractuelles aux termes du CA£ pertinent ou nôest pas 

prêt à le faire, ou sôil refuse dôaccepter la livraison de lô®nergie aux termes dôun CA£ pertinent, les activit®s, les r®sultats 

dôexploitation, la situation financi¯re ou les perspectives de la soci®t® pourraient °tre touch®s de mani¯re d®favorable. 
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D®faillance de lô®quipement 
 

Les centrales de la soci®t® sont assujetties au risque de panne dô®quipement due ¨ la d®t®rioration du bien en raison de lôusage ou de 

lô©ge, ¨ un défaut caché, à une erreur de conception ou à une erreur de lôexploitant, entre autres choses. Si lô®quipement dôune centrale 

exige des temps dôarr°t plus longs que pr®vus pour lôentretien et la r®paration, ou si la production dô®lectricit® est perturbée pour 

dôautres motifs, les activit®s, les r®sultats dôexploitation, la situation financi¯re ou les perspectives de la société pourraient en subir les 

contrecoups. 

 

Dépendance envers les systèmes de transport 
 

La capacit® de la soci®t® de vendre de lô®lectricit® est influenc®e par la disponibilit® des divers r®seaux de transport de chaque 

province et territoire. Une défaillance des moyens de transport existants ou une capacité de transport insuffisante aurait une incidence 

d®favorable importante sur la capacit® de la soci®t® de livrer lô®lectricit® ¨ ses diverses contreparties, ce qui aurait une incidence sur 

les activités, les r®sultats dôexploitation, la situation financi¯re ou les perspectives de la soci®t®. 

 

Redevances dôutilisation dô®nergie hydraulique 
 

La société est tenue de verser des redevances relativement à lôeau utilis®e dans ses centrales hydro®lectriques qui sont exploitées 

commercialement. Si les redevances dôutilisation dô®nergie hydraulique augmentent sensiblement ¨ lôavenir ou si les gouvernements 

de lôOntario, de la Colombie-Britannique et du Qu®bec changent la fa­on dont ils r¯glementent lôapprovisionnement en eau, cela 

pourrait nuire de fa­on importante aux activit®s, aux r®sultats dôexploitation, ¨ la situation financière ou aux perspectives de la société. 

 

Disponibilité des ressources 
 

La quantit® dô®nergie produite par les centrales hydro®lectriques de la soci®t® est tributaire des d®bits dôeau. Il nôy a aucune 

certitude que la disponibilité à long terme de ces ressources demeurera inchang®e. Les produits dôexploitation de la soci®t® pourraient 

être grandement touchés par des événements qui se répercutent sur les conditions hydrologiques des centrales hydroélectriques de la 

soci®t®, comme les d®bits faibles ou ®lev®s des cours dôeau sur lesquels les centrales hydro®lectriques de la soci®t® sont situées. En cas 

dôinondations graves, les centrales hydro®lectriques de la soci®t® pourraient °tre endommag®es. Par ailleurs, la quantit® dô®nergie 

produite par les centrales éoliennes de la société sera tributaire du vent, qui varie naturellement. La faiblesse ou la force du vent 

à lôune des centrales ®oliennes au cours dôune p®riode prolong®e peut entra´ner une r®duction de la production de cette centrale ainsi 

que des produits dôexploitation et de la rentabilit® de la soci®t®. 

 

£valuation des ressources ®oliennes et de la production dô®nergie ®olienne connexe 
 

La force et la constance des ressources éoliennes aux centrales éoliennes de la société peuvent différer des prévisions de la société. 

Les estimations de production dô®nergie de la soci®t® sont fond®es sur des hypoth¯ses et des facteurs qui sont de nature incertaine et 

qui pourraient expliquer les ®carts entre la production r®elle dô®nergie et les estimations de la soci®t®, notamment : i) la mesure dans 

laquelle les données éoliennes propres à un site recueillies reflètent exactement la vitesse du vent à long terme compte tenu de la 

période de collecte limitée; ii) la mesure dans laquelle les données historiques reflètent exactement la force et la constance futures du 

vent; iii) la force de la corrélation entre les données éoliennes propres à un site et les données éoliennes régionales à plus long terme; 

iv) lôincidence ®ventuelle des facteurs climatiques; v) lôexactitude des hypoth¯ses concernant diff®rents facteurs, notamment le climat, 

lôaccumulation de glace sur les ®oliennes et leur encrassement, lôacc¯s au site, les pertes par effet de sillage et les pertes de 

transmission et le cisaillement du vent; vi) lôexactitude des an®mom¯tres servant ¨ mesurer la vitesse du vent et la différence entre la 

hauteur du centre des éoliennes et celle des tours météorologiques utilisées pour la collecte de données; vii) lôincidence ®ventuelle des 

variations topographiques, de lôemplacement des turbines et des conditions locales, y compris de la végétation; viii) lôincertitude 

inhérente aux méthodologies particulières et aux modèles connexes, en particulier les modèles de prévision utilisés pour prévoir les 

ressources éoliennes; et ix) la possibilité que des pertes électriques surviennent avant la livraison. 

 

Barrages sécuritaires 
 

Les défaillances des barrages aux centrales hydroélectriques de la société pourraient entraîner une perte de capacité de production, 

et il se pourrait que la soci®t® engage des sommes et dôautres ressources importantes pour y remédier. Ces défaillances pourraient 

obliger la société à verser des dommages-intérêts importants. Rien ne garantit que le programme de barrages sécuritaires permettra de 

d®tecter des d®faillances potentielles des barrages avant quôelles ne surviennent ou dô®liminer tous les effets n®gatifs en cas de 
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défaillance. Les règlements en matière de sécurité des barrages pourraient être modifiés à lôoccasion, ce qui pourrait se r®percuter sur 

les frais et les activit®s dôune centrale. Les r®percussions des d®faillances des barrages pourraient nuire de fa­on importante aux 

activit®s, aux r®sultats dôexploitation, ¨ la situation financière ou aux perspectives de la société. 

 

Santé, sécurité et environnement 
 

La propri®t® et lôexploitation dôactifs de production dô®nergie de la soci®t® comportent un risque inh®rent de responsabilité lié à la 

santé et à la sécurité des travailleurs et à lôenvironnement, y compris le risque dôordonnances impos®es par le gouvernement afin de 

remédier à des conditions dangereuses et/ou de prendre des mesures correctives ou dôautres mesures relativement à la contamination 

de lôenvironnement, ¨ des pénalités éventuelles pour avoir contrevenu aux lois, aux licences, aux permis et aux autres autorisations en 

mati¯re de sant®, de s®curit® et dôenvironnement et ¨ une responsabilité civile éventuelle. La conformité aux lois en matière de santé, 

de s®curit® et dôenvironnement (et les modifications futures de celles-ci) et aux exigences des licences, des permis et des autres 

autorisations demeurera importante pour les activités de la société. La société a engag® et continuera dôengager dôimportantes 

d®penses en immobilisations et des d®penses dôexploitation afin de se conformer aux lois en mati¯re de sant®, de s®curit® et 

dôenvironnement et dôobtenir des licences, des permis et dôautres autorisations, et de sôy conformer, et dô®valuer et de g®rer son risque 

de responsabilité éventuelle. Néanmoins, il est possible que la société devienne assujettie à des ordonnances gouvernementales, à des 

enquêtes, à des demandes de renseignements ou à dôautres instances (y compris des poursuites civiles) concernant des questions 

touchant la sant®, la s®curit® et lôenvironnement. Si un de ces ®v®nements survenait ou sôil y avait des modifications ou des ajouts aux 

lois en mati¯re de sant®, de s®curit® et dôenvironnement, aux licences, aux permis ou aux autres autorisations ou une application plus 

sérieuse de ceux-ci, cela pourrait avoir une incidence importante sur lôexploitation et entra´ner des d®penses suppl®mentaires 

importantes. Par conséquent, on ne peut garantir que dôautres questions concernant lôenvironnement et la sant® et la s®curit® des 

travailleurs ayant trait à des questions actuellement connues ou inconnues nôexigeront pas des d®penses impr®vues ou nôentra´neront 

pas non plus des amendes, des pénalit®s ou dôautres cons®quences (y compris des changements dans lôexploitation) importantes pour 

les activit®s et lôexploitation de la soci®t®. 

 

Catastrophes naturelles; force majeure 
 

Les centrales et les activités de la société risquent de subir des dommages, des pertes partielles ou complètes, causés notamment par 

des désastres naturels (p. ex., inondations, vents violents, incendies et tremblements de terre), et des défectuosités du matériel. La 

survenance dô®v®nements importants qui suspendent la capacit® des actifs de production dô®nergie de la soci®t® de produire ou de 

vendre de lô®nergie au cours dôune p®riode prolong®e, notamment des ®v®nements qui emp°chent les clients existants aux termes des 

CA£ dôacheter de lô®lectricit®, pourrait avoir un effet d®favorable important sur les activités de la société. Les actifs de production 

dô®nergie de la soci®t® pourraient subir les effets de conditions m®t®orologiques rigoureuses, de catastrophes naturelles et 

dô®v®nements ®ventuellement catastrophiques, tel quôun accident ou incident majeur. Dans un tel cas, il se peut que la société doive 

tout de m°me sôacquitter de ses obligations aux termes des CA£ ou dôautres ententes conclues avec des tiers. De plus, un grand 

nombre des projets de la société sont situés dans des r®gions ®loign®es, ce qui fait quôil est difficile dôy acc®der pour r®parer les 

dommages. 

 

Ressources en capital 
 

Lôam®nagement et la construction futurs de nouvelles centrales ainsi que la croissance des projets dôam®nagement avec CA£ et les 

projets éventuels et les autres dépenses en immobilisations seront financés à partir des fonds provenant du placement de la société 

dans le Fonds, lôexploitation, les ventes dôactions suppl®mentaires et dôemprunts. Dans la mesure o½ les sources de capital externes, 

y compris lô®mission de titres suppl®mentaires de la soci®t®, deviennent limit®es ou non disponibles, la capacit® de la soci®t® 

dôeffectuer les placements de capitaux n®cessaires afin de construire de nouvelles centrales ou dôentretenir des centrales existantes et 

de continuer à exercer ses activit®s sera compromise. Il nôexiste aucune garantie que des capitaux suffisants pourront °tre obtenus 

à des conditions acceptables pour le financement de projets dôam®nagement ou dôexpansion. 

 

Taux dôint®r°t et risque lié au refinancement 
 

Les fluctuations des taux dôint®r°t constituent une pr®occupation particuli¯re dans un secteur qui exige beaucoup dôinvestissements, 

comme le secteur de lô®nergie ®lectrique. M°me si les taux dôint®r°t sur la dette ¨ long terme de la société seront fixes, la société est 

expos®e aux risques li®s aux taux dôint®r°t et au refinancement de la dette ¨ lô®gard des facilit®s de cr®dits bancaires ¨ taux variable 

utilisées pour le financement de la construction. La capacité de la société de refinancer à des conditions favorables la dette dépend des 

conditions des march®s des capitaux dôemprunt, qui sont de nature variable et difficiles ¨ prévoir. 
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Effet de levier financier et clauses restrictives 
 

Les activités de la société seront assujetties à certaines restrictions contractuelles contenues dans les documents régissant ses dettes 

actuelles et futures. Le niveau dôendettement de la soci®t® pourrait avoir dôimportantes cons®quences pour les actionnaires, notamment 

les suivantes : i) la capacité de la soci®t® dôobtenir ¨ lôavenir un financement suppl®mentaire pour son fonds de roulement, ses 

d®penses en immobilisations, ses acquisitions ou ses autres projets dôam®nagement pourraient °tre restreintes; ii) la société pourrait 

devoir affecter une partie importante des flux de tr®sorerie quôelle tirera de ses activit®s au paiement du capital et des int®r°ts sur sa 

dette, ce qui réduirait les fonds disponibles pour ses activités futures; iii) la société fera une partie de ses emprunts à des taux dôint®rêt 

variables, ce qui lôexposera au risque de lôaugmentation des taux dôint®r°t; et iv) la société pourra être plus vulnérable aux 

ralentissements de lô®conomie et limit®e dans sa capacit® ¨ se mesurer à la concurrence. 

 

La société est assujettie à des restrictions financi¯res et en mati¯re dôexploitation par lôinterm®diaire de clauses restrictives dans 

certains contrats de sûreté et de prêt. Ces clauses restrictives imposent des restrictions ou limitent la capacité de la société, et la 

capacité de ses filiales, entre autres, à contracter des dettes supplémentaires, à fournir une garantie relative à la dette, à créer des 

charges, à aliéner des actifs, à effectuer des liquidations, dissolutions, fusions, regroupements ou à mettre en vigueur toute 

restructuration de la société ou du capital, à verser des distributions, à émettre des titres de participation et à créer des filiales. Ces 

restrictions peuvent limiter la capacité de la société à obtenir du financement supplémentaire, à résister au fléchissement des activités 

de la société et à tirer profit dôoccasions dôaffaires. De plus, la soci®t® peut °tre tenue dôobtenir un financement par emprunt 

supplémentaire selon des modalités comportant des clauses plus restrictives, exiger un remboursement anticipé ou imposer dôautres 

obligations qui limitent la capacit® de la soci®t® dôaugmenter son volume dôaffaires, dôacqu®rir lôactif n®cessaire ou de prendre 

dôautres mesures qui pourraient par ailleurs °tre consid®r®es comme opportunes ou souhaitables par la soci®t®. Se reporter à la 

rubrique « Description de la dette ». 

 

Taux de change 
 

La société achète à lôoccasion de lô®quipement aupr¯s de fournisseurs ®trangers. De ce fait, elle peut °tre expos®e aux fluctuations 

du dollar canadien par rapport aux devises dans lesquelles ces achat sont libell®s. La soci®t® att®nue ce risque, lorsque côest possible, 

en fixant le prix dôachat en dollars canadiens ou en concluant des swaps de devises afin de fixer le taux de change. 

 

Limites de lôassurance 
 

Bien que la société estime que sa garantie dôassurance pour ses projets couvre tous les risques assurables importants, est semblable 

à celle que souscrirait un propriétaire ou un exploitant prudent de projets semblables et est assujettie aux franchises, aux limites et aux 

exclusions habituelles ou raisonnables compte tenu du co¾t de lôassurance et des conditions dôexploitation courante, on ne peut 

garantir que cette assurance continuera dô°tre offerte ¨ des conditions acceptables sur le plan économique ni que sont assurés tous les 

événements qui pourraient donner lieu à une perte ou à un sinistre ®ventuel, ni que les montants dôassurance seront ¨ tout moment 

suffisants pour couvrir chacune des pertes ou réclamations pouvant survenir relativement à lôexploitation des projets. 

 

Litiges 
 

Dans le cours normal de ses activités, la société pourrait être partie à diverses poursuites judiciaires, habituellement intentées pour 

faire valoir une réclamation en cas de blessures corporelles, de dommages matériels et de différends en matière dôimp¹ts fonciers, de 

droits fonciers et de contrats. La société constitue des provisions adéquates à lô®gard des r®clamations en cours ou en suspens. Lôissue 

définitive des poursuites en cours, en suspens ou futures ne peut être prédite avec certitude et, par cons®quent, il nôest pas certain 

quôelle nôaura pas une incidence d®favorable sur la situation financi¯re ou les r®sultats dôexploitation de la soci®t® au cours dôun 

trimestre ou dôun exercice donn®. Se reporter ¨ la rubrique « Litiges en cours ». 

 

Responsabilités non divulguées relativement à lôacquisition dôInnergex II  
 

Dans le cadre de lôacquisition dôInnergex II, la soci®t® pourrait ne pas avoir cern® certaines responsabilit®s dans le cadre de son 

contrôle diligent préalable à la cl¹ture de lôacquisition dôInnergex II ou des circonstances peuvent exister ¨ lô®gard dôInnergex II dont 

la soci®t® nôa pas connaissance, mais qui pourraient mener ¨ des responsabilit®s futures et, dans chaque cas, la soci®t® pourrait ne pas 

avoir de recours ¨ lôencontre des investisseurs institutionnels aux termes de la convention dôachat. Tout particuli¯rement, dans la 

mesure o½ avant la cl¹ture de lôacquisition dôInnergex II, Innergex II ne sôest pas conform®e aux lois applicables ou les a enfreintes, 

y compris les lois en mati¯re dôenvironnement, de sant® et de s®curit®, la soci®t® sera l®galement responsable de ces infractions. La 

découverte de responsabilités importantes à la suite de lôacquisition dôInnergex II pourrait avoir un effet d®favorable important sur les 
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activit®s, les r®sultats dôexploitation, la situation financi¯re ou les perspectives de la soci®t®. Voir la rubrique ç Opérations devant être 

réalisées à la clôture du placement ð Acquisition dôInnergex II ». 

 

Responsabilités non divulguées relativement à la disposition préalable des centrales 
 

La soci®t® a vendu de nombreuses centrales de production dô®lectricit® au Fonds, notamment les centrales Rutherford Creek, 

Horseshoe Bend, Anse-à-Valleau et Baie-des-Sables. La société peut, aux termes des conventions qui régissent ces acquisitions, être 

tenue dôindemniser le Fonds dans certaines circonstances, y compris en cas de violation des d®clarations et garanties qui y sont 

prévues. Si la société devait encourir une responsabilité importante aux termes des conventions qui régissent ces acquisitions, cela 

pourrait avoir une incidence d®favorable importante sur les activit®s, les r®sultats dôexploitation, la situation financi¯re ou les 

perspectives de la société. 

 

Conflits dôint®r°ts ®ventuels 
 

Aux termes des conventions de gestion, la soci®t® est responsable de tous les services en mati¯re de gestion et dôadministration 

à lô®gard des activit®s du Fonds. Comme la soci®t® et le Fonds sont des concurrents potentiels dans le secteur de lô®nergie au Canada, 

les responsabilités de la société en tant que gestionnaire et administrateur du Fonds peuvent entrer en conflit avec les intérêts de ses 

actionnaires. Se reporter à la rubrique « Survol de lôentreprise ð Relation avec le Fonds ð Conflits dôint®r°ts ». 

 

Risques relatifs à la structure de la société et au placement 
 

Les actions ordinaires nôoffrent aucun historique de n®gociation 
 

Les actions ordinaires nôoffrent aucun historique de n®gociation. Rien ne garantit quôun march® actif et liquide pour les actions 

ordinaires sera constitué sur toute Bourse de valeurs où ces actions ordinaires pourraient être inscrites, ce qui pourrait nuire à la valeur 

des actions ordinaires et à la capacité de leurs souscripteurs de les vendre au moment opportun, si tant est quôils le puissent. 

 

Le cours des actions ordinaires fluctuera 
 

Il se peut que le prix dôoffre des actions ordinaires ne soit pas repr®sentatif du cours qui pr®vaudrait sur le march® libre. De plus, le 

cours des actions ordinaires peut être volatil et pourrait connaître des fluctuations marquées en raison de divers facteurs, notamment 

les fluctuations r®elles ou pr®vues des r®sultats dôexploitation, les modifications apport®es aux estimations des r®sultats dôexploitation 

par la soci®t® ou les analystes en valeurs mobili¯res, lôoctroi de DP, les annonces de nouveaux projets mis de lôavant par la société ou 

par ses concurrents, ou tout autre ®v®nement ou facteur. Les fluctuations dans lôensemble du marché, de même que la conjoncture 

économique générale, peuvent avoir une incidence défavorable sur le cours des actions ordinaires. 

 

Le souscripteur dôactions ordinaires aux termes du placement accusera une dilution immédiate 
 

Le prix dôoffre de 11,00 $ lôaction ordinaire sera nettement sup®rieur ¨ la valeur comptable unitaire des actions ordinaires émises 

avant la cl¹ture du placement. Par cons®quent, les souscripteurs dôactions ordinaires vis®es par le pr®sent placement accuseront une 

dilution immédiate. Cette dilution est en grande partie attribuable au fait que les actionnaires fondateurs et existants ont payé un prix 

de beaucoup inf®rieur au prix dôoffre lorsquôils ont achet® leurs actions. De plus, la lev®e des options aura pour effet dôaccentuer la 

dilution pour les investisseurs, et les ®missions dôactions futures pourraient avoir le m°me effet. 

 

Règles EIPD 
 

En vertu de certaines dispositions de la Loi de lôimp¹t sur le revenu (Canada) (les « règles EIPD »), une société ou une fiducie est 

une société ou une fiducie EIPD (collectivement, « EIPD è), selon le cas, si elle est ®tablie au Canada, quôelle d®tient un ou plusieurs 

biens hors portefeuille (comme ce terme est défini aux fins des règles EIPD) et que les placements dans la société ou dans la fiducie 

sont inscrits ¨ la cote dôune Bourse ou ¨ un autre march® public ou sont n®goci®s sur une telle Bourse ou un tel autre march® public. 

Les placements dans une société ou une fiducie comprennent les titres de la société ou de la fiducie. Un « titre » comprend tout droit, 

conditionnel ou non, conféré par la fiducie ou la société particulière ou par une entité qui est membre du même groupe que la fiducie 

ou la soci®t® particuli¯re, lui permettant de recevoir, soit imm®diatement ou ¨ lôavenir, un montant pouvant être raisonnablement 

considéré comme la totalité ou une partie du capital, des bénéfices ou du revenu de la fiducie ou de la société particulière. Il est 

possible que les actions ordinaires soient d®termin®es comme ®tant des titres dôInnergex II, dôInnergex Fiducie Financi¯re et dôIPT II 

et dans toute société qui est membre du même groupe que la société aux fins des règles EIPD (collectivement, les « membres du 
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même groupe »). Ainsi, les membres du même groupe pourraient être considérés comme des EIPD et être imposés en conséquence à 

compter de 2007. 

 

De mani¯re g®n®rale, une EIPD est assujettie ¨ lôimp¹t ¨ lô®gard de son revenu net provenant dôune entreprise quôelle exploite au 

Canada et des « biens hors portefeuille » (autres que les dividendes imposables re­us), ainsi quô¨ lô®gard des gains en capital 

imposables nets r®alis®s lors de la disposition des biens en portefeuille. Le taux dôimposition applicable est ®quivalent au taux général 

dôimp¹t f®d®ral des soci®t®s (actuellement 22,12 %), major® dôun taux de 13 % pour tenir compte de lôimp¹t provincial. Les gains en 

capital imposables réalisés par IPT II lors de la disposition des centrales seraient assujettis à cet impôt si IPT II était considérée 

comme une EIPD, donnant ainsi lieu à un imp¹t ¨ payer dôenviron 5 millions de dollars. 

 

On ne sait toujours pas si une plus large interprétation de la définition de « titre » est prévue aux termes des règles EIPD et, par 

cons®quent, si les membres du groupe devraient °tre assujettis ¨ lôimp¹t ¨ titre dôEIPD. Toutefois, comme la soci®t® serait tout de 

m°me assujettie ¨ lôimp¹t sur le revenu qui lui est attribu® directement ou indirectement par les membres du m°me groupe et, vu les 

diverses caractéristiques fiscales de la société et des membres du m°me groupe, autre que lôimp¹t payable par IPT II par suite de 

disposition des centrales (si IPT II ®tait consid®r®e comme une EIPD), la direction est dôavis que lôimposition des membres du même 

groupe ¨ titre de EIPD nôentra´nerait pas dôaugmentation importante ni un devancement dô®ch®ance de lôimp¹t total payable par la 

société et ses filiales. 

 

Conservation des bénéfices 
 

La soci®t® compte plut¹t accumuler les b®n®fices futurs et les fonds disponibles pour les utiliser aux fins de lôexpansion et de la 

croissance de ses activités. La déclaration de paiement des dividendes futurs est à la discr®tion du conseil dôadministration de la 

société. Toute décision concernant la déclaration de dividendes futurs et les montants de dividendes, sera prise par le conseil  

dôadministration de la soci®t® et sera tributaire de bon nombre de facteurs, notamment des ressources financi¯res de la soci®té, du flux 

de trésorerie produit par ses activités, de ses besoins de liquidités, des restrictions de ses ententes de financement et de ses ententes 

contractuelles actuelles et futures, ainsi que dôautres facteurs jug®s pertinents par le conseil dôadministration de la soci®té. De plus, la 

convention de crédit régissant la facilité de crédit garantie 2006 de la société contient certaines clauses restrictives qui limitent la 

capacité de la société, entre autres choses, à verser des dividendes et à faire dôautres paiements et distributions assujettis ¨ certaines 

restrictions. En outre, si la société contracte des dettes supplémentaires à lôavenir, la soci®t® peut °tre assujettie ¨ des clauses 

restrictives supplémentaires, qui peuvent être plus restrictives que celles auxquelles la société est actuellement assujettie. 

 

Co¾ts accrus imputables au statut dô®metteur assujetti et de soci®t® inscrite 
 

En qualit® dôç émetteur assujetti » en vertu de la législation canadienne en valeurs mobilières et de sociétés inscrites, la société 

engagera des frais juridiques, des frais comptables et dôautres co¾ts importants quôelle nôengagerait pas comme société fermée. La 

soci®t® engagera des co¾ts associ®s aux obligations dôinformation et de gouvernance qui incombent aux ®metteurs assujettis et aux 

soci®t®s inscrites. Ces r¯gles et r¯glements qui sôappliquent aux ®metteurs assujettis et aux soci®t®s inscrites auront pour effet 

dôaugmenter les frais de conformit® juridique et financi¯re et de rendre certaines activit®s plus co¾teuses, en terme de temps et 

dôargent. La soci®t® estime quôen raison de ces r¯gles et r¯glements, il lui sera plus difficile et plus coûteux de maintenir une assurance 

de la responsabilité civile des administrateurs et des dirigeants, et elle pourrait devoir accepter des montants de garantie et une 

protection limités ou devoir payer beaucoup plus pour obtenir la même protection ou une protection similaire. Par conséquent, il peut 

lui °tre plus difficile dôattirer et de retenir des personnes comp®tentes pour remplir les fonctions dôadministrateurs ou de hauts 

dirigeants. La société ne peut prédire ni estimer le montant de ces coûts supplémentaires ou le moment où ils seront engagés. Voir les 

rubriques « Dividendes » et « Description de la dette ». 

 

CONTRATS IMPORTANTS  
 

Les contrats importants qui seront conclus ou qui ont été conclus au cours des deux dernières années précédant la date des présentes, 

autres que les contrats conclus dans le cours normal des activités, sont les suivants : 

 

a) la convention de prise ferme intervenue entre la société, les actionnaires vendeurs et les preneurs fermes, en date du 

28 novembre 2007, dont il est question à la rubrique « Mode de placement »; 

 

b) la convention dôachat dat®e du 26 octobre 2007 et modifiée le 28 novembre 2007, intervenue entre la société et chacun 

des investisseurs institutionnels à lô®gard de lôacquisition dôInnergex II, dont il est question à la rubrique « Opérations 

devant être réalisées à la clôture du placement ð Acquisition dôInnergex II  »; 
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c) le contrat de vente des centrales intervenu le 26 octobre 2007, dans sa version modifiée le 21 novembre 2007, entre 

Innergex II et le Fonds à lô®gard de la disposition des centrales dont il est question ¨ la rubrique « Opérations devant 

être réalisées à la clôture du placement ð Disposition de certaines centrales dôInnergex II et placement priv® connexe »; 

 

d) la convention de souscription devant être conclue à la clôture du placement entre Innergex II et le Fonds visant la 

souscription de parts du Fonds dont il est question à la rubrique « Opérations devant être réalisées à la clôture du 

placement »; 

 

e) la convention dôadministration, la convention de gestion, la convention de services et la convention de coopération dont 

il question à la rubrique « Survol de lôentreprise ð Relation avec le Fonds ». 

 

On peut consulter des exemplaires de ces conventions et de ces contrats pendant les heures dôouverture habituelles au bureau de la 

société au 1111, rue Saint-Charles Ouest, Tour Est, bureau 1255, Longueuil (Québec) pendant la période du placement des actions 

ordinaires et pendant les 30 jours suivant la réalisation du placement. 

 

SYSTĈME DôINSCRIPTION EN COMPTE 
 

Des certificats sous forme dôinscription en compte seulement repr®sentant les actions ordinaires vendues dans le cadre du pr®sent 

placement seront ®mis sous forme dôinscription ¨ CDS ou à son prête-nom à la clôture du présent placement. Les transferts de 

propriété des actions ordinaires au Canada seront effectu®s au moyen dôun registre maintenu par les adh®rents au service de d®p¹t de 

CDS (les « adhérents de CDS »), ce qui comprend des courtiers en valeurs mobilières, des banques et des sociétés de fiducie. Un accès 

indirect au syst¯me dôinscription en compte de CDS est ®galement offert ¨ dôautres institutions qui entretiennent des relations de d®p¹t 

avec un adhérent de CDS, soit directement ou indirectement. Chaque acqu®reur dôune action ordinaire recevra un avis dôex®cution de 

lôadh®rent de CDS de qui cette action ordinaire est achet®e conform®ment aux pratiques et aux proc®dures de cet adh®rent de CDS. 

 

LITIGES EN COURS  
 

ê lôheure actuelle, il nôy a aucune r®clamation juridique importante contre la soci®t®, bien quôelle puisse participer ¨ diverses 

procédures judiciaires dans le cours normal des activités. 

 

EXPERTS 
 

Certaines questions dôordre juridique concernant lô®mission et la vente des actions ordinaires offertes aux présentes seront 

examinées pour le compte de la société par McCarthy Tétrault S.E.N.C.R.L., s.r.l. et pour le compte des preneurs fermes par Borden 

Ladner Gervais s.r.l. En date des présentes, les associés et les avocats salariés de McCarthy Tétrault S.E.N.C.R.L., s.r.l. et de Borden 

Ladner Gervais s.r.l. ne sont propri®taires v®ritables, directement ou indirectement, dôaucune action ordinaire. 

 

VÉRIFICATEURS, AGENT CHARGÉ DE LA TENUE DES REGISTRES  ET AGENT DES TRANSFERTS 
 

Les vérificateurs de la société sont Samson Bélair Deloitte & Touche s.e.n.c.r.l., comptables agréés, 1111, rue Saint-Charles Ouest, 

bureau 550, Tour Est, Longueuil (Québec) J4K 5G4. 

 

Lôagent charg® de la tenue des registres et agent des transferts à lô®gard des actions ordinaires est Services aux investisseurs 

Computershare inc. 

 

DROITS DE RÉSOLUTION ET SANCTIONS CIVILES  
 

La législation en valeurs mobilières de certaines provinces du Canada confère aux acquéreurs un droit de résolution à lô®gard des 

conventions de souscription de titres. Ce droit peut être exercé dans les deux jours ouvrables suivant la réception réelle ou réputée 

dôun prospectus et de toute modification. Dans plusieurs des provinces et des territoires, la législation en valeurs mobilières prévoit 

également des recours en nullité ou, dans certains cas, des dommages-intérêts si le prospectus ou toute modification contient de 

lôinformation fausse ou trompeuse ou sôils ne sont pas transmis ¨ lôacqu®reur. Toutefois, ces recours doivent être exercés par 

lôacqu®reur dans les d®lais prescrits par la l®gislation en valeurs mobili¯res de la province ou du territoire o½ il r®side. Lôacqu®reur se 

reportera aux dispositions applicables de la législation en valeurs mobilières de sa province ou de son territoire pour en connaître les 

détails ou consultera un avocat. 
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CONSENTEMENT DES VÉRIFICATEURS  
 

Nous avons lu le prospectus dôInnergex ®nergie renouvelable inc. (auparavant, Innergex Management Inc.) (la « Société ») daté du 

28 novembre 2007 visant le placement dôactions ordinaires de la Soci®t®. Nous nous sommes conform®s aux normes g®n®ralement 

reconnues du Canada concernant lôintervention du v®rificateur sur des documents de placement. 

 

Nous consentons à ce que soit inclus dans le prospectus susmentionné notre rapport aux administrateurs de la Société portant sur les 

bilans de la Société aux 31 décembre 2006 et 2005, et sur les états des résultats et des bénéfices non répartis et des flux de trésorerie 

de chacun des exercices compris dans la période de trois ans terminée le 31 décembre 2006. Notre rapport est daté du 23 mars 

2007 (sauf en ce qui concerne la note 17 pour lequel il est daté du 28 novembre 2007). 

 

Nous consentons ®galement ¨ ce que soit inclus dans le prospectus susmentionn® notre rapport aux administrateurs dôInnergex II, 

Fonds de revenu portant sur les bilans consolidés aux 31 décembre 2006 et 2005, et sur les états consolidés des résultats et du déficit et 

des flux de trésorerie de chacun des exercices compris dans la période de trois ans terminée le 31 décembre 2006. Notre rapport est 

daté du 30 mars 2007 (sauf en ce qui concerne la note 23, pour lequel il est daté du 28 novembre 2007). 

 

Longueuil (Québec)     (signé) Samson Bélair/Deloitte & Touche s.e.n.c.r.l.  

Le 28 novembre 2007     Comptables agréés      
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 États financiers 

 

INNERGEX  

MANAGEMENT INC.  
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RAPPORT DES VÉRIFICATEURS  
 

Aux administrateurs de   INNERGEX MANAGEMENT INC. 

 

Nous avons v®rifi® les bilans dôInnergex Management Inc. (la ç Société ») aux 31 décembre 2006 et 2005 et les états des résultats et 

des bénéfices non répartis et des flux de trésorerie pour chacun des exercices compris dans la période de trois ans terminée le 

31 décembre 2006. La responsabilité de ces états financiers incombe à la direction de la Société. Notre responsabilité consiste à 

exprimer une opinion sur ces états financiers en nous fondant sur nos vérifications. 

 

Nos vérifications ont été effectuées conformément aux normes de vérification généralement reconnues du Canada. Ces normes 

exigent que la v®rification soit planifi®e et ex®cut®e de mani¯re ¨ fournir lôassurance raisonnable que les ®tats financiers sont exempts 

dôinexactitudes importantes. La v®rification comprend le contr¹le par sondages des ®l®ments probants ¨ lôappui des montants et des 

autres ®l®ments dôinformation fournis dans les ®tats financiers. Elle comprend ®galement lô®valuation des principes comptables suivis 

et des estimations importantes faites par la direction, ainsi quôune appr®ciation de la pr®sentation dôensemble des ®tats financiers. 

 

À notre avis, ces états financiers donnent, à tous les égards importants, une image fidèle de la situation financière de la Société aux 

31 décembre 2006 et 2005 ainsi que des résultats de son exploitation et de ses flux de trésorerie pour chacun des exercices compris 

dans la période de trois ans terminée le 31 décembre 2006 selon les principes comptables généralement reconnus du Canada. 

 

(signé) Samson Bélair/Deloitte & Touche s.e.n.c.r.l. 

Comptables agréés 

Longueuil (Québec) 

 

Le 23 mars 2007 (le 28 novembre 2007 pour la note 17) 
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INNERGEX MANAGEMENT INC.  
 

États des résultats et des bénéfices non répartis 
 

Semestres terminés les 30 juin 2007 et 2006 et exercices terminés les 31 décembre 2006, 2005 et 2004 

 
   30 juin    31 décembre  
   2007   2006   2006   2005   2004  
  $  $  $  $  $ 
  (non vérifié)  (non vérifié)    

Produits 
 Frais de gestion ................................................................  

 
3 504 563 

 
2 991 152 

 
6 236 995 

 
4 733 663 

 
3 413 961 

Charges 
 Salaires.............................................................................  

 
2 688 705 

 
2 257 938 

 
4 707 358 

 
3 705 629 

 
2 738 534 

 Frais généraux et administratifs .......................................  517 770 471 054 997 577 723 825 567 761 
 Amortissement des immobilisations ................................  103 120 87 711 182 767 123 292 64 205 
 Charge au titre de lôentente de partage 
  incitative ........................................................................  

 
45 246 

 
45 246 

 
90 493 

 
50 613 

 
ð 

 3 354 841 2 861 949 5 978 195 4 603 359 3 370 500 
Bénéfice avant les éléments 
 suivants : ..........................................................................  

 
149 722 

 
129 203 

 
258 800 

 
130 304 

 
43 461 

 Intérêts sur la dette à long terme ......................................  23 803 9 918 20 175 20 402 20 729 
 Perte (gain) à la cession 
  dôimmobilisations ..........................................................  

 
6 747 

 
ð 

 
52 

 
(100) 

 
(700) 

 Répartition du gain sur placement ....................................  ð ð ð (2 050 335) ð 
Bénéfice avant impôts sur les 
 bénéfices ..........................................................................  

 
119 172 

 
119 285 

 
238 573 

 
2 160 337 

 
23 432 

Impôts sur les bénéfices (note 9) 
 Exigibles ..........................................................................  

 
42 087 

 
27 526 

 
69 910 

 
289 627 

 
20 603 

 Futurs ...............................................................................  (21 052) (1 589) (10 100) (5 586) (14 198) 
 21 035 25 937 59 810 284 041 6 405 
Bénéfice net et résultat étendu ........................................  98 137 93 348 178 763 1 876 296 17 027 
Bénéfices non répartis au début .........................................  1 802 835 1 624 072 1 624 072 21 188 4 161 
Impôts remboursables ........................................................  ð ð ð (273 412) ð 
Bénéfices non répartis à la fin .........................................  1 900 972 1 717 420 1 802 835 1 624 072 21 188 
Nombre moyen pond®r® dôactions en 
 circulation ........................................................................  

 
6 869 

 
5 657 

 
5 657 

 
167 

 
12 

Bénéfice net par action .......................................................  14,28 16,50 31,60 11 258,39 1 418,92 

 

Les notes complémentaires font partie intégrante de ces états financiers. 
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INNERGEX MANAGEMENT INC.  

 Bilans 
Au 30 juin 2007 et aux 31 décembre 2006 et 2005 

 
  
  

 30 juin  
 2007  

 31 déce 
 2006  

 mbre 
 2005  

  $  $  $ 

 (non vérifié) 

ACTIF  
Actif à court terme 
 Trésorerie et équivalents de 
  trésorerie .............................................................................................................................................  

 
 
 

320 470 

 
 
 

523 507 

 
 
 

316 278 
 Débiteurs (note 3) .................................................................................................................................  1 895 553 514 244 469 123 
 Tranche à court terme de la 
  distribution ¨ recevoir dôune fiducie 
  sous gestion commune ........................................................................................................................  

 
 

512 584 

 
 

512 584 

 
 

512 584 
 Charges pay®es dôavance ......................................................................................................................  42 050 15 803 10 050 
 2 770 657 1 566 138 1 308 035 
Dépôt de garantie ....................................................................................................................................  5 775 5 775 ð 
Immobilisations (note 4) .........................................................................................................................  602 746 606 418 445 268 
Distribution ¨ recevoir dôune fiducie 
 sous gestion commune ..........................................................................................................................  

 
1 537 751 

 
1 537 751 

 
1 537 751 

Placement dans une fiducie sous gestion 
 commune (note 5) .................................................................................................................................  

 
13 235 

 
13 235 

 
13 235 

Impôts futurs ...........................................................................................................................................  49 036 27 984 17 884 
 4 979 200 3 757 301 3 322 173 
PASSIF 
Passif à court terme 
 Créditeurs et charges à payer 
  (note 6) ................................................................................................................................................  

 
 
 

2 445 885 

 
 
 

1 260 429 

 
 
 

878 967 
 Impôts à payer .......................................................................................................................................  3 073 77 109 552 206 
 Intérêts à payer sur la dette à long 
  terme ...................................................................................................................................................  

 
20 000 

 
10 082 

 
10 082 

 Tranche à court terme de la dette à 
  long terme (note 7) ..............................................................................................................................  

 
250 000 

 
250 000 

 
250 000 

 2 718 958 1 597 620 1 691 255 
Dette à long terme (note 7)......................................................................................................................  350 000 350 000 ð 
 3 068 958 1 947 620 1 691 255 
CAPITAUX PROPRES 
 Capital-actions (note 8) .........................................................................................................................  

 
9 270 

 
6 846 

 
6 846 

 Bénéfices non répartis ...........................................................................................................................  1 900 972 1 802 835 1 624 072 
 1 910 242 1 809 681 1 630 918 
 4 979 200 3 757 301 3 322 173 

 

Engagements (note 14)  

 

Au nom du conseil,  

 
(signé) Gilles Lefrançois (signé) Michel Letellier 

administrateur administrateur 

 

Les notes complémentaires font partie intégrante de ces états financiers. 
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INNERGEX MANAGEMENT INC.  

 États des flux de trésorerie 
Semestres terminés les 30 juin 2007 et 2006 et exercices terminés les 31 

décembre 2006, 2005 et 2004 

 
  30 juin  31 décembre 
  2007 2006 2006 2005 2004 
 $ $ $ $ $ 
 (non vérifié) (non vérifié)    

Activit®s dôexploitation 
 Bénéfice net 

 
98 137 

 
93 348 

 
178 763 

 
1 876 296 

 
17 027 

 Éléments sans effet sur la      
  trésorerie :      
  Amortissement des immobilisations 103 120 87 711 182 767 123 292 64 205 
  Perte (gain) à la cession 
   dôimmobilisations 

 
6 747 

 
ð 

 
52 

 
(100) 

 
(700) 

  Impôts futurs (21 052) (1 589) (10 100) (5 586) (14 198) 
  Variation des éléments hors trésorerie 
   du fonds de roulement dôexploitation 
   (note 10) 

 
 

(286 218) 

 
 
693 336 

 
 

(144 509) 

 
 

763 575 

 
 

26 928 
 (99 266) 872 806 206 973 2 757 477 93 262 
Activités de financement 
 Émission de capital-actions 

 
2 424 

 
ð 

 
ð 

 
5 645 

 
ð 

 Produit tiré de la dette à long 
  terme 

 
ð 

 
ð 

 
350 000 

 
ð 

 
ð 

 Impôts remboursables ð ð ð (273 412) ð 
 2 424 ð 350 000 (267 767) ð 
Activit®s dôinvestissement 
 Dépôt de garantie 

 
ð 

 
(5 775) 

 
(5 775) 

 
ð 

 
ð 

 Ajouts aux immobilisations (107 165) (154 213) (363 646) (361 047) (46 455) 
 Placement dans une fiducie sous gestion 
  commune 

 
ð 

 
ð 

 
ð 

 
(13 235) 

 
ð 

 Augmentation de la distribution à 
  recevoir dôune fiducie sous gestion 
  commune 

 
 

ð 

 
 
ð 

 
 

ð 

 
 

(2 050 335) 

 
 
ð 

 Produit de la cession 
  dôimmobilisations 

 
970 

 
ð 

 
19 677 

 
100 

 
700 

 (106 195) (159 988) (349 744) (2 424 517) (45 755) 
(Diminution) augmentation nette de la 
 trésorerie et des équivalents de 
 trésorerie 

 
 

(203 037) 

 
 
712 818 

 
 

207 229 

 
 

65 193 

 
 

47 507 
Trésorerie et équivalents de trésorerie 
 au début 

 
523 507 

 
316 278 

 
316 278 

 
251 085 

 
203 578 

Trésorerie et équivalents de trésorerie 
 à la fin 

 
320 470 

 
1 029 096 

 
523 507 

 
316 278 

 
251 085 

La trésorerie et les équivalents de trésorerie sont uniquement composés de la trésorerie.   
Des renseignements supplémentaires sont présentés à la note 10.    

 

Les notes complémentaires font partie intégrante de ces états financiers. 
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INNERGEX MANAGEMENT INC.  

Notes complémentaires 
Semestres terminés les 30 juin 2007 et 2006 et exercices terminés les 31 décembre 

2006, 2005 et 2004 

 
1.  Description des activités 
 

Innergex Management Inc. (la « Société ») a été constituée le 25 octobre 2002 en vertu des lois du Canada. La Société fournit des services de gestion et 
dôadministration. 

 
2.  Principales conventions comptables 
 

Ces états financiers ont été préparés conformément aux principes comptables généralement reconnus du Canada et comprennent les principales conventions 

comptables suivantes : 
 
     Mode de présentation ð Information financière intermédiaire 
 
Lôinformation financi¯re interm®diaire aux 30 juin 2007 et 2006 nôest pas v®rifi®e. Toutefois, de lôavis de la direction, cette information a ®t® pr®par®e sur la m°me 

base que les états financiers vérifiés annuels et inclut tous les ajustements (comprenant uniquement les ajustements récurrents normaux) considérés comme 

n®cessaires pour pr®senter fid¯lement la situation financi¯re et les r®sultats dôexploitation des p®riodes pr®sent®es. Toutefois, les résultats intermédiaires ne sont pas 
nécessairement représentatifs des résultats pour toute période future. 

 
     Trésorerie et équivalents de trésorerie 
 
La tr®sorerie et les ®quivalents de tr®sorerie comprennent lôencaisse et les placements ¨ court terme dont lô®ch®ance initiale est dôau plus trois mois. 

 
     Immobilisations 
 
Les immobilisations sont inscrites au co¾t et amorties sur leur vie utile estimative selon la m®thode de lôamortissement lin®aire aux taux annuels suivants : 

 
   %  

Mobilier et agencement...................................................................................................................................................................   20 
Matériel informatique .....................................................................................................................................................................   30 
Logiciels .........................................................................................................................................................................................   30 
Améliorations locatives ..................................................................................................................................................................   33,33 
íuvres dôart ....................................................................................................................................................................................   ð 

 
     D®pr®ciation dôactifs ¨ long terme 
 

Les actifs à long terme font lôobjet dôun test de d®pr®ciation chaque fois que des ®v®nements ou des changements de situation indiquent que leur valeur comptable 
pourrait ne pas °tre recouvrable. Une perte de valeur est constat®e si la valeur comptable de lôactif exc¯de la valeur non actualisée du total des flux de trésorerie qui 

devraient r®sulter de lôutilisation de lôactif et de sa sortie ®ventuelle. Le montant de cette perte de valeur correspond ¨ lôexc®dent de la valeur comptable de lôactif 

sur sa juste valeur. 
 
     Placement dans une fiducie sous gestion commune 
 

Ce placement est inscrit au coût, et le revenu de placement qui en découle est constaté au moment où une distribution est déclarée par la fiducie. 
 
     Constatation des produits 
 
La Soci®t® comptabilise ses produits lorsquôil y a des preuves convaincantes de lôexistence dôun accord, lorsque les services ont été rendus, lorsque les prix ont été 

déterminés ou sont déterminables et lorsque le recouvrement est raisonnablement assuré. 
 
     Impôts sur les bénéfices 
 

La Société utilise la méthode du passif fiscal pour comptabiliser les impôts sur les bénéfices. Conformément à cette méthode, les incidences fiscales futures 

prévues des écarts entre la valeur comptable des éléments figurant au bilan et leur valeur fiscale correspondante donnent lieu à la constatation dôimp¹ts futurs. Les 
imp¹ts futurs sont calcul®s en fonction des taux dôimposition en vigueur ou pratiquement en vigueur pour les exercices au cours desquels les écarts devraient se 

r®sorber. Un actif dôimp¹ts futurs est constat® lorsquôil est plus probable quôimprobable quôil se réalisera. 
 
     Montant par action 
 



 

Bowne Conversion 118 

Le b®n®fice net par action est calcul® en divisant le b®n®fice net par le nombre moyen pond®r® dôactions en circulation au cours de la période. 
 
     Utilisation dôestimations 
 
La pr®paration dô®tats financiers conformément aux principes comptables généralement reconnus du Canada exige que la direction fasse des estimations et formule 
des hypothèses; ces estimations et ces hypothèses ont une incidence sur les actifs et les passifs présentés, sur la présentation des actifs et des passifs éventuels à la 

date des états financiers, de même que sur les montants comptabilisés à lô®gard des produits et des charges au cours de la p®riode concern®e. Les r®sultats r®els 

pourraient différer de ces estimations. 
 
3.  Débiteurs 
 
  
  

 30 juin  
 2007  

 31 déce 
 2006  

 mbre 
 2005  

  $  $  $ 

 (non vérifié) 

Sommes à recevoir de sociétés sous 
 gestion commune .....................................................................................................  

 
1 863 260 

 
492 302 

 
447 578 

Avances sans intérêts à des sociétés 
 sous gestion commune .............................................................................................  

 
27 087 

 
21 813 

 
21 545 

Avances à des employés ............................................................................................  5 020 ð ð 
Clients ........................................................................................................................  186 129 ð 
 1 895 553 514 244 469 123 

 
4.  Immobilisations 
 
   30 juin 2007  
  
  

  
 Coût  

 Amortissement 
 cumulé  

 Valeur comptable 
 nette  

  $  $  $ 

 (non vérifié) 

Mobilier et agencement.......................................................................................  336 721 164 063 172 658 
Matériel informatique .........................................................................................  430 640 258 758 171 882 
Logiciels .............................................................................................................  281 597 37 784 243 813 
Améliorations locatives ......................................................................................  55 004 47 829 7 175 
íuvres dôart ........................................................................................................  7 218 ð 7 218 
 1 111 180 508 434 602 746 
 
   31 décembre 2006  
  
  

  
 Coût  

 Amortissement 
 cumulé  

 Valeur comptable 
 nette  

  $  $  $ 

Mobilier et agencement....................................................................................  307 083 131 518 175 565 
Matériel informatique ......................................................................................  418 467 220 594 197 873 
Logiciels ..........................................................................................................  230 587 15 459 215 128 
Améliorations locatives ...................................................................................  55 004 44 370 10 634 
íuvres dôart .....................................................................................................  7 218 ð 7 218 
 1 018 359 411 941 606 418 
 
   31 décembre 2005  
  
  

  
 Coût  

 Amortissement 
 cumulé  

 Valeur comptable 
 nette  

  $  $  $ 

Mobilier et agencement....................................................................................................  274 763 72 725 202 038 
Matériel informatique ......................................................................................................  308 019 118 132 189 887 
Logiciels ..........................................................................................................................  29 439 6 590 22 849 
Améliorations locatives ...................................................................................................  55 004 31 728 23 276 
íuvres dôart .....................................................................................................................  7 218 ð 7 218 
 674 443 229 175 445 268 
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5.  Placement dans une fiducie sous gestion commune 
 
   31 décembre  
  30 juin   
  2007   2006   2005  
  $  $  $ 

 (non vérifié) 

Innergex II, Fonds de revenu 
 13 235 parts représentant 
 environ 15 % des parts émises ..................................................................................................  

 
 

13 235 

 
 

13 235 

 
 

13 235 
 
6.  Créditeurs et charges à payer 
 
   31 décembre  
  30 juin   
  2007   2006   2005  
  $  $  $ 

 (non vérifié) 

Clients et charges à payer ...............................................................................  509 465 829 527 656 926 
Sommes à payer à des sociétés sous 
 gestion commune ..........................................................................................  

 
1 936 420 

 
430 902 

 
222 041 

 2 445 885 1 260 429 878 967 
 
7.  Dette à long terme 
 
   31 décembre  
  30 juin   
  2007   2006   2005  
  $  $  $ 

 (non vérifié) 

Effet à payer à un actionnaire, 
 portant intérêt à un taux de 8 %, 
 remboursable sur demande ................................................................................................  

 
 

250 000 

 
 

250 000 

 
 

250 000 
Effet à payer à une société sous 
 contrôle commun, portant intérêt 
 à un taux de 8 %, sans délai de 
 remboursement. Il nôest pas pr®vu que 
 cette dernière exige de remboursement à 
 court terme .........................................................................................................................  

 
 
 
 
 

350 000 

 
 
 
 
 

350 000 

 
 
 
 
 
ð 

 600 000 600 000 250 000 
Tranche à court terme de la dette à long 
 terme ..................................................................................................................................  

 
250 000 

 
250 000 

 
250 000 

 350 000 350 000 ð 
 
8.  Capital-actions 
 

Autorisé 
 

Actions de catégorie A, à droit de vote et sans droit de participation. En cas de liquidation ou de dissolution de la Soci®t®, les d®tenteurs dôactions de cat®gorie A 

ont le droit de recevoir un montant correspondant à celui versé par action. 
 

Actions de catégorie B, sans droit de vote, avec droit de participation et de rang inférieur aux actions de catégorie A en cas de liquidation ou de dissolution de la 
Société. 
 

    31 décembre  
   30 juin   
   2007   2006   2005  
   $  $  $ 

 (non vérifié) 

      Émis     
         1 action de catégorie A 1 1 1 
 actions de catégorie B (5 657 en    
 8 081 2006 et en 2005) 9 269 6 845 6 845 
  9 270 6 846 6 846 
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Le 1er mars 2007, la Société a émis 2 424 actions de catégorie B pour une contrepartie en espèces de 2 424 $. 

 
9.  Impôts sur les bénéfices 
 

Le taux dôimposition effectif de la Soci®t® diff¯re du taux dôimposition de base combin® (f®d®ral et provincial) au Canada. Cet ®cart sôexplique comme suit : 
 

   30 juin    31 décembre  
   2007   2006   2006   2005   2004  
  $  $  $  $  $ 
  (non vérifié)  (non vérifié)    

Bénéfice avant impôts sur les 
 bénéfices ...................................................  

 
119 172 

 
119 285 

 
238 573 

 
2 160 337 

 
23 432 

Taux canadien dôimposition pr®vu par la 
 loi ..............................................................  

 
32,02% 

 
32,02% 

 
32,02% 

 
31,02% 

 
31,02% 

Impôts sur les bénéfices calculés selon 
 le taux dôimposition pr®vu par la 
 loi ..............................................................  

 
 

38 159 

 
 

38 195 

 
 

76 391 

 
 

670 137 

 
 

7 269 
Déduction accordée aux petites 
 entreprises .................................................  

 
(14 375) 

 
(13 256) 

 
(29 043) 

 
(10 626) 

 
(2 652) 

Charges non déductibles .............................  1 844 1 315 9 161 2 502 1 872 
Gain en capital imposable à un taux 
 moindre .....................................................  

 
ð 

 
ð 

 
ð 

 
(375 960) 

 
ð 

Autres..........................................................  (4 593) (317) 3 301 (2 012) (84) 
 21 035 25 937 59 810 284 041 6 405 

 
Lôactif dôimp¹ts futurs se compose des ®carts temporaires d®coulant du fait que la valeur fiscale des immobilisations est plus élevée que leur valeur comptable. 

 
10.  Renseignements supplémentaires liés aux états des flux de trésorerie 
 
     Variation des éléments hors trésorerie du fonds de roulement dôexploitation 
 

   30 juin    31 décembre  
   2007   2006   2006   2005   2004  
  $  $  $  $  $ 
  (non vérifié)  (non vérifié)    

Débiteurs .......................................  (1 471 802) (166 983) (45 121) (267 609) (109 210) 
Charges pay®es dôavance ...............  (26 247) (11 750) (5 753) 1 911 (8 817) 
Créditeurs et charges à payer .........  1 275 949 1 380 707 381 462 477 040 144 818 
Intérêts à payer à un actionnaire ....  9 918 9 918 ð 27 137 
Impôts à payer ...............................  (74 036) (518 556) (475 097) 552 206 ð 
 (286 218) 693 336 (144 509) 763 575 26 928 
Renseignements supplémentaires 
Intérêts payés .................................  

 
ð 

 
ð 

 
20 175 

 
20 374 

 
20 592 

Impôts payés ..................................  77 411 546 082 546 082 ð ð 

 
11.  Opérations entre apparentés 
 

La Société a conclu les opérations suivantes avec des entités sous gestion commune : 
 

   30 juin    31 décembre  
   2007   2006   2006   2005   2004  
  $  $  $  $  $ 
  (non vérifié)  (non vérifié)    

Innergex £nergie, Fiducie dôexploitation 
 i) 
 Services réguliers ......................................  

 
 

443 593 

 
 

436 907 

 
 

873 814 

 
 

752 759 

 
 

620 838 
 Frais liés aux acquisitions 
  dôentreprises ...........................................  

 
272 381 

 
327 760 

 
327 760 

 
20 557 

 
223 305 

 Services additionnels ................................  80 972 26 515 78 710 82 455 20 970 
 Honoraires incitatifs .................................  164 533 164 532 329 065 139 886 44 160 
 Total des produits au titre des      
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  honoraires de gestion ..............................  961 479 955 714 1 609 349 995 657 909 273 
Innergex Énergie, Fonds de revenu ii) 
 Produits au titre des honoraires de 
  gestion ....................................................  

 
 

54 429 

 
 

53 609 

 
 

107 218 

 
 

104 369 

 
 

101 606 
Innergex II, Fonds de revenu iii) 
Produits au titre des honoraires de 
 gestion ......................................................  

 
 

2 488 655 

 
 

1 981 829 

 
 

4 520 428 

 
 

3 633 637 

 
 

2 403 082 
 3 504 563 2 991 152 6 236 995 4 733 663 3 413 961 
Innergex II, Fonds de revenu iv) 
 Charge au titre de lôentente de partage 
  incitative .................................................  

 
 

45 246 

 
 

45 246 

 
 

90 493 

 
 

50 613 

 
 

ð 
 

   30 juin    31 décembre  
   2007   2006   2005  
  $  $  $ 

 (non vérifié) 

Débiteurs à recevoir des apparentés 
 Montants ¨ recevoir dôautres soci®t®s 
  sous gestion commune ..............................  

 
 

134 704 

 
 

152 997 

 
 

445 
 Montants ¨ recevoir dôInnergex II, 
  Fonds de revenu ........................................  

 
472 994 

 
276 734 

 
331 283 

 Montants ¨ recevoir dôInnergex £nergie, 
  Fiducie dôexploitation ...............................  

 
1 071 828 

 
6 973 

 
ð 

 Montants ¨ recevoir dôInnergex £nergie, 
  Fonds de revenu ........................................  

 
183 734 

 
55 598 

 
115 850 

 1 863 260 492 302 447 578 
Créditeurs à payer aux apparentés    
 Innergex II, Fonds de revenu :    
  Honoraires incitatifs à verser ....................  45 246 90 493 50 613 
  Créditeurs .................................................  1 891 174 340 409 171 428 

 
Ces op®rations ont ®t® conclues dans le cours normal des activit®s et inscrites ¨ la valeur dô®change qui correspond ¨ la contrepartie établie et acceptée par les 
apparentés. 

 
La Soci®t® fournit des services de gestion et dôadministration aux termes des conventions de gestion et dôadministration suivantes : 

 
     i) Convention de gestion 
 

Aux termes de cette convention, la Société fournit à Innergex £nergie, Fiducie dôexploitation (la ç Fiducie dôexploitation ») divers services. La Société : 

i) supervise lôexploitation des installations et administre les placements de la Fiducie dôexploitation; ii) seconde la Fiducie dôexploitation dans lô®laboration, lôex®cution 

et le suivi dôun plan strat®gique ¨ lô®gard de la Fiducie dôexploitation; iii) seconde la Fiducie dôexploitation dans lô®laboration dôun plan dôaffaires annuel qui comprend 
notamment la budgétisation des montants liés à lôexploitation et des d®penses en immobilisations; iv) seconde la Fiducie dôexploitation dans lô®laboration de strat®gies 

dôacquisition, lôexamen dôacquisitions possibles et la r®alisation dôanalyses de faisabilit® dôacquisitions potentielles; v) supervise la r®alisation dôacquisitions, la cession 
dôactifs et lô®laboration de financements connexes n®cessaires dans le cadre de telles activit®s; vi) participe à tout financement relatif ¨ la Fiducie dôexploitation ou ¨ 

Innergex Énergie, Fonds de revenu (le « Fonds »); et vii) seconde la Fiducie dôexploitation dans la pr®paration, la planification et la coordination des r®unions des 

fiduciaires. 
 

En vertu de la convention de gestion, la Société est en droit de se faire rembourser les frais dôexploitation r®guliers quôelle engage dans lôexercice de ses fonctions, 

et ce, jusquô¨ concurrence dôun montant annuel maximal, sous r®serve dôune majoration annuelle correspondant au taux dôinflation de lôindice des prix à la 
consommation (lôç IPC è). Pour lôexercice se terminant le 31 décembre 2007, le montant annuel maximal pouvant °tre factur® pour ces services r®guliers sô®tablit ¨ 

886 922 $ (873 814 $ en 2006, 752 759 $ en 2005 et 620 838 $ en 2004). Des montants ont été facturés pour des acquisitions dôentreprises et des services additionnels 
non inclus dans les services réguliers. La Société a également le droit de recevoir des honoraires incitatifs annuels, lesquels sont établis en fonction des hausses de 

lôencaisse distribuable par part de fiducie du Fonds. Lesdits honoraires incitatifs correspondent à 25 % de la tranche de lôencaisse distribuable annuelle par part de 

fiducie du Fonds excédant 0,925 $ par part de fiducie. Les honoraires incitatifs se rapportant aux augmentations de lôencaisse distribuable par part de fiducie du Fonds 
ont pour objectif dôinciter la Soci®t® ¨ maximiser lôencaisse distribuable par part de fiducie. La convention de gestion est dôune dur®e initiale de 20 ans prenant fin en 

juillet 2023, laquelle pourra être ultérieurement reconduite pour des périodes successives de cinq ans. Tous les montants gagnés relativement aux services réguliers, aux 
acquisitions dôentreprises, aux services additionnels et aux honoraires incitatifs figurent dans le tableau de la page précédente. 
 
     ii)  Convention dôadministration 
 

Aux termes de cette convention, la Société rend certains services administratifs et de soutien au Fonds, notamment ceux nécessaires pour : i) sôassurer que le 

Fonds respecte les obligations dôinformation continue prévues en vertu des lois sur les valeurs mobilières applicables; ii) fournir des services de relations avec les 
investisseurs; iii) fournir ou sôassurer quôon fournisse aux porteurs de parts du Fonds toute lôinformation ¨ laquelle ils ont droit, y compris lôinformation utile 

relativement aux impôts sur les bénéfices; iv) convoquer et tenir les assemblées à lôintention des porteurs de parts du Fonds et distribuer la documentation requise, 



 

Bowne Conversion 122 

y compris les avis de convocation et les circulaires dôinformation relatifs à ces assemblées; v) effectuer les calculs ayant trait aux distributions versées aux porteurs de 

parts du Fonds; vi) voir à toutes les tâches administratives et autres questions entourant tout rachat de parts de fiducie du Fonds; et vii) garantir le respect des limites de 
propriété par des non-résidents à lô®gard du Fonds. 
 

Tous les frais dôexploitation engag®s par la Soci®t® dans le cadre de la prestation de ces services sont ¨ la charge du Fonds jusquô¨ concurrence dôun montant 
annuel maximal, sous r®serve dôune majoration annuelle correspondant au taux dôinflation de lôIPC. Pour lôexercice se terminant le 31 décembre 2007, le montant 

annuel maximal pouvant °tre factur® sô®tablit ¨ 108 858 $ (107 218 $ en 2006, 104 369 $ en 2005 et 101 606 $ en 2004). La Société est également en droit de se faire 
rembourser les charges raisonnables engagées pour le compte du Fonds, telles que les frais juridiques et de vérification. La convention dôadministration est dôune dur®e 

initiale de 20 ans prenant fin en juillet 2023, laquelle pourra être ultérieurement reconduite pour des périodes successives de cinq ans. 
 
     iii)  Produits au titre des honoraires de gestion 
 

Tous les frais dôexploitation qui nôont pas ®t® recouvr®s par Innergex Management Inc. sont à la charge dôInnergex II, Fonds de revenu. 
 
     iv) Entente de partage incitative 
 

Aux termes de cette entente, la Soci®t® a lôobligation de verser ¨ Innergex II, Fonds de revenu 27,5 % de lôavantage tir® de la mesure incitative li®e ¨ la 

convention de gestion. 
 
12.  Impôts remboursables 
 

Tant que la Société demeure une société privée sous contrôle canadien au sens de la Loi de lôimp¹t sur le revenu, une partie de ses impôts peut lui être remboursée 
au moment du versement des dividendes imposables aux d®tenteurs dôactions. Ces imp¹ts sont port®s au d®bit des b®n®fices non répartis, tandis que le 

recouvrement est porté au crédit des bénéfices non répartis. Le montant correspondant aux impôts remboursables cumulés était de 273 412 $ au 30 juin 2007, au 
31 décembre 2006 et au 31 décembre 2005, respectivement. 

 
13.  Dépendance économique 
 

Au cours des semestres terminés les 30 juin 2007 et 2006, Innergex £nergie, Fiducie dôexploitation et Innergex II, deux entités sous gestion commune, ont 

contribué pour respectivement 71 % et 27 % des produits de la Société au 30 juin 2007, comparativement à 66 % et à 32 % pour la période correspondante de 2006. 
Pour les exercices terminés les 31 décembre 2006, 2005 et 2004, les mêmes entités ont représenté respectivement 72 % et 26 % des produits en 2006, 77 % et 21 % 

en 2005, et 70 % et 27 % en 2004. Se reporter à la note 11 pour plus de détails sur les opérations entre apparentés. 
 
14.  Engagements 
 
La Soci®t® sôest engagée à effectuer des paiements totalisant 1 948 868 $ en vertu de contrats de location-exploitation pour du matériel et des locaux à bureaux. 

 
Au 30 juin 2007, les paiements de location minimaux des cinq prochains exercices et par la suite se présentent approximativement comme suit : 

 
   $  

2008 ...........  419 946 
2009 ...........  419 946 
2010 ...........  419 946 
2011 ...........  419 946 
2012 ...........  269 084 
Par la suite..  ð 
 1 948 868 

 
15.  Instruments financiers 
 
     Juste valeur 
 

La juste valeur de la trésorerie et des équivalents de trésorerie, des débiteurs, de la tranche à court terme de la distribution à recevoir dôune fiducie sous gestion 

commune, des créditeurs et charges à payer, des intérêts à payer à un actionnaire ainsi que de lôeffet ¨ payer à un actionnaire se rapproche de leur valeur comptable 
en raison de leur échéance à court terme. 

 
Parce que son remboursement ne comporte pas dô®ch®ance fixe, la juste valeur de lôeffet ¨ payer à une soci®t® sous contr¹le commun nôa pu °tre d®termin®e. 

 
     Risque de taux dôint®r°t 
 
La dette ¨ long terme porte int®r°t ¨ des taux fixes. Par cons®quent, le risque de flux de tr®sorerie connexe nôest pas important. 

 
16.  Chiffres correspondants 
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Certains chiffres correspondants ont été reclassés pour que leur présentation soit conforme à celle de la période considérée. 
 
17.  Événements postérieurs 
 
     Premier appel public à lô®pargne 
 

Le 28 novembre 2007, la Société a déposé un prospectus auprès des Autorités canadiennes en valeurs mobilières relativement à un premier appel public ¨ lô®pargne 

portant sur 10 455 000 actions ordinaires au prix de 11,00 $ lôaction (le ç placement ») pour un produit net de 102 967 237 $, déduction faite des honoraires des 
preneurs fermes de 6 037 763 $ et des frais estimatifs liés au placement de 6 000 000 $. À la clôture du placement, les investisseurs institutionnels souscriront 

à 5 342 620 actions ordinaires additionnelles de la Soci®t® au prix dôoffre en contrepartie dôun montant total de 58 768 822 $ au moyen du réinvestissement de 
(i) 11 618 822 $ de distributions versées à la Société par Innergex II relativement au gain réalisé par Innergex II à la clôture de la cession de la centrale Rutherford 

Creek en décembre 2005 et (ii) dôun montant additionnel en esp¯ces de 47 150 000 $. À la clôture du placement, la Société utilisera le produit net du placement et 

du réinvestissement concomitant pour effectuer les opérations suivantes : 
 

   $  

Remboursement ou acquisition des billets 
 à ordre dôInnergex II, Fonds 
 de revenu ......................................................  

 
 
123 875 000 

Financement en capitaux propres dans des 
 projets en cours de développement ..............  

 
30 000 000 

Dividende versé aux actionnaires de la 
 Société ..........................................................  

 
3 781 079 

Aux fins du fonds de roulement et 
 à des fins internes générales .........................  

 
4 079 980 

 161 736 059 
 

À la clôture du placement, la Société acquerra des investisseurs institutionnels leurs participations en titres de capitaux propres de Innergex II, de telle sorte que 

Innergex II sera d®tenue en propri®t® exclusive par la Soci®t®, pour un prix dôachat de 63 364 165 $, lequel sera effectivement pay® par lô®mission de 5 760 379 
actions ordinaires ¨ lôintention des investisseurs institutionnels au prix dôoffre. 

 
     Capital-actions 
 
Imm®diatement avant la cl¹ture du premier appel public ¨ lô®pargne, la Soci®t® proc®dera à une réorganisation du capital-actions aux termes de laquelle les statuts 

de la Société seront modifiés pour i) cr®er une nouvelle cat®gorie dôactions ordinaires; ii) cr®er une nouvelle cat®gorie dôactions privil®gi®es sans droit de vote 
pouvant êtres émises en séries et iii) annuler les actions de catégories A et B autorisées auparavant. Immédiatement avant la clôture du premier appel public à 

lô®pargne, les actions de cat®gorie B seront converties en 1 942 001 actions ordinaires et lôaction de cat®gorie A en circulation sera rachetée et annulée en 

contrepartie dôun montant nominal. 
 
     Dénomination sociale 
 
Avec prise dôeffet le 30 juin 2007, la Soci®t® changera sa d®nomination sociale pour exercer ses activit®s sous le nom dôInnergex ®nergie renouvelable inc. 

 
     Conventions de gestion et dôadministration 
 
Les conventions de gestion et dôadministration ont ®t® prorog®es jusquôen juillet 2030. 

 
     R®gime dôoptions dôachat dôactions 
 
Avant la cl¹ture du placement, la Soci®t® a ®tabli un r®gime dôoptions dôachat dôactions (le ç r®gime dôoptions dôachat dôactions è) qui pr®voit lôoctroi dôoptions par 

le conseil dôadministration aux employ®s, aux dirigeants et aux administrateurs de la Soci®t® et de ses filiales visant lôachat dôactions ordinaires. Le prix de levée des 

options octroy®es aux termes du r®gime dôoptions dôachat dôactions ne pourra pas °tre inf®rieur au cours du march® des actions ordinaires ¨ la date de lôoctroi de 
lôoption, calcul® selon le cours moyen pond®r® des actions ordinaires ¨ la TSX pour les cinq jours de Bourse pr®c®dant imm®diatement la date de lôoctroi. Le nombre 

maximum total dôactions pouvant °tre assujetties ¨ des options octroy®es aux termes du r®gime dôoptions dôachat dôactions se chiffre à 2 350 000, soit 10 % des actions 

ordinaires ®mises et en circulation ¨ la cl¹ture du premier appel public ¨ lô®pargne. Le nombre dôactions ordinaires pouvant être émises aux initiés, tel que ce terme est 
d®fini dans le r®gime dôoptions dôachat dôactions, ne peut ¨ tout moment exc®der 10 % des actions ordinaires émises et en circulation et ne peut excéder 10 % des 

actions ordinaires ®mises et en circulation au cours de toute p®riode de un an. Toutes les actions ordinaires faisant lôobjet dôune option qui vient ¨ ®ch®ance ou expire 
sans avoir ®t® int®gralement lev®e peuvent de nouveau faire lôobjet dôune option. Le nombre dôactions ordinaires pouvant °tre ®mises aux administrateurs qui ne sont 

pas des membres de la direction de la Société ne peut excéder à tout moment 1 % des actions ordinaires émises et en circulation. 
 
Les options doivent °tre lev®es au cours dôune p®riode fix®e par le conseil dôadministration qui ne peut °tre sup®rieure ¨ 10 ans suivant la date de lôoctroi. ê la 

discr®tion du conseil dôadministration, les options octroy®es aux termes du r®gime dôoptions dôachat dôactions seront acquises en quatre montants ®gaux au cours de 

chacune des quatre ann®es suivant la date dôoctroi. 
 
Si lôemploi, le poste ou le mandat dôadministrateur du titulaire dôoptions aupr¯s de la Soci®t® prend fin pour un motif valable, les options nôayant pas ®t® lev®es 

deviendront caduques imm®diatement. Si un titulaire dôoptions d®c¯de ou devient, de lôavis du conseil dôadministration, invalide de façon permanente, les options 
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pourront °tre lev®es ¨ lô®gard du nombre dôactions ordinaires que le titulaire dôoptions avait le droit dôacqu®rir au moment du d®c¯s ou de lôinvalidit® permanente, selon 

le cas, pendant une p®riode de six mois ou de un an suivant la date du d®c¯s ou de lôinvalidit® permanente. Si lôemploi, le poste ou le mandat dôadministrateur aupr¯s de 
la Soci®t® prend fin pour toute autre raison quôun d®c¯s, une invalidit® permanente ou un licenciement motiv®, les options peuvent °tre lev®es ¨ lô®gard du nombre 

dôactions ordinaires que le titulaire dôoptions avait le droit dôacqu®rir au moment de cette cessation dôemploi. Ces options peuvent °tre lev®es pendant une p®riode de 
90 jours suivant cette date. 
 
Le r®gime dôoptions dôachat dôactions sera administr® par le conseil dôadministration ou, si le conseil dôadministration en a d®cid® ainsi, par le conseil 

dôadministration en collaboration avec le comit® de r®mun®ration, de r®gie dôentreprise et des candidatures. 
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États financiers consolidés 

INNERGEX II, FONDS DE REVENU  
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Rapport des vérificateurs 
 

Aux administrateurs de   INNERGEX II,  FONDS DE REVENU 

 

Nous avons vérifié les bilans consolidés de Innergex II, Fonds de revenu (« Innergex II ») aux 31 décembre 2006 et 2005 et les 

états consolidés des résultats et du déficit et des flux de trésorerie pour chacun des exercices compris dans la période de trois ans 

terminée le 31 décembre 2006. La responsabilité de ces états financiers incombe à la direction de Innergex II. Notre responsabilité 

consiste à exprimer une opinion sur ces états financiers en nous fondant sur nos vérifications. 

 

Nos vérifications ont été effectuées conformément aux normes de vérification généralement reconnues du Canada. Ces normes 

exigent que la v®rification soit planifi®e et ex®cut®e de mani¯re ¨ fournir lôassurance raisonnable que les états financiers sont exempts 

dôinexactitudes importantes. La v®rification comprend le contr¹le par sondages des ®l®ments probants ¨ lôappui des montants et des 

autres ®l®ments dôinformation fournis dans les ®tats financiers. Elle comprend ®galement lô®valuation des principes comptables suivis 

et des estimations importantes faites par la direction, ainsi quôune appr®ciation de la pr®sentation dôensemble des ®tats financiers. 

 

À notre avis, ces états financiers consolidés donnent, à tous les égards importants, une image fidèle de la situation financière de 

Innergex II aux 31 décembre 2006 et 2005 ainsi que des résultats de son exploitation et de ses flux de trésorerie pour chacun des 

exercices compris dans la période de trois ans terminée le 31 décembre 2006 selon les principes comptables généralement reconnus du 

Canada. 

 

(signé) Samson Bélair/Deloitte & Touche s.e.n.c.r.l. 

Comptables agréés 

Longueuil (Québec) 

 

Le 30 mars 2007 

(le 28 novembre 2007 pour la note 23) 
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INNERGEX II, FONDS DE REVENU 

 États consolidés des résultats et du déficit 
Semestres terminés les 30 juin 2007 et 2006 et exercices terminés les 

31 décembre 2006, 2005 et 2004 

 
   30 juin    31 décembre  
   2007   2006   2006   2005   2004  
  $  $  $  $  $ 
  (non vérifié)  (non vérifié)    

Produits 
 Produits dôexploitation...........................  

 
6 328 499 

 
1 683 895 

 
4 177 043 

 
3 472 471 

 
6 863 290 

 Honoraires de gestion ............................  56 213 96 530 199 964 50 613 ð 
 6 384 712 1 780 425 4 377 007 3 523 084 6 863 290 
Charges 
 Charges dôexploitation ...........................  

 
710 283 

 
169 542 

 
424 977 

 
788 624 

 
3 133 188 

 Frais généraux et administratifs .............  393 289 186 089 440 415 539 230 577 786 
 1 103 572 355 631 865 392 1 327 854 3 710 974 
Bénéfice avant les éléments 
 suivants : ................................................  

 
5 281 140 

 
1 424 794 

 
3 511 615 

 
2 195 230 

 
3 152 316 

 Amortissement .......................................  (2 361 288) (543 182) (1 399 117) (1 283 364) (1 078 851) 
 Radiation de coûts liés au 
  développement de projets et de frais 
  reportés ................................................  

 
 
(5 278 546) 

 
 
ð 

 
 

(592 450) 

 
 
(2 830 324) 

 
 
(18 377) 

 Gain à la cession de placements .............  ð ð 1 951 616 18 259 758 684 422 
 Gain (perte) sur les instruments 
  financiers dérivés (note 19) ..................  

 
3 863 188 

 
5 184 942 

 
(287 745) 

 
(1 305 257) 

 
(198 976) 

 Intérêts des coentreprises .......................  282 355 ð 215 895 688 373 675 886 
 Distribution provenant des 
  coentreprises ........................................  

 
ð 

 
ð 

 
ð 

 
192 769 

 
177 178 

 Intérêts créditeurs ..................................  499 890 285 217 386 892 57 466 134 049 
 Intérêts sur la dette à long terme ............  (2 009 796) (445 658) (1 145 099) (1 782 790) (994 396) 
 Int®r°ts sur lôemprunt bancaire ..............  (111 372) ð (49 238) ð ð 
 Intérêts sur les billets à ordre .................  (897 467) (859 975) (1 627 482) (1 349 400) (1 538 043) 
 Distribution sur les parts 
  privilégiées ..........................................  

 
ð 

 
ð 

 
ð 

 
(365 196) 

 
(429 984) 

 Perte de change ......................................  (2 531) (2 690) (10 919) (102 602) (1 891) 
 (Perte) bénéfice avant impôts sur les 
  bénéfices ..............................................  

 
(734 427) 

 
5 043 448 

 
953 968 

 
12 374 663 

 
563 333 

Impôts sur les bénéfices 
 (note 15) ................................................  

 
1 785 

 
23 029 

 
16 282 

 
ð 

 
ð 

(Perte nette) bénéfice net et résultat 
 étendu ...................................................  

 
(736 212) 

 
5 020 419 

 
937 686 

 
12 374 663 

 
563 333 

Déficit au début .......................................  (2 697 864) (3 635 550) (3 635 550) (2 341 057) (2 904 390) 
Distribution déclarée sur les parts 
 ordinaires ...............................................  

 
ð 

 
ð 

 
ð 

 
(13 669 156) 

 
ð 

(Déficit) bénéfices non répartis à la 
 fin  ..........................................................  

 
(3 434 076) 

 
1 384 869 

 
(2 697 864) 

 
(3 635 550) 

 
(2 341 057) 

 

Les notes complémentaires font partie intégrante de ces états financiers consolidés. 


