Aucune autorit® en valeurs mobi l itifres efferts dams leprésens prosgectus sirnplifié. @eicorsquer donheaitendrale ¢ontrai® codhmet une
infraction. Les titres décrits dans le présent prospectussne nt of f erts que |~ aadrdé bod misatil® meipeu@eétre propps@st geenparedes persesndiment
inscrites. Les titres offerts parlggr ®s entes ndont pas ®t® ni ne s-Bnmisontitilée Senwsites Act o6 1938 dans sa eersionenmdifidee(laldoiade | o i C
1933») ou de la législation en valeurs mobilieres daelque Etat, et ngeuvent donc étre offerts ni vendus aux Etdisis que conformément aux exigencesdé i nscri pti on de
1933 et de la Iégislation en valeurs mobiliéres applicahle quel que £t at ou aux t er me slardbfiquexeode despfacemeste de ces exigenc

Premier appelpublich 6 ®pargne et placement secondaire
(s |l 6option en cas dbattribution exc®dentaire est Le28m®whnbre2007

PROSPECTUS
[INNERGEX LOGO]

115005000%
10455000 actions ordinaires

Le prsent prospectus vise le placement«(#acement) de 10455000actions ordinaires (lesactions ordinaires ) délnnergex ®mcer gi e
(la«sociétée ) . Le prix doéoffre des actions or deiéta 8BMONesbitt Burngt. Marthésxn®ndipux CIB& Inci, BBCd e
Dominion valeurs mobilieres Inc., Valeurs Mobilieres TD Inc., Valeurs mobilieres Desjardins inc., Financiére Banque Natigrizde Corporation Canaccord
Capital et Corporation de Valeurs biberes Dundee (collectivement, lepreneurs fermes). Voir la rubrique #Mode de placement

Prix : 11,008 | 6action ordinaire

Rémunération des Produit net revenant Produit net revenant
Prix déof preneurs fermes A la société(1) aux actionnaires vendeurs(2)
Par action ordinaire... 11,00% 0,5775% 10,4225% 11,00%
Placement total(2).............cceee.n. 115005000% 6037763% 108967237% 0,00%

1) Avant déduction des frais du placement évaluéswéron 6000000$.

2) Les actionnaires vendeurs ont aocpctoirodn® eanu xc apsr edndealtposr ddipeur tew edsibutiens eexdiBolpetes t leacasr éehéang et aux
fins de stabilisation du march®. Ldoption en cas d&oa éentpartiebpenddntlas esxqai @uivennla cidiure du p e u |
placement et permet aux prenefire r mes de souscrire aupr sO4E0e0scacobhnenoadi @esivesdaur prj us qgaddbdes te p
actions ordinaires offertes aux termes des présentes). La société paiera la rémunération des prensurs ferml 6 ®gar d des actions ordinaires

actionnaires vendeurs si |l option en cas doattribuebsonl|l ex®®de mtt ®greal emeimrddevP®e.
1265000009%, la rémunération des preneurs fermes6#B250$ et | e produit net revenant ~ | a soci ®t ®368M0%etax act
11495000% . Le pr®sent prospectusoptiisen ®gml eane nt 6 & tet mil a@4800@ actors)ddiBaited gue des actonnaires vendears p |
vendront © la lev®e de | 6opti bodedeplaceneest ddattri bution exc®dentaire. Voir ¢

En méme temps que la cldture du placemestjreestisseurs institutionnels (aens donné apres) échangeront la totalité de leurs participations dans Infergexds de
revenu contre des actions ordinaires et souscrir ont ux@rgsartes, menme il edtedécrit aux rubrigues o

«Opérations devant étre réaliséda aloture du placementet «kEmploi du produie . Ces acti ons ordinaires sont ®mises dans
di spenses do o ktus pggauesiparna lédigatiop canaslipnee en valeurs mobilieres, étant précisé que les actions ordinaires qui soar Vesdti®mmaires
vendeurs aux termes de |l a |l ev®e de | dopti on eectux ¥os ledrdbaques®@pérhtionts devamt éeexréal®ébe ol a i r

cléture du placement et «Mode de placement

11 ndbexi ste actuell ement aucunomdrcai®r pourdé aso®gecqgadi lonp easlesbvende.baBopsedes | b | ¢
Toronto (lacTSXe) a approuv® sous condition I 6inscription 7 | a c opeuwent®teesvenduestauxdennesder d i
la |l ev®e de | 6opt i dentaire,rsousla symbol@NEtet r iLBU tnisacr | @x ¢ ®Ind osbelriag astui boonr,d opnonu®e |1"a soci ®t ®,
déinscriTsX.i on de | a

Dans le cadre du placement, les preneurs fermes peuvent attribuer des actions ordinairesreh exckde | 6 ®mi ssi on ou e fixerewcastabidiser leceuss o p ®
ades niveaux autres que ceux qui seraient formés sur un marché libre. Ces opérations peuvent étre commencées ou inteuntampuesita \VVoir la rubrique Mode de
placement».

Un investissement dans les actions ordinaires comporte certains risques gant décrits ala rubrique « Facteurs de risque» et ailleurs dans leprésent prospectus dont le

souscripteur ®ventuel doOowmoptei ons ordinaires devrait tenir

Les peneurs fermes,2i t re de contrepartistes, of frent conditionnel | e meréatable| leus émssioh ét tears 0 |
livraison par la société et leur acceptation par les preneurs fermes conformément condi ti ons ddéune c o mvubrigieiddode dd gacement, ste f e
sous r®serve de | 6approbation de McCarthy T®trault &ssEl pdurlecorptddes presefermed, quanp our

acertaines questions ddordre juridique.

Les souscriptions seront regues sous réserve du droit de les rejeter ou de les répartir en totalité ou en partidettraltes registres de souscriptidoi@t moment sans avis.
Unoupusi eurs certificats enregistr®s uniqguement sous f o&aSewiceddeidépstetdd cpmpensaton EDS c o
inc. («CDS») ou ason prétenom et seront déposés auprées de ClzSdate de cloturdu placement qui devrait avoir lieu vers ldécembre2007, ou aine date ultérieure dont

la société et les preneurs fermes peuvent convenir, mais dans tous les cas au plus déxcbtal2&® 0 0 7 . Le souscripteur doatcsi ddoex®cdti
du courtier inscrit par | dentremise dugB8g¢estTme dotneowsi ptrdonaénesompné souscr
BMO Nesbitt Burns Inc. et Valeurs Mobilieres TD Inc. sont les filiales epropriété e x c | usi ve i ndirectes doéinstitut sodétésPaf i nan

conséquent, la société peut étre considérée comme uérretteur associé» de ces preneurs fermes aux termes des lois sur les valeurs mobilieapplicables duCanada.
Voir « Mode de placement>.
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AU SUJET DU PROSPECTUS

Amoins que |l e contexte ne so0y swigt@osswie dndeagaxsénetgie remouvelable me. etp r
ases filiales.

La société dresse ses états financiers en dollars canadiens conformément aux PCGR canayiemald e$ » renvoie aux
dollars canadiens.

€ moins ddédindication contraire ou que | e contexte n)quesdy

les opérations décritesla rubrique «Opérations devant étre réaliséefa &ldture du placement ont été réalisées (appelées
collectivement les ®@pérations de cldture), ii) la restructuration du capital décritéaarubrique «Description de la restructuration du
capital» aété réalisée etiil) 6 opt i on en ecxacs® ddebnattatirriebo untéiaonpas ®t ® | ev ®e. Le:
aux renseignements contenus dans | e pr®sent pr os p éourhirasx. N i
épargnants des renseignements supplémentairdsioti f ®r ent s . N i la soci ® ® ni |l es prer
un territoire ou une telle offre ou vente est interdite. Les renseignements que contient le présent prospectus soigexaetd da

date du présent prospectus, sa@gard au moment de la remise du présent prospectus ou de la vente des actions ordinair
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Léentreprise, |l a situation financi r e, l es r ®s ul $depuss ladafee x p
du présent prospectus.

Certains mots et certaines expressions utilisés dans le présent prospectus sont définisGlassdies.
DONNEES RELATIVES AU MARCHE ET AL dNDUSTRIE

Les données relatives au marché et certains renseignements statistiques du secteur utiés@sédans prospectus proviennent
détudes de marché, de renseignements publics et de publications indépendantes du secteur. Certaines données se famdent ég:
sur les estimations de la direction, lesquelles proviennent de recherches internegidél@tsdanalyses de ces recherches avec des
ingénieursconseils indépendants, ainsi que sur des publications indépendantes du secteur, des publications gouvernementales
rapports dagences @ttudes de marché odeditres sources indépendantes publiéses publications, études ou rechercliestrpas
été préparées en vuétte utilisées relativement au présent prospectus ni aux frais de la société. Les publications du secteur indiqu
de maniére générale que les renseignements gointycontenus @rété obtenus de sources réputées fiables, rd@adtitude et
IGexhaustivité de ces renseignements ne sont pas garanties et ni la société ni les preneur@iferméedid indépendamment les
données provenant de tierces parties. De la méme mangendaétes internes et les estimations de la direction, qui sont réputées
étre fiables, tiennent compte de diverses hypothése®et pas été vérifiées indépendamment et devraient donc étre examinées en
tenant compte de ce fait.

ADMISSIBILITE A DES FINS DE PLACEMENT

De léavis de McCarthy Tétrault S.E.N.C.R.L., s.r.l, conseillers juridiques de la société, et de Borden Ladner Gervais s.r.
conseillers juridiques des preneurs fermes, pourvu que les actions ordinaires soient ifaaciies @ine Bouse visée par réglement
(notamment la TSX), les actions ordinaires constitueront des placements admissibles en vettoi die IlEmp6t sur le revenu
(Canada) (la «IR ») pour les fiducies régies par des régimes enregist@saneretraite, des fondenregistrés de revenu de
retraite, des régimes de participation différée aux bénéfices et des régimes enrégisairgsettudes, au sens de la LIR.

MESURES NON DEFINIES PAR LES PCGR

Léutilisat i BANA »ddans teeprasgectug se rapporte @néfice avant intéréts, imp6ts sur les bénéfices et
amortissement et lamarge du BAIIAé s 6entend du BAIIT A divis® par | e total d
bénéfice net, le BAIIA et la marge du BAIIA constituent des complémeits d f or mat i on utiles sur |

service de la dette, les dépenses en immobilisations et les impdts sur les bénéfices pour la direction et les inVestisgaiarde

BAIIA et la marge du BAIIA ne doivent pas étre considérés cerdas 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 dstrésorel
aux activit®s dbéexpl oi t at ntoomme meduredevlliguiditésesdesmiexmd trésrerie.de BAIIA etla n

marge du BAIIl A ne sont pas des mesures reconnues aux teer me
en vertu des PCGR du Canada, et la méthode utilisda farciété pour calculer le BAIIA et la marge du BAIIA peut différer de la
m®t hode wutilis®e par dbébautres ®metteurs. Par cons®qu drast |, |
mesures similaires udilis®es par dbéautres ®metteur

Relativement & la participation de 164l de la Société dans Innergex Energie, Fonds de revenuF@mds»), le présent

prospectus e mp énoaisee distrloeakbp,r elsasqgiucenl Ice est utili s®e par |tieueF on ¢
Lébencaisse distribuable est une mesure non d®finie ghement | es
comme un indicateur de |l a capacit® de | 6®met t e usdepartg Blle @er er
doit pas étre considérée comme une mesure des flux de trésorerie ni comme un substitut des mesures comparables ét
conf or m@dment aux PCGR. La m®t hode wutilis®e par cklleutlksémds p
débautres entit®s similaires; par cons®quent, el | e sendtéstla n e
direction estime que | 6encaisse distrirbiueabp reo vdeun aFnotn ddse sc aa cc

est la mesure la plus appropriée pour aider les lecteurs a évaluer les flux de trésorerie que la Société pourrait em@voir de
pl acement dans | e FondSBAIAL @wsFonde désignantdeenéficel adapt xep intérétss lesanmpdtsgsur les

b®n ®f i ces, | 6amorti ssement, |l es autres produits et chargemr ge
comprennent le revenu de placement, la perte ou le gain non réalisé smstlements financiers dérivés, la perte ou le gain de
change, la radiation des immobilisati onda «@nargelda BAlA>rdd Fonds u |

stentend 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 documerntds publics
dossiers déposés aupres des autorités canadiennes en valeurs mobilieres. Méme si la posgélenaucun renseignement qui
pourrait i ndiquer gue de I 6information financi re r elestiyv
documents et dossiers est inexacte ou uarctompll dexadtai tswote ®
cette information financiére, notamment les faits saillants de nature financiére du Fonds contenus dans les présented,l@u qua
nondi vul gati on, par l e Fonds, d 6 ®v ® nits e quit pruventuavoid ene ihcdentessurqg u
| 6i mportance ou | 6exactitude de cette information financi ™~

ENONCES PROSPECTIFS

Certains énoncés dans le présent prospectus peuvent constituer des énoncés dproapeetive> qui comportent des risques,

des incertitudes et doéautres facteurs connus et | dedacsocigtda s o
ou du secteur doéactivit® diff nroades  réalisatios futbré exprimés bu sdoesdusrdans u | |
ces énoncés prospectifs. Dans le présent prospectus, on reconnait la nature prospective de ce$ énencép & 0 i de ver
« prévoir», «croire», «projeter» et «a v o i r | > aufutureon aui conditionnel, etlad e mp | o i déautres te

énoncés expriment des hypotheses et des attentes actuelles duars @ ® v ®nement s et au rendemen
val ent quden date du pr®spadt ipfrospegpausentl edsdi®npmrct®assn tpsr r i
interprétés comme une garantie de rendement ou de résultats futurs et ne seront pas nécessairement une indicationt ptécise quz
réalisation de ces résultats. Un certain nade facteurs pourraient faire en sorte que les résultats réels different sensiblement de
résultats dont il est question dans les énoncés prospectifs, notamment les facteurs éxpobég|de «acteurs de risque Bien

gue les énoncés prospectifand le présent prospectus soient fondés sur des hypotheses que la direction estime raisonnables, n
société ni les preneurs fermes ne peuvent garantir aux épargnants que les résultats réels correspendixprinés dans ces
énoncés prospectifs. €&noncés prospectifs sont formulés en date du présent prospectus, et la société décline toute obligation
mettre dour ou de réviser ces énoncés prospectifs compte tenu de nouveaux éléments ou de nouvelles circonstances, sauf te
| 6exi gelicdbla. | oi app
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SOMMAIRE DU PROSPECTUS

La description sommaire suivante des principales caractéristiques du placeenait étre lue conjointement avec le texte
intégral du présent prospectus et elsnnée entierement sous réserve des renseignements, deegldimancieres et dekats
financiers décrits plus en détail ailleurs dans le présent prospectugplaegnants sont priés de lire attentivement et intégralement le
présent prospectusptamment la rubrique kacteurs de risque.

€ moins ddamtdriaciartea omu que | e cont e xdivugués @ansdefprésent prpspestids supposest
i) que les opérations de clétunt été réalisées; iigue la restructuration du capital a été réaliséejibgtque | dopti on
déat oni Pxci®dent aire nbéba pas ®t ® | ev®e.

INNERGEX ENERGIE RENOUVELABLE INC.

La soci ®® ® est un promoteur et exploitant i nd®pendatnitts de
dans | es secteurs de ollerih® haesocgtée emplbig ehviron@érsornésrtempswpkein, dant 1@nployés
dél nnergex £ner gi gondsk)ogoi dont sale la responsabilite dd 14 sociég. La société exploite, pour son compte
ou pour le compte du Fonds, descentral dans | es provinces de QB®hdéeéanndeguled@nt a
|l 61l daho. Le portefeuille de proj et s cedralesladives onepfi @} ®t s e d 6 a mp
avec CAE et 2brojets éventels. La société a des bureaux a Longueuil, au Québec (siége social)Vancauver, en
ColombieBritannique.

I ndustrie de |l a production dé®nergie renouvel abl e

Les producteurs do®nergi e r epanirde solrecedh 6 @n o @pidar i s e m o u \d edl edadl®e
ii)levent,ii)certains d®chets comme | a biomasse (p. ex. ., des d®ch
| es gaz dobe niéssauices géotheenmiques, commg la chateua vapeur; et Vg soleil. Bien que les services publics
réglementés classiques continuent de dominer les marchésamo@r i cai ns de |l a production d
producteurs ind®pendants doé®Ilsecitmp ocritta®n tj oduaen so nlt & aupnp Ir rd'alv es m do¢
Ces derni res ann®es, |l es autorit®s gouvernemental esnplast al
les avantages liéslab ®1 ectri cit ® puodui nhd®panddasspdoé®letericit®.

Le recours de plus en plus fr®quent aux producteurs hnd®
Amérique du Nord est poussé par diverses initiatives, notammend @ u g me nt at i oaitativesecommaraisgéesrpardes i n
gouvernements, iifp disponibilité des contratslaong t er me pour | 6achat déo®nergie ren
sol vabl es, permettant aux producteur s i nsdu®eneiromemert seu rEGu®tow r g
en pouv antdesflaxade trésonedercentractuels stablemng terme, iii)l a mi se en Tuvre dobéacc s
syst mes de transport, per mettant awu'xs pawdumareruh®s i N@Ppem
v) 6efficacit® des producteurs ind®pendants doé®nergi e.

Energie renouvelable au Canada

La croissance i mportante r®cente de | a product i ondegdpdx@eer g
| 6®l ectricit®, certains march®s provinciaux concurtshkérauk el s
sites hydro®l ectriques “ grande ®chell e, | e se nuxléa®ey a qualijéade i o
| 6air et les gaz =~ effet de serre, |l es am®Il i or at i enstrectiod e s
pour certains projets do6é®nergie renouvbkkbablcommBbed e me Tu @da:
production, | 6damortissement acc® ®r ® et | es NOERanada.coduireg n n

certaines provinces font également les investissements nécessaires@®s eau de transport do®ner gi e
conservation et la réduction de la demande.

Les ressources hydrologiques @anada sont abondantes et uniques dans le monde. Néatgmécurrence pour les sites appropriés

et |l es d®fis que repr®sente | e transport sur de leattegeees di
centrales nous permettent de <croiqgee qgaentlianuperroad ud nn dann td 6¢
i mportante source do®nergie abordable. Traditionnelrdesaugnt ,
principaux centres dodo'% pr ovi iavestissements diratégaued dans de Bouvgaux corrsdorg dei
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transport joueront un r!'le important dans | a mise eductionu v r e
dé®nergie renouvel abl e.

Selon | 60ffice ,ndtai pmaldudd ilod Cahdd®g ateing un stad® deldévelappementacommercial et
constitue maintenant | a source dO6®nergie renouvel abidneedeg ui
| 6®ee ®pil i enne, une pui ssanc6ed 0d OMAW ear g@te® ®ion siteaninle® ed 6jewnsvg wrdo'n
dé®nergie ®olienne au Canada a augment® de mani re inmport
rasm des NOER provinciaux, des d®l ais relativement courts
vastes cltes et des vents forts dans diverses r ®gi eauselsr ur a
de disponibilité des ressources et de transport existeGtaam a d a et , dans certaines r®gions,
pui ssance disponible constitue un probl_ma:ichddromre:a®cacdhcemi|

®olienne a propos® | a construction doéinstabDatM&VnddodoéuneoOop

Selon Ressources naturelléanada, la puissance de production total€auada connaitra une croissance de@IBVIW en 2005
a 131000MW doéi ci 2020. Une partie i mpor to80MWeen gles dela puissancepnédessara n

pour rempl acer |l a pui ssance gidam renonvelabke Idévant dtre déslassées aupcoursdde cetta
p®ri ode, devrait °tre tir®e des sources doé®nergie renouvel
En r®ponse ° |l a tendance ° |l ong terme en faveur de polit
povi nci aux ont instaur® des NOER qui sont g®n®r al ements app
obligatoires. Ces NOER traduisent de maniére générale les questions distinctes relatives aux ressources liées a la produ
d®l ectricit® dans des structures g®ographiques de | éntumelust
cible débaugmentation de |l a production renouvel abl eéddrales | ¢
émissions de gaz a effet de serre au fil du temps. Pour atteindre ces cibles, les NOER ont été élaborées par lesvantaiessqur

|l eurs entreprises de services publics pour cas, dfipdpsrtCAR dusnoyenn n e
déun processus dbébappels doéoffres concurrentiel. Le atteilese s s

au co(t le plus faible possible et selon la plus haute probabilité de réalisation du prdiee s pr ogr ammes déo
également été employés ou prévus dans certaines provinces comme un mécanisme permettant aux projets de plus petite tai

contribuer ° | 6atteinte des objectif s demégogationcetude finencement e @no u
di mi nhuant |l es co¥%ts op®rationnels dbéobtention ddéun CAE r el
Pl usi eurs provinces ont r®cemment publ i ®, ou pr®parent a
standard en vue déobtenir une puissance additionnelle de p

ACTIVITE DE LA SOCIETE
Survol
La soci ®t ® est

un
actives au sein de
gui b®n®f i ci ent de

romoteur et exploitant it nd®peeddes €dec
0 i n dGamatlaret cencetitee sds acivités sug leserojete hydsoéleceiduestet éeliens
ai bl es ifnrsaii sg uded edxbpul noei ttaetcihonno | eotg i ceo ¥ti smpdl

p
I
f

de |l a soci ® ® est active au sein de ladénagd ausremisieaf, ad enoyén&d® n e |
diverses entités, 1dentrales hydroélectriques et deuxtcales éoliennes, représentant une puissance installée totale dé184,7¢9
lesami ses en service commercial. L a MW actuellenen®en sesvice ep, avecpsesip@®tenaiies, e

de neuf projets dowme dP®ines aM¥VpdudiesquplssiestDLAE ¢ht@t obtenus. Ces projets sont en
construction ou devraient étre en construction au cours des cing prochaines années et devraient étre mis en servideeotneamercia
2008 et 2012.

Afin de financer d a m®n age ment de ses projets, | 6®qui pe de direct
déinstitutions financi res et duwinapisttalsseddist iponnwels,. IAG®
aégalement crééel Fonds, qui atalisé son premier appel publicl @ ®p ar gne en juillet 2003,
hydroélectriques aménagées ou remiseseau f par | 6 ®qui pe de direction de | a soci
aux termesdesdispa t i ons des central es, l e Fonds fera indirectemen
centrales ®oliennes am®nag®es conjointement par | 6®qtaldepe c

centrabs d®t enues par 1l2e Hoen dso nsdés®tra®dlieraa "fi nal ement Il e pri
| 6 ®mi s si on mildne adeparts durFondsla@ soci ®t ® et de | a pniliors de dellars de deitesg e
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sans recours qui devraient étre en cours adé&Embre2007. Par suite de ces opérations, la société détiendr&oléek parts du
Fonds en circulation qui d®ti endra des participati aisssncal an ¢
installée totale de 339,9 MW. Ces centrales sont toutes exploitées aux termes de CAE a prix fixe et & long terme.bvigindss ru

« Opérations devant étre réaliséda aloture du placementet «Investissement dans le Fonds.

Lasocietégere e Fonds et supervise | dexploitati 6o®parges denfFoal
continuera dournir ces services aux termes des conventions de gestion. Voir la rub&uer«v o | d e 0 IRélaiontaveelp r i s
Fordsd Gestion des centrales du Fonds

Structure organisationnelle

Le portefeuille de | a soci ® ® se compose de pa)rdésicentralgsaquii o n
ont été mises en service commercial (Ileertrals actives»), i) des projets avec des CAE garantis et qui sont en construction ou qui
ont des dates prévues de mise en service commercialeflesaj et s d 6 a m® n a)g et i) eas projeaswgei ont dbtari
certains droitsindutpobusatiesqudes urer ae mandeétédhiEseméde ounune o n
propositon@®t ® soumi se aux ter mes doprojets évkrtuns).rle mortetbedlle gerpmjptode la saciétén s
se compose de participaton dans 13 centrales actives, mpmjat$ éventuetsj et s d 6 a m@

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

déam®nagement avecnuel®af et | es projets ®ve
[GRAPH]
Q) La puissance nette représente la cypate de la puissance totale attribuablia &ociété en fonction de sa participation dans ces centrales et projets, la

puissance restante étant attribuable @ropriétédes partenaires stratégiques.

Capacité concurrentielle

Ant ®c ®dents en mati re doébam®nagement de projets doé®nergie
L6®qui pe de direction de |l a soci @ti®r eo mdpt epaxubitemt de dentraleésé &
hydr o®l ectriqgues et ®oliennenen®L&@®qusitae edea edil © e ordmisaneuf des i lo @
projets ddé®nergie renouvelable ddenviron éndrés, reuf hdWellestcenta® n &
représentant une puissance totale additionnelle de 565 MW. Grdeeavast e exp®ri ence de | d6®&gui p
jouit dbébune bonne r®putation et dbébune grande cr®dibilit® a

L 6 ®me de direction de la société est reconnue pour réaliser les prigietata de mise en service commerciale indiquée dans ses
CAE en raison de sa gestion attentive du processus de construction. Elle réussit égalbteaittlas approbations réglentaines en
temps opportun en raison de ses ®tudes de fai sabi Ificatio®deg x h a
sites producteurs dbé®nergie renoavel ahilxe plr ® $qipdsde girecign plel lee 5 1q
société gprésenté une offre dans le cadre de DP, cette dern@gal@ment obtenu un taux de réussite élevé. Par exemple, en 2004, la
société et TransCanada, son partenaire, ont obtenu ledVi4pour lesquels ils avaient présérune offre dans le cadre de la DP
visant 1000 MW ddé®ner gi e ®o-Quéken NWar la®Ruriqeessup & o | Hy @ rd dDéseription dep prdjets e
ddam®nage me d tProjaty é®lensC A £

L6®quipe de directi omoure nea psaosc i e®rt gia geesrt dee ch@maies ement s d
| 6exploitation de ses projets ®ner g®t i aitanse.la canstrucsion ded prajets ALE
en conservant un réle proactif de gestiet de supervision du processusslaci ®t ® e st déavis que | a
internes et de | 6impartition s®lective et de sa v aaduepare x p (
une améliorationde larenthhi t ® et des taux de succ s ®l ev®s au stade de

Le solide rendement financier du Fonds atteste de lcace.cap
6®qU| pe de direction de lssendcescde gestidn, aafaire prayresser b BATIA et i@ bénéfice pet du
onds de 18,fillions de dollarset9ini | | i ons de dol |l ar s, respecti vement, pour
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30juin 2004, a 32,4nillions de dollars et 11mmi | | i ons de dol |l ar s, r e specdéiemmen2806.tLe p
BAIIA du Fonds devrait augmenter a dvi | | i ons de dol |l ar s p o décembré 2088e comptectanu deda t
r®alisation de | 6 &rcsgaValleau etide la cedtmle BadesSabden & la aldtiee du placement et selon les
hypothéses décrites a la rubriqu@rejets éoliens réecemment achewgsoit un TCAC de 22,% depuis le premier appel public a

| 6®par gne du F o n@perationg devant étreaéalis@ddatdoiurg dugplacgmeidt Disposition de certaines centrales
dél nnergex |l et placement priv® connexe

Combinaison intéressante de contratdang terme avec des contreparties tsrdvables

La centrale Glen Milleret ous | es proj et s d o6l adne®ncaegpet meonnt dauv epcr oJ Aefies QMB t a w
aprix fixe avec des contreparties ayant une cote élevée de solvabilité qui sont toutes des services publics appestpnavinaes,
notamment HydrdQu ® b e ¢ ( :Ma2Zosthlyled BBRS AH stable, Fitch AA-st abl e) , O:£A8L stabibcebDBRIAA
stabl e) et BC Aa gtdbie cDBRIVMAH sthld).Pour ce qui est du projet Matawin, un CAE avec H@rébec est
en voi e doVoi la eubriue rSaulrivso® de O IDeesrctrriepprriiosne des pr oj e tosProgeth a mE
Matawine . La totalit® des CAE£ conclus par |l a soci ®t ®ngeeamaeto r t
afaibles colts des actifproductifs de la société, combinées s tari fs do®l ectricit® atta aya
société de générer des flux de trésorerie stables et constants.

Avantage lié aux codt durable kong terme

Etant donné que les actifs hydiedriques et éoliens ne sont pas exposés aux hausses des prix des combustibles fossiles et
reposent pas sur l e maintien déune combustion haut emennt €
sensiblement inférieures aux auts t ypes de technologie productrice doé®l ect |
dbéexpl olong tarme. on

Actifs de longue durée &abilité opérationnelle élevée

La vie utile initiale des actifs hydroélectriques dépasseranSOabrs que la vie utile initiale des éoliennes dépassan20 La
totalit® des projets dbébam®nagement avec CAE£ devraientives®°tr
exercent leurs activités commerciales depuis six années, y@mnmopondérée. 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 supervi s®es p arderhiéhe® gnoées) @mnsehe ded tauxe c
de disponibilité moyens de plus de @5 donnant lieu des flux de trésorerie stables.

Flux de trésorerie stables des centrales actives

A la cléture du placement, la société détiendra une participation directeld# H&ns le Fonds. La société prévoit recevoir des
distributions et des frais de gestionrandement (aux termes de la convention de gestion) du Fonds, ainsi que des flux de trésorerie (
l a centrale Glen Mill er milioasidn doinkt ams ¢t 20 0 8 .gueies flus de déds@arid® s
du Fonds et de Glen Miller LP seront récurrents puisque les projets dans lesquels ces entités détiennent des partiGpatemuso
par des CAE #ong terme conclus avec des coptrer t i es ayant une cote ® ev®e de sol

composant ddactifs hydro®lectriques et ®ol i ens uminttaeR8R2 dan
(stable) de Standa&®l Poor &6 s . révcoi également @Gne Baugse de ses flux de trésorerie au funesstuée que les projets
déam®nagement avec CAEf et | es projets ®ve mtestisstnentdaosieaFomts s e

Relations stratégiques de longue rce

R®ussir Il 6am®nagement de centrales productrices dobé®nerggi
exploitants, des commanditaires financiers, des fournisseurs, desosractants et des représentants gouvernementaisolide
relation de |l a soci ® ® avec ces intervenants de | ésipnvitBgiés t r i
aun groupe de participants sp®cialis®s pour | GogemdmDRB.deouteen t
la capacité démontrée de la société de construire des projets en temps opportun et en respectant le budget est unbawuit lorsq f
affaire avec les institutions financiéres, les services publics provinciaux et les gouvernémesatsiété aécemment annoncé un
projet de partenariat avec la Fédération québécoise des municipalités, créant une entit@idsafésamunicipalités au Québec a
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aménager des projets éoliens et a présenter des offres relatives a des projedadsliEnsadre de la DP relative aux projets éoliens
municipaux.

Relations positives avec les communautés

La soci ®t ® e gés rethtoas\paositvescpued lesl comemureutés au sein desquelles ell®am a g® des pr oj
renouvelable, nmmment divers projets avec les collectivités des Premiéres nations. Le projet Kwoiek Creek etUbirajaFalls
sont des exemples de coentreprises réussies avec des collectivités des Premiéres nations. La spedesjpgepriétaires fonciers
et les collectivités constituent des partenairealéur ajoutée dans ses projets et, en retour, la société remet en général une tranche
b®n®f i ce dbéexpl oi t alkcobeativitplocale. un projet donn®
Croissance,aménagement et stratégies de financement
Aménagement de projets existants

Lasociéttact uel |l ement des participations daMAsdondlessdatgs prévies tliesmisd 6 c
en service commerciale varient de 2008042. La so@té aune quotepart de 29MW dans cette puissance et la tranche restante de
MW est attribuable & propriété de partenaires stratégiques. La société prévoit contidtrer gropriétaire exploitant de ces actifs
l orsqudi | s aur o xdloitadon tominanciale feablse.t ade de | d0e
Pr®s®l ection des sites ddam®nagement

La soci ® ® recherche activement des o0cc desiemploges qliésa cofisaceegte n

acette tache. En raison de sa réputation et de sa peésencans | 6i ndustri e, des tiers par
ddam®nademesnotc i ' ®t Racceckalesqguedeélklseda production dé®nergie ren
effectue, au moyen douinret ecronnebsi neati sdodni ndpea rrteistsioounr cse®l ect i ve,
ressources ®nerg®tiques. Lorsqubéun site ®ventuel e batsoceéth o i s

aactuellement répertorié dessite d 6 a m®nagement repr ®sentant un a00MW ipaiais faicee s
| 6obj et de olemncertainsudmitsiquantas sieksoude mand® des per nibs®gdaéridn vdeus td ®va
de ces sites. Voir la ruiojue «Description des projets éventuelsi-apres.

Pr®sentation dbéoffres dans | e cadre de futures DP

La société dout lieu de croire que des occasions de DP futures continueront de se présenter, particulierement au Québec
ColombieBritannique, erOnt ari o et au Manitoba puisque ces provinces <co
renouvelable.

La société doujours présentée des offres dans le cadre de DP formulées par la province de Québec et la province de
ColombieBritannique ou elle connait habituellement un niveau élevé de succes. La sanétaia des offres visant 322,5 MW dans
le cadre de la DP de@0 MW du Québec, dont les octrois devraient étre annoncés en février 2008. La société prévoit égaleme
soumettre deoffres dans le cadre de la DP relative aux projets éoliens municipaux du Québec, annoncée récemment.
ColombieBritannique, la société prévoit présenter une offre dans le cadre du projet Kaipit de 9,9 MW et du projet Kokish de 9,9 M\
aux termes du progrmme d6of fre standard de BC Hydro pour | es projets
MW. La société prévoit également participda®P de BC Hydro relativelad ® ner gi e pr opr e | uiutdemnrea i
etquiviseraine ci bl e00dGWmsoit2 95®& MW (dans | dhypot h™ se d&wpourdivarsex d e
sources dodéo®ner gi e pDescpptioa Yles projetsiéventudlaProjets Baliend) Prejetscéoliens éventuels de la
ColombieBritannique». La société prévoit répondre plus activement aux DPrario, ou la société mis en service commercial
deux centrales et en aménage actuellement une troisieme.

Projets d6éam®nagemeris ®ner g®ti que aux £t ats

La société concerg également ses activitéd ®ex pansi on de ses -Unis. d¢sectagnisRaoistituem s ¢
®gal ement |l e troisi me producteur do®n% deda prissédce mbneialmnawecs®m i n
MW de puissance 8tallée. Cette industrie croit rapidement et de nouvelles installations ont fait augmenter la capacité de producti
do®nergie ®oli®neer A200Ppaykoidmed 2sUnriise e®&al iaecntnuee | a uexmefntta tsso ut
alaprodicti on g®n®r al ement disponibles pendant 10 ans apr s Q|
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direction de la sociétéarticipé d 6 ac qu i Rremisecane weft, "par I nnergex 11, d&MWnrdans cen
| 6£tat de | 6l daho. La participati d®t ®& &lemrmdeureg eaxu IFlo nddasn s nl & C
de |l a soci ®t ® elnis codsbteent ursmaghe &rés hteagant®ticentingéralaer les podsilités dans ce marché.
Acquisition et autres occasions de croissance

La soci ® ® peut ®gal ement conna’tre une expansi on afteintlanoy e

stade de | 6exploitatioxn ® ®mmert Wegl d.a Brmocti®Nt® cGlLad as en mes u
|l es acquisitions ®ventuell es. Co mme edntentrer|sdsactivités isur lesd amirales |

hydroélectriques et éoliennes, mémel peut chercherar o "t re au moyen ddautres for mes

ycompris | 6®nergie solaire et g®othermique, si des opmjetasi o
futurs peuvent étre situ@ans une région ou des occasions rentables existent, méme si la société prévoit que de tels projets se
principalement situés au Canada et aux Himis. Méme si la société prévoit continues@ concentrer sur | a
moyen doéalmn@QAf er me, el l e peut ®gal ement consi d®r er entre

occasions rentables.
Stratégie de financement

Par | e pass®, l a soci ® ® et ses pr ®d ®c e stade dedasconstraction &ui moyem c «
des capitaux propres et des dettes consenties par les investisseurs institutionnels et certaines autres institutiorsginancie o r s g

signe un CAE et obtient les permis nécessaires pour un projet, la société fimalnituellement 7@ a85% de ses colts de
construction au moyen de financements sans recours et de financements par elopguetde.
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PRINCIPALES DONNEES FINANCIERES CONSOLIDEES PRO FORMA

Les principales données financiéres consoliggesformanon vérifiées suivantes reflétent les opérations de cl6ture et sont tirées
jdes ®tats financiers v®rifi ®s décembre 28006Set des @ats@inapciers non Védfiésxde fac
Société pour le semestre terminé Gjuin 2007, i)d es ®t ats financiers consoli d®s vOo®ri
3l1d®cembre 2006 et des ®tats financiers ¢ onsojuin20@®<tiijdesrétaty ®r i
financiers consoliéispro formanon vérifiés de la Société, et devraient étre lues parallélement &iceux

Semestre terminé le Exercice terminé le
30juin 2007 31 décembre 2006
(en $)
Données dedétat des résultats
[ 0T 01 £ TP (3134738) 7402154
Béndice (perte) provenant des actiVifBGUISUIVIES...........ueeeiiieiieiiiiieeree e e eiiee e (8073859) 2220797
Par action (de base et dilUB)..........oeevviiiiiiiii e (0,34) 0,09
BENEFICE NEL (PEIME NELLE).......uueiiiiiiiiiieeeeeceeet e e e e e s eerer e e e e e e e e e e aaeeeeeessmnes (8073859) 2220797
Par action (de base et dilUB)..........cuvvviiiiiiiii e (0,34) 0,09
Données du bilan
LI (TS0 (= =PRSS 34227965
Tot al doe.. .l.h.a Cotii 297548548
Total de la dette & 10Ng tEIMIE.......oi it 42515000
(0= 111 c= 10D o] (0] o] 12N PO PP P PP PTPPPPPT 225035127

PRINCIPALES DONNEES FINANCIERES

Le tableau suivant présente des données financieres historiques tirées des états financiers vérifiesifedsnda l& Société
figurant aux pages-B a F14 du présent prospectus et devrait étre lu parallélement acceles données financiéres devraient
également étre lues parallélement a la rubrigRapport de gestion figurant ailleurs dans ce prospextAfin de dresser un meilleur
portrait du profil financier de la Société a la cléture du placement, les données financiéres historiques de la Soegt&ule\aes
parallelement aux états financiers consoligés formanon vérifiés préparés par threction pour tenir compte de la conclusion du
premier appel public © | 6®pargne de | a Soci ®t ® e tcomineilaétta c q
décrit & la rubrique @pérations devant étre réalisées a la cHtu placement, ainsi que parallélement a la rubriquRapport de
gestion» figurant ailleurs dans ce prospectus.

Semestres terminés les 3Qin Exercices terminés les 31 décembre
2007 2006 2006 2005 2004
(en'$)
Données dedtat des
résultats
ProduitS......cccoeeeveeeiiiiiiiiiine, 3504563 2991152 6236995 4 733663 3413961
Bénéfice provenant des
activitéspoursuivies............. 98 137 93348 178763 1876296 17027
Par action (de base et dilug) 14,28 16,50 31,6011258,39 1418,92
Béndice net et résultat étenc 98137 93348 178763 1876296 17027
Par action (de base et dilug) 14,28 16,50 31,6011258,39 1418,92
Au 30juin Aux 31 décembre
2007 2006 2005
(en'$)
Données du bilan
Tot al de..l.b.ac.t. i 4979200 3757301 3322173
Total de la dette & 1oNg tErmMe........ocvvieiieiiieee e, 600000 600000 250000
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Emetteur :

Taille du placement:

Prix doéoffre

Opti on atmbutom s
excédentaire:

Actions en circulation:

Emploi du produit :

Bowne Conversion

do

LE PLACEMENT

Innergex énergie renouvelable inc.
115005000% (10455000actions ordinaires).

Si | 6 0opt i oattributeom exadestaired dst intégralement levée,
actionnaires vendeur 945000aetiond r ordirtaires
supplémentaires. Voir la rubriqueMode de placement.

11,008 | 6action ordinaire.

Les actionnaires vendeurs ont aptionc
en cas doat tr i»ppourcoovrr les attib@liors axcéaantaies
cas ®ch®ant , et aux fins dre cdsabd:q
excédentaire peut étre levée par les preneurs fermes, en totalité ou en
pendant les 3fburs qui suivent la cléture du placement et permet aux prel
fermes de souscrire aup4b6008actidne srdnaras
au prix dooff e dus miotmbe mv idrbarct 1 ® n
termes des pr ®sentes) . Si l 6optic
int®gral ement , | e 12$p500000%, taorénauhératiend &
preneurs ferme a6 641250% et le produit net revenant a la société et
actionnaires vendeur s s 0 ®36a750%i rete
a114950008%. La société ne recevra aucun produit provenant de la lev
| 6option en cas dbéattribution exct¢

Il'y aura 23500000actions ordinaires émises et en circulation immédiater
apres la cléture du placement et le réinvestissement concomitant. Voir la ru
« Structure du capital pro forma Immédiatement apreés la cléture placement
et l e r® nvestissement concomitar
déattribution exc®dentaire, l es it
11102999actions ordinaires, soit 4798 du total des actions ordinaires

circuldion et les actionnaires fondateurs et existants détiendront un tof
1942001actions ordinaires, soit 8% du total des actions ordinaires

circulation. Voir la rubrique Actionnaires principaux et vendeuss

La sociétéprévoit tirer un produit net du placement de 887 237$, compte
tenu de la rémunération payable par la société aux preneurs fermes et d
estimatifs du placement. Si | 6opt.i
société nerecevraautu pr oduit provenant de |

actionnaires vendeurs et la société a convenu de verser la rémunérati
preneurs fermes ° | 06®gard des a-cit i

En méme temps que la cléture glacement, les investisseurs institutionr
réinvestiront en espéces un montant total dg@®822$ dans la société e
souscrivant 842620 actions ordinaires. Voir les rubriquesSemmaire &
Réinvestissement concomitanet «Opérations devant étréalisées a la clotur
du placemens.

La société prévoit affecter le produit net tiré du placement, combiné av
réinvestissement total en espéces mentionné plus haut, de la maniére st
i) quant a123875000%, au financement du remboursement du&a c h a 1
échéant, de toute la dette en cours due par Innergex Il aux investi
institutionnels, ii) quant &nviron 30millions de dollars, au financement de
quotepart de la société des capitaux pr@prequis pour la construction de s
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Réinvestissement
concomitant:

Actionnaires vendeurs:

Conventions de blocage

Symbole prévu ala
TSX:

Bowne Conversion

portefeuille actuel de prqgognted7810108,:
au pai ement déun dividende sur | e
actionnaires fondateurs et existants par suite du gairségadir la société dans
cadre de la disposition des centrales, egjugnt da tranche restante du produ
au fonds de roul ement et aux fins

€ la cl®ture du pl acgusitiomnaupres dleachasuo ¢
investisseurs institutionnels, de leurs participations dans Innergex I, de sol
|l a soci ® ® d®tiendra |l a propri ®t®
de 63364165% , gui sera pay® iom aux mestisseur
institutionnels, de 560379act i ons ordinaires a
pr ®s enad epui(diétci om). dd61 nnergex |1

Egalement & la cloéture du placement, les investisseurs institutionnels sous
un nombre supplémentaide 5342620 actions ordinaires de la société au |
déooffre pr ®v u aux pr ®s ent e%8822% ®m
réinvestissant i11 618822% provenant des distributions devant leur étre ver
par Innergex Il par suite du gain réalisé jpanergex Il a la disposition de |
centrale Rutherford Creek en décembre 2005 eniinontant supplémentaire «
471500008 en =esp ces (collectivement
« réinvestissement concomitasit

La totalité de ces 1102999 actions ordinaires seront émises aux terme
r® nvestissement concomitant aux i
pl acement priv® confor m®@ment aux
prévues par la législation canadierarevaleurs mobiliéres, étant précisé que
actions ordinaires qui sont vendues par les actionnaires vendeurs aux term
|l ev®e de | 6option en cas dbéattrib
prospectus.

Chaain des actionnaires vendeurs a convenu de vendre un nombre maxin
261250act i ons ordinaires aux t er me

excédentaire, soit @45000actions ordinaires au total, ce qui représente en\
4,4% des actions ordinaires eiculation aprés la cléture du placement. Con
tenu du placement et du réinvestissement concomitant, chacun des actio
vendeurs détiendra environ 1@8des actions ordinaires émises et en circula
s | 6option en casndaeéatt tpa % Iiteivo®@le be
cas doéattribution exc®dentaire est

La société, les investisseurs institutionnels et les actionnaires fondate
existants ont convenu, sous réserve de certginec e pt i ons, de
consentement préalable de BMO Nesbitt Burns Inc. et de Marchés mot
CIBC Inc. (pour le compte des preneurs fermes), lequel consentement n
°tre ind%¥ment retenu, de vendr acore
ddaccorder toute option, bon de s
ddacti ons or ddansde caseds la sopiéénet de tatCaisse de
et placement du Québec, une période de six mois aprées la cléture du plac
i) dans le cas des autres investisseurs institutionnels, une période de 1
apres la cléture du placement, et dgns le cas des actionnaires fondateur

existants, une périodededitoi s apr s |l a cl *ture
moitié des action®rdinaires, et une période de 24 mois apres la clétur
pl acement " | 6®gard de | dautre mc

«Mode de placement

INE.
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Facteurs de risque:

Droits de vote:

Bowne Conversion

Un investissement dans les actions ordinaires de la société est spéculatil
risqué. Les souscripteurs éventuels devraient examiner attentiveme
«Ri sques relatifs aux act betild @&isques
relatifs ala stucture de la société et au placemeritla rubrique «acteurs de
risque» et les autres renseignements figurant ailleurs dans le présent pros
avant de souscrire des actions ordinaires.

Les porteurs dbaclte ocrsoiotr dd dheax preisn
aux assemblées des actionnaires. Voir la rubriqu®eseription du
capitatactions».
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GLOSSAIRE

«acqui sition»Alédemmad luigs donnBarubrique «Opérations devant étre réaliséda aloture du placemer
Acquisitiomdbéblnnergex |1

«actionnaires fondateurs et existante Sodéent end, collectivement, de Gill es Le
fondateurs de la société, ainsi que de Jean Perron, Jean Trudel, MichéthdBem Francois Hébert, Normand Bouchard, Guy
Dufort, Renaud de Batz, Peter Grover et Richard Blanchet, soit les autres actionnaires de la société immédiatemelitaneadtila c
placement.

«actionnaires vendeurss Sdéentend, c ol | edetRentes nie Mauvement WDesj&@rs,i do €aisse de dépdt et
placement du Québec, de Groupe TD Capital Limitée et de Kruger Inc. Master Trust.

«actions ordinairesé SoO6ent end des act-actonssde la sodiéténed dompeenad led actionsaamis Endskes aux
termes du placement.

«actions privilégiées» A le sens qui lui est donné a la rubriguBescription de la restructuration du capital

«AshluCreekLPeé Sdentend dO6Ashlu Creek I nvestments Limited Partn
«BCHydro &€ S 6 ede Brigtigh €olumbia Hydro and Power Authority.

«BCTCe Sbentend de British Columbia Transmission Corporatio

« Cartier énergie éoliennee Sdéentend de Cartier ®nergie ®olienne inc., S
pour améager les projets de Cartier.

«Cbseé Sbéentend de Services de d®p!t et de compensation CDS
«centrale Ansea-Valleaué Sdentend de | a centr alled AvwdMaleaupan Quéldee. Lalt@tadite Ges MV
participatioassdoéoenhergextlrhld sera transf ®r ®e au laFubrigues d
« Opérations devant étre réaliséda aléture du placememt

«centrale BaiedesSabless Sdéentend de | a cent r aBae-deBlabléesetiMébtisurides, aulQuébecSLa MW
totalit® des participations do6élnnergex |l dans cetécrédesdaent r
rubrique «Opérations devant étre réaliséda aléture du placemenst

«centrale GlenMillerée Séentend de | a central e hydTremt@Trentor, er®Ontanioe de 8 M

«centrales actvee Sdéentend des centrales de pr odruintéréiéconomiqué éme ongétée ¢
mises en service de fagcon commerciale.

«CAEé Sdéentend doébun contrat déachat doé®nergie, déun coétra
ou dbébun contrat drieqipmmmouveldble.i onnement en ®

«CEOé Sdentend de |l a Commission de | 6®nergie de | 60ntario.

«contrat de vente des centrales Ale sens qui lui est donnéla rubrique «Opérations devant étre réaliséek &l6ture du
placemend Disposition de certainescentra s d6l nnergex |1 et placement priv® con

«convent i oA laddsers qui liitest donné a la rubriqu®pérations devant étre réalisées a la cléture du placément
Acquisitiomddélnnergex |1

«convention do»aAdersens iqu luiestadorin® & rubrique <Sur v o | d e 0 IRelationt avee fe rFondse
Gestion des centrales du Fonds
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«convention de coopératiom» Ale sens qui lui est donnéla rubrique «<Sur v ol d e 0 |Relatiant avex per Forsf®e
Convention de coopation».

« convention de gestiom A le sens qui lui est donndéarubrigque <Sur v o | d e 0 IRéldiontavee lp Fonds &estion des
centrales du Fonds

« convention de prise ferme» A le sens qui lui est donndarubrique «Mode de placement

« convention de services A le sens qui lui est donndarubrique «<Sur v o | d e 0 IRélaiontavee | Fonds Sestion des
centrales du Fonds

«conventionsde gestioe SO6entend collectivement de nl addaadmierntsitamtde ng «
de services.

« disposition des centrales Ale sens qui lui est donnélarubrique «Opérations devant étre réaliséda al6ture du placemedt
Di sposition de certaines ceoohnexal es doél nnergex || et pl acem

«DPé Sbéentend dbébune demande de propositions.

«DP de 2000 MW du Québec» Ale sens qui lui est donnéla rubrique «<Sur v o | d ed Cailie médlenmentairé du
Québeoc».
« DP relative aux projets éoliens municipaux du Québes A le sens qui lui est donné a la rubriqu€ w r v o | dedl den

Autres occasiond DP relative aux projets éoliens municipaux du Québec
«fiducie financiecreée So6entend doélnnergex Fiducie Financi re.

«filiale » Ale sens qui lui est donnd aéiele 1.1 du Reglement45606 sur | es di spenses de prosp
date des présentes.

« Fonds» Sentend dnnergex Energie, Fonds de revenu et de ses filiales.

«GEé Sdbentend de Gener al El ectric Company.

«Glen MillerLP »Sé6ent end de Glen Miller Power, Limited Partnershinp
«GWeé Sdentend doébun OMWiacau dd &duen wpitg eswa tdte. 1

« GWh » Sentend dun gigawatt par heure.

«Hydro-Québec» Sentend dHydro-Québec et de ses filiales et division, notammentrbh@uébec Distribution, HydrQuébec
Production et Hydrd@uébec TransEnergie Inc.

«initiative écOENERGIE » Ale sens qui lui est donnéla rubrique «Survol de &entrepriseéd Industrie de @&lectricité au
Canada Appui du gouvernement fédéral@nerge renouvelable au Canada

«ll'Inc. » Seentend dnnergex Il Inc.
«Innergex GP » Sentend dnnergex GP Inc.;
«Innergex Il » Seentend dnnergex Il, Fonds de revenu et de ses filiales.

«Innergex S.E.C.» Sentend dnnergex, sociétén commandite.
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«investisseurs institutionnels» Sentend collectivement de Régime de rentes du Mouvement Desjardins, de Caisse de dépbt
placement du Québec, de Sun Life du Canada, compafssudanceie, de Groupe TD Capital Limitée et de Krudec. Master
Trust.

«IPCé Sbéent end de lalcéansommation pourdesCanagar i x

«IPT Il » Innergex Energie |l, Fiducieixploitation.

«kV » Sentend éun kilovolt ou de 1000volts.

«kWheé Sbéentend doéun kiODOwaitapatheypear heur e ou de 1

«Kwoiek CreekLPeé Séentend de Kwoiek Creek Resources Limited Part
«LCSAé S b e nt leoircanadicene suales sociétés par actions

«Mkwod Al s SEEntend de MkwéAlts Energy Limited Partnership.
«MRN » Séentend du mirstére des Ressources naturelles et de la Faune du Québec.

« MW » Seentend dun million de watts ou@n mégawatt.

«normes en matiere doffre dénergie renouvelable> ou «NOER » Sentend des normes, politiques, objectifs ou réglements
établis par dentité ou le gouvernement respectiaite fin, ciblant ou demandant la mise en valdgiaygmentation ouéhchat de
formes renouvelables de productidigldctricité dans cette province.

«OPAé Sbébentend de | 60Ontario Power Authority.

«opérations de obture e Séent end des dap @hrigqué kOpérationsddevamt iétreeréaliséesa acléture du
placement.

«option en cas doatet rSiblewnttiecnd a>ec ®bBeompttdiorne accor d®e aux pren

ferme visant | 6achat d®4b@00anotnibanes noarxd intuan rdees 1suppl ®ment aires
l es attributions exc®dentaires, |l e cas ®c h®ala tubrigue tModa ubx f i
placement.

«PCGRcanadiens® Sdéentend des principes cQnapad ables g®n®r al ement r

«placementé Sb6entend du placement des actions or di nlarubrigue Madex t ¢
de placemens.

«preneurs fermese S6entend coll ectivement de BMO Nesbi DdminiBruvaleuss | n
mobiliéres Inc., Valeurs Mobilieres TD Inc., Valeurs mobilieres Desjardins inc., Financiére Banque Nationale ImapdratiGn
Canaccord Capital et Corporation de Valeurs Mobilieres Dundee.

«programme dood f8@ernstteamdlad@un programme ou dobébun m®cani s me,
une entité créée par ce gouvernementédt t e f iemise dpgaal unliprécessus contractuel standard et simplifié et des modalités
contractuell es sont of ferts aux productéd®gai cdd®@mee npdraon test
do6®l ectricit® renouvel able relativement petits.

«projet AshluCreeke Sdentend du proj et hy dshla@réeg ent QolontpiBrdanmdgee. 4 9, 9 MW s

«projet Carletoneé Sdéentend du projet ®olien desurlMér 8t ddans IMWinicipalitéurégiondla n s
de comté de Buaventure, au Québec.
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«projet Club des Hauteursée S6entend du projet ®olien ®ventuel déune pui
de | &dntJeam, au Québec.

«projet Gros Morne, phase 16 Sdéentend du pr oj e té darslles enonicighlités ddord-Lodis eMW s i
SainteMadeleinedela-RiviereMadeleine, au Québec.

«projet Gros Morne, phase llé Séentend du projet ®ol i en de MohtLlouidviél/des i t
SainteMadeleinede-la-Riviere-Madeleine, au Québec.

«projet Haute-Cote-Nord estée S éentend du projet ®ol i en ®vent uellOMd &itudh e p
dans la municipalité régionale de comté La Hali¢e Nord, au Québec.

« projet Haute-Céte-Nord oueste S éentend du projet ®olien ®vent u&BMWMSItuen e |
dans la municipalité régionale de comté FjdtdSaguenay, au Québec.

«projetKaipit ¢ Sdéentend du projet hydr o®I relkaipit,enfColenbi@ntanmcues el de 9,

«projet Kamouraskaé Sb6entend du projet ®ol ien ®ventuel de 124,5 M
municipalité régionale de comté de Kamouraska, au Québec.

«projet Kipawa € S 06 e nt e nhgdrodlectrique évgntael de 42 MW situ&ardon Creek, au Québec.
«projetKokisheé Séentend du projet hydro®l ectriqgue ®v eBritanngle. de 9,
«projet Kwoiek Creek ¢ Sb6entend du pdectp MW ditugalbiwoiek Creak,tem Colprabéritannique.

« projet Les Méchins» Sentend du projet éolien éventuel de 150 MW situé dans les municipalités de-Rocbgeet de Les
Méchins, au Québec.

« projet Massif-du-Sud » Sentend du projet éoliervéntuel de 90 MW situé dans les municipalités de Saintde-Bellechasse, de
SaintMagloire, de NotreDameAuxiliatrice-de-Buckland et de Sairhilémon, au Québec.

« projet Matawin » Séentend du projet hydroélectrique de 15 MW situé sur la riviere Majaw Québec.
« projet Mkw QAlts » Sentend du projet hydroélectrique de 47,7 MW sitlé& Creek, en ColombiBritannique.
« projet Montagne-Séeche» Seentend du projet éolien de 58,5 MW situé dans la municipalité du Canton de Cloridorme, au Québec.

« projet Riviere-au-Renard » Sentend du projet éolien éventuélide puissance maximum de 25 MW situé dans le territoire de la
municipalité de Gaspé, au Québec.

« projet Roussillon» Sentend du projet éolien éventudude puissance maximum de 108 MW &ittlans les municipalités de
SaintPhilippe, de L&Prairie et de Sainlacquese-Mineur, au Québec.

« projet Saint-Constant» Sentend du projet éolien éventuélde puissance maximum de MOV situé dans les municipalités de
SaintConstant et de SaiMathieu, au Québec.

« projet Umbata Falls » Seentend du projet hydroélectrigue Umbata Falls de 23 MW situé sur la riviere White, en Ontario.
« projets déaaménagement avec CAB Skentend des projets de producticiémergie hydroélectrique edléenne de la société décrits
dans le présent prospectus pour lesquels des CAE ont été obtenus et qui sont en voie de construction ou dont les date

commencement dédxploitation commerciale ont été prévues.

« projets de Cartier » Sentend du projet &leton, des projets Gros Morne, du projet Les Méchins, du projet MorSagte, de la
centrale AnsexValleau et de la centrale BaikesSables.
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« projets éventuels» Sentend des projets hydroélectriques Génergie éolienne de la société qui ont nbhtdes droits ditilisation

des terrains ou pour lesquels une demaridbtention de permis@hvestigation a&té présentée ou une propositiofité soumise aux
termes dune demande de propositions.

«projets GrosMornee Sd6ent end c ol | GasMornegphasen et dupwjetfGros Yoene, phiase

«propriétaires de Cartieré Séentend des soltut®t ®si ceme cpamaln@eéenter € mi se des
le Fonds (lors de la réalisation de la disposition des centradéishdent indirectement leurs participations respectives dans chaque
projet de Cartier.

«r ®gi me doéopti onse dS®eaemheetn dd daic triGognisme dodoptions ddachat dbo
cléture du placement.

«réinvestissemat concomitant» Ale sens qui lui est donnéla rubrique «Opérations devant étre réalisées a la cléture du
placement.

«restructuration du capital ¢ S éentend de | a q{adians delacdciaté radiséeimmédiatemendgvanttlaaelotu
du pl acement , kaebriqug @éscriptiorede Ia restr@turation du capital

«sociétéée Sdentend délnnergex ®nergie renouvel able inc., anci e
vertu de la LCSA et commpnd ses filiales,moi ns que | e contexte ne sdy oppose.

«TCACeé Sbéentend du taux de croissance annuel compos ®.
«TransCanadaé Sb6entend de TransCanada Energy Ltd.

«TSXe Sbéentend de | a Bourse de Toronto.

«TWh é S 6 e n t08Mgyawdtes pat heure ou d®@A0000 de mégawatts par heure.

«Umbata Falls LP& S 6 edn& Lenmbgalls, Bimited Partnership.
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INNERGEX ENERGIE RENOUVELABLE INC.

La société &té constituée aGanadaen vertu de ld.oi canadienne sur lesociétés par actionda «LCSA ») en vertu de statuts
constitutifs datés du 28ctobre2002. Le 250ctobre2007, les statuts constitutifs de la société ont été modifiés pour changer le nom de
cette der nxiMamagemehblicrpoue Inngrgex Energie renouvelable insidge social de la société est situé au 1111, rue
SaintCharles Ouest, Tour Est, bureau 1255, Longueuil (Québech@4K La société également un bureauV@ancouver, en

ColombieBritann i q u e . La soci ® ® est un promoteur et exploitant i
principal ement ses activit®s dans |l es secteurs de | 6n@ner g
atemps plein,dnt1le mpl oy ®s do&l nner gex £ nFendsp), quisonfFsous th sespdnsabilitéede ka Bogiétd Lae
soci ® ® exploite, pour son compte ou pour l e compte dau Fc
ColombieBr i t anni que et dans | 6£8atvdke Hédbdabdotr®pirséa rubriqu
Léorganigramme suivant illustre | a struct u? ansiquegertaiiesaattes o n
participations importantes delas i ®t ® | ors de |l a r®alisation des op®ration
réalisation des opérations de cléture.
[GRAPH]

1) €& moins doéindication contraire, | a sh0% ®taknsd@tdemtti tuBr.e participation
2) I nnergex CAR, S. E. C. est propr i ®udans le projed @atletoe et soo pommandité esp lanerges SARI Int.dfilialeies e

propri ® ® exclusive doélnnergex | 1.

3) Innergex GM, S.E.C. est propriétalled une coparti ci @ aans lesrprojetsnGtds Morseest sdneconBnéndité est Innergex GM Inc., filiale en
propri ® ® exclusive ddédlnnergex | 1|.

4) I nnergex LM, S. E. C. est propr i @tdans le erojed bes M&nNs et sgn aammandité esalbnerger LM Imcd filiald em e
propri ® ® exclusive doélnnergex | 1.

5) Il nnergex MS, S. E. C. est pr opr i %Wdaas le peojetdvibniagr@eche etsan camimandigtdnndrgexnMSilne. dfiliale iens e d
propri ® ® exclusive ddédlnnergex | 1|.

6) Glen Miller LP est propri®taire doéune participati on Pawertin®.dfiiatelem propragté s |
exclusive ddélnnergex | 1.

7) MkwdAl'ts Energy LP est propri®taire de |l a totalit® puoproPe® &MkwbAbit g

8) Kwoiek Creek Resources LP est propriétaire de la totalité du projet Kwoiek Creekoetnsarandité est Kwoiek Resources GP Inc., dont une tranche%e 50
est détenue par Innergex II.

9) Umbata Falls LP est propriétaire de la totalité du projeibataFalls et son commandité est Beketekong Power Corporation, dontamchdrde 4% est
détenue par Innergex Il.

10) La société détient une participation de 1% Hans le Fonds, fonds de revenu inscrit en Bourse dont les parts sont insarfteXa

11) Ashlu Creek LP est propriétaire de la totalité du projet AshlukGeeses commandités sont 675729 British Columbia Ltd., dont une tranchédess@étenue
par Innergex |l et 888645 Alberta Ltd., dont Innergex Il achéete actuellement les actions.
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SURVOL DE L&6I NDUSTRI E
I ndustrie de | a production dé®nergie renouvel abl e

Les producteurs doé®nergie remarutvierl adbé espumoders seé d®n @ mdgeiladu @1
i) levent,ii)certains d®chets comme | a biomasse (p. e x . , forestess) et ®c F
| es gaz do e nldssources géetmanigiies, commg la chaleur ou la vapeuteetolgil.

La demande pour | e sources do6®nergie renouvel able enaAm®
tendanc&al ong terme vers des politiques plus strictes pour pro
|l e charbon, Il e p®trole et | e gaz n aefietrde Iserrgy etiest reqonnoéd@au® a tee | d
internationale comme étant un important facteur du réchauffement de la plangeéd@esipations environnementales, combinées
aux augmentations de | a demande doé®lectricit®, aux fuaxi bl e
nveaux presque records des prix des pr odudiversifier®murecongiRdisongde e s
sources de production afin déinclure une plus grande part:.

Au sein de la structure traditionnelleld mar ch® de | 6industrie de | 6®| e mtégrationi t ®
verticaleontipr odui t (productiamspoéo® @ctrians®ortide | 6®l ectricit
ii)di st r iettricit® (trbn8p®rt des postes de transformation aux clients). Certains facteurs, notamment, la hausse des te

dé6®l ectricit® et du combustible fossile, l es projetdgaut ect
financemend 6 i nvesti ssements futurs dans | es domai nes drestrutt@er pr o
| eurs march®s de | 6®l ectricit® pour aller vers une oductiorcur r

do®nergie nouvell epmpadudtesurts eir s dPEisontirdéaasantd du@oueerngmert et differents
des services publics classiquastégration verticale et réglementés fait partie intégrante des efforts de restrocturati

Bien que les services publics réglementés classiques continuent de dominer les marchésemcmths de la production
dé®l ectricit®, on constate qgue |l es producteurs i nd®pend:
| 6 a pgonnement en électricitélad aveni r . Ces derni res ann®es, |l es autorit
gouvernementale ont reconnu de plus en plus les avantages li@sRdl ectri ci t ® produite parcittdes

Le recours de plus en plus fr®quent aux producteurs hnd®

Amérique du Nord est poussé par divers facteurs, notammenbd ugment ati on des mesures in
gouvernements, iip disponibilité des contratslaong t er me pour | 6achat déo®nergie ren
sol vabl es, permettant aux producteurs ind®pendants ddaotner g
en pouv antdesflaxade trésonedercentractuels stablemng terme, iii)l a mi se en Tuvre dbéacc s
syst mes de transport, per mettant aux product eur lectricité &p e n
iv)l 6efficacit® des producteurs ind®pendants dbé®nergi e.

Il ndustrie deCaha®!| ectricit® au

AuCanada, |l es gouvernements provinciaux ont c 0 mpgedivteeehle e ¢
gouvernement fédéral@mmpétence quantlaboctr o de permis de transport et doe.
existe une diversit® r®gionale importante elastnctre Huensarché.rLa v i |
production db6é®nergie thermique (charbon, p ®4Eaossé, en Adberta, gea z
Saskatchewan, -dwPrinGetdoaardj au NouveaBiurgsWidk et, dans une moindre mesure, au Yukoda@s les
Territoires du NoreDuest et au Nunavut, ou la production localisée est importante. La production hydroélectrique joue un rol
important en Colombi@ritannique, au Manitoba, au Québec et & FbleaveetLabrador et constitue une partie impoi&ade la
di versification des sources doapproypiroidocnheé mantdd®meOgitar in
mani r e i mportante N I a di ver si f i Ostdrido @tn dard euse cer@iner maswau d O
NouveauBr uns wi c k . M° me si elles ont des sources diversifi ®e
actuellement en valeur ou appuient, dans une certaine mesure, le développement des sources renouvelables.

Enplusdeladiveisf i cati on des combusti bl es, l e rythme et | dampl el
changé en fonction des circonstances et des défis particuliers de chaque province. Au cours des derniéres annéeseil y a e
évolutonverd a concurrence sur | e march® de d®tail et de gros en
des degr®s diff®rent s, |l a s®paration des activit®s quentliont
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y a de pl us en pl us de p r o dCamadae Qertanes i prodn®gs efantd face tas des ddd@fi@uttés r
déapprovisionnement pendant | es p®riodes de poi ntdepradtiction e ¢
et de transport pour la fiabilit® © court terme et | dappro

Energie renouvelable au Canada

La croissance i mportante r®cente de | a pr odaugnentation desrdes r g
| 6®l ectricit®, certains march®s provinciaux concurtshkérauk el s
sites hydroélectriques a grande échelle, les préoccupations du public relativement a e prodac d 6 ®ner gi e nucl
| 6air et |l es gaz ~ =effet de serre, |l es am®l i or at i anstractiod e s
pour certains projets do6é®nergie rehopvelvalmice al Bes cmemar é ¢
producti on, |l 6amorti ssement acc®l ®r ® et l es nor mes eton mat
do6®l ectri ci t @anada.rEa ouire Icatdinemyinces font également les investissements nécessaires au réseau de
transport dbé®nergie ®l ectrique et mettent | daccent sur | a

Les ressources hydrologiques @anada sont abondantes et unicieess le monde. Malgré la concurrence pour les sites appropriés
et l es d®fis que repr®sente | e transport sur de leatlegdeees di
centrales nous permettent de croire que la productiod 6 ® ner gi e hydr o®l ectrique continu
i mportante source do6é®nergie abordable. Traditionnelrdlesaugnt ,
principaux centres debgoi%igngie que lessimvestissements stratégiguebe dans ae nouveaux corridors de
transport joueront wun r*le important dans | a mise sductionuvr e
dé®nergie renouvel abl e.

Selon haoibhak de | 6®nergi e, ICanada a attdint antstade ne dével@pement)doramemial eti
constitue maintenant | a source doé®nergie renouv e lcanddierme dpu i
| 6®nergi e ®olienne, une pui6bstsOa nMW ado®tn@rign €t Bloll ®e njnes gdwden
do®nergie ®olienne au Canada a augment® de manirincipalememhpnor t
rai son des NOER provinciaux, des d®l|l ais relativement desour t
vastes cotes et des vents forts dans diverses régions rurales, et de nombreuses demandes de propositions disaner gi e r
Les problémes usuels de disponibilité des ressources et de transportexi€tenhaa d a et , dans certaines
transport avec une puissance diosnpoommiigbulee ocuo nrs®d It eirae nutna i grea
canadienne de | 6®nergie ®olienne a propos® |l a constrecti
7000MW ddéici 2013.

Of fre et demande do®l ectricit®

La de mand eé ddvéa® tostinuerraiagcgmenter de maniére importanteaaada. Ressources natureli@é@nada prévoit
guben 2020, | a ¢ onsommé&anada dépaaseralessmivdawex dedconsBdmmatiddtede 105 TWVh.a u

Cette augmentation pr®vue de |l a consommation doé®l eclationi ci t
et " | 6expansion ®conomi que. La croissance deoullalogpneptuldsat i
services et le transport. Son incidence est amplifiée par les changements de la consommation par habitant, ce quverdigue sou
Croi ssance ®conomique. Au cour s de smedéaruneihaussees |da®ckemd redseg d
notamment en raison de la prolifération des appareils électroménagers, des habitations plus grandes, des télévisadss gilus gra
déun usage plus fr®quent des ®tabl i sse maueet mrlas parcéss technobgigues  (
qgui ont entra" n® |l e d®veloppement dbdbappareils et doé®tablis

Selon Ressources naturelléanada, la puissance de production total€auada connaitra une croissauge 11300MW en 2005
a131000MW ddi ci 2020. Une partie i mpor toAdMWeen gles dele puissancenédessara n
pour rempl acer |l a puissance des install at i o nsséesdaa coprs deceite t i
p®ri ode, devrait °tre tir®e des sources dbé®nergie renouvel

Appui du gouvernement f ®d®mada ~ | 6®nergie renouvel able au

Le gouvernement fédéral dbanada appui e lrai cpirto® ugn o wen admdt®l detressource
| 6of fre de mesures incitatives aux producteurs do®neamgé e r

Bowne Conversion 22



de 4,5milliards de dollars au soutien des programmes écdESHE E . Un de ces programmes est

renouv e lindidtiveeécoENERGIB®) de 1,5mi | | i ard de doll ars qui vise 7 Ssout ¢
4000MW do6®nergie renouvel able dmpmshtonwntsl anG®pradgd sausco®ser
annuel ), et est con-u pour ehWhudé®k mat @i girtda@ u'stoiucrc ed 6 erd
ai ncidences |limit®es, comme | bPoemgise, ®sbl anmne, ehydrac®lnec

écoENERGIE, une prime decknt par KWh (16 par MWh) est offerte, disponible durant une période dan® pour tous les
projets qui sont “awil207etle 3inars201é. entre | e 1

Nor mes en mati re dooffre doé®ner gprapositioesnouvel abl e provincia

En r®ponse ° la tendance °~ |l ong terme en faveur de polit
provinciaux ont instauré des NOERquont g®n®r al ement appliqu®es et mises en
obligatoires. Ces NOER traduisent de maniere générale les questions distinctes relatives aux ressources liées a la produ
dé®l ectricit® dgarnasp hd eqsu esst rduec tlubriensd ugs@ao i e de | 6®l ectricit®
cible débaugmentation de |l a production renouvel abl e ddraless | ¢
émissions de gaz a effde serre au fil du temps. Pour atteindre ces cibles, les NOER ont été élaborées par les autorités provinciales
|l eurs entreprises de services publics pour sdapproadinoyepnne
déurnocpessus dbéappels doéoffres concurrentiel. Le procenst@ssus
au c o %t l e plus faible possible et selon |l a plus haaot e p
également été employés ou prévus dans certaines provinces comme un mécanisme permettant aux projets de plus petite tai
contribuer ° | 6atteinte des objectifs de production etreenou
di mi hnuant |l es co¥%ts op®rationnels dbéobtention ddéun CAE r el

Pl usi eurs provinces ont r®cemment publ i ®, o]
standard en vusadobéebthediti oneepluesde product
provinciales, plusieurs provinces ont ci bl ®
cibles provinciales actuele s vi sant | 6®nergie propre ou renouvelabl:da dar
ColombieBr i t anni que exige que | 6®nergi e r enouv édda lapreduction totple; @ p r ¢
Saskatchewan exigg0% d 6i ci 2 0 2-Bcossel exige®B ud @i ¢ ie -@QulPrinBeEdouad @xige 3% doi ci 2
| 60nt ari% dEexvMagmret 1°0tre accord® sous contrat déi ci 2010; et

installée de HOOMW d 6i ci 2015.

pr®parent a
n do®l ectri

u
i o
un poures.éast ag

Letableaucapr s indique |l es normes en mati r e doofQGanadss lesta@s e r
clés qui ont été atteintes et les renseignements concernant les DP a venir ou en attente

Province NOER Mise & jour du marché
QUEDEC........coveceeeciecr e A La stratégie énergétique A Environ 1400 MW de
provinciale prévoit environ puissance éolienne installée ou sous
4 000MW de puissance de contrat
production dé®nergiA DP visant 2000MW
d 6 215 dé&nergie éolienne échéant en septembre
A Le développement complémentai 2007 et les octrois sont prévus en
de | dhydr o®l ect r i cifévrier2008
®olienne constitue A Augmentation de la production
principales priorités. hydroélectrique en accélérant la

réalisation des projets existants et en
ajoutant 4600 MW de nouveaux

projets.

ColombieBritannique....................... Aux termes du plan énergétique de la A Octroi des appel
C-B.: visant | o0®IMNdericit®
A La producti on d CAEpourles projets éoliens, et
propre ou renouvelable doit continuer de 842MW de CAE pour les projets
compter pour environ 9% de la hydrodectriques
production totale A Des programmes d
A Tous les nouveaux projets de pour des projets de moins de IOV

production do6é®l ectrprovenant de sources
émettre aucune émission nette de gaz a de la cogénération a rendement élevé
effet de serre sont actuellement élaborées
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AlDErta......ooeiiieie e

Saskatchewan.............ccoeeeevveiieee.

Bowne Conversion

A Aucun projet de production A Les appels dooff
d6®l ectricit® nucl ¢vi sant | 6®nergie pro
A Atteinte prévue de actuellement congus et devraietreé

| 6autosuffi sance e rémisaudébutde 2008 et comporter une
2016 cible doOoWBWH Tron 5
dénergie par année. B@ydro
prévoit également un appeiodfres 2009
avec une cible doéenv
5000GWh do6®nergie par
pour livraison doéici
A Directive sur la combinaison A DP 2004 («RES I»)
do®l ectricit® du mivisant300MW de pui ssance
une <ci bl e déune puirenouvelable, quiadonné lieu

additionnelle de Z0OOMW ades contrats visant 398W
(Acompter de | 6ann®eA DP 2005 («RES I1»)
provenant de nouvelles énergies visant 1000 MW de puissance

renouvel ables dbéicidé®nergie renouvel ab
augmentation de la puissance totale de de20MW a200MW, qui a
sources doé®ner gi e rdonnélieu aes contrats visant un

15700MW d @025 i peu plus de 97MW

A Politique selon laquelle A Programme doéoffr.
| 6 tario doit contracter % (tarifs do6é®nergie re
(1 350MW) de sa puissance « TOS») vise la production

totale en énergie a partirde ressources d 6 ®ner gi e renouvel ab
renouvel abl es doéi ciendessousde 1MW

et10% (2700MW) A En ao(t 2007, la province de
d 6 2010 |l 60Ontario a ®mi s une
A Cible proposée en date de 2014, al 6 O£ O pour obtenir
ou plus t6t si possible, pour éliminer additionnel de D00MW
toutes les centrales aharbon de dé®nergie renouvel ab
| 60Ontario supérieurs a 1MW, et demandant a
| 60£0 de commencer ¢
de 500MW d6i ci la fin d
A Aucune NOER formelle, ni A Il est pré&u que la puissance
politique en matieredtilisation de dé®nergie ®olienne i
carburant; | e gouvel Al berta en 2MWO07 d®
aucun des deux types de production en A Le plafond de 900AW sur le
particulier mais permettra au marché développement dédnergie éolienne en
concurrentiel de déterminer la Alberta a été levé en septembre 2007
diversification des sources A Maintenant que le seuil de
ddéapprovisi onne ment900MW a é&é enlevé, certaines mises
A La proposition de 2002 visant a niveau des lignes de transport dans
aaugmenter | a produddi mportantes r ®gi on
renouvelable de 3% (environ enAlberta ont recu les gwobations
560MW) de | a pr ovi ncréglementaires ettdutres sont en
sera respectée, gracees normes attente

standard doéapprovi s
verte du gouvernement

Un programme doéA Portefeuille actuel de
®col ogi gque pour s 0 e150MW dé&nergie éolienne et de
nouveaux besoins er4d5MW ddé®nergie hydrocG

2010 soient combléspartir de fil de IGeau aux termes du EPP.

sourceséo |l ogi ques qui A Réception de recommandations en

dé@missions de gaz a effet derre décembre 2006 pour établir une norme en

A Un programme doémati re déoffre doé®n

écologique qui propose une nouvelle etdecoorsr vati on, exigea

pui ssance dé®ner gi emnimumde50 de | 6®l ect r |

100MW ddi ci 2012 la Saskatchewan proviennent de sources

A Le programméEnvironmentally  d&nergie renouvelable et de la

Preferred Powel« EPP») visant conservation déici 2
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a obtenir 48V\W aupres de projets a en sorte quedknergie éolienne a grande

petite échelle pour aiderc@mbler échelle devienne une partie importante

les exigences a court terme du de |l a production fut

programme d&é®ner gi eavecuneciblede50aW doé®ner gi
®ol i en208. doi ci

MaNItODA..........ocveeeeeeeecteeeeereieana A Cible de 1000MW A Actuellement, plus de
do®nergie ®olienne 100MWd 6 ®n édtiegriee
d®vel opp®e au cour sinstallée
dix ans(2014) A Fin des DP visant 300IW
déo®nergi e ®o2DG7enne e
A Trois autres allocations de
200MW chacune (soit 60MW au
total) prévues pour 2013/14, 2015/16 et
2017/18 en fonction de la viabilité
économique
TerreNeuveetLabrador.................. A Plan énergétique provincial A Al 6heure actuel |l
exhaustif élaboré, gompris une du potentiel éolien et émission de DP en
cible de 150MW de mise en valeur 2006 pourévaluer si la puissance de
déo®nergie ®olienne production dé®nergi e
ajoutée économiquement
A Evaluation des propositions
pour | édexpansion de
hydroélectriqud_ower Churchill River
p o uadditionrbde 2800MW
(augment ati o%deth6envi
puissance actuelle)
NouvelleECOSSE. ........cocvevververernne, A Loexigence aux A Nova Scotia Power a
norme sur les énergies renouvelables actuellement environ 40AW de
obligatoires selon laquelle% de pui ssance de product

|l a producti on do®I erenouvelable installée, y compris plus
de sources dbé®ner gide6OMW ddé®nergie ®ol i e

construites apr s Zzprovenantd®P.

10% ddci 2013 et (en plus des A DP actuelles visant 13dW
énergies renouvelables déja dans le de production renouvelable avec des
systeme en date de 2001) plus de offres soumises en aoit 2007

20% de | a producti oA £l aboration doéun

doivent provenir dedesressourcesde a8s (2007
renouvel abl e doéi ci a2029),encore assujettia

A D6i ci NowaelStadigPower | dapprobation r®gl erm
devra au mims doubler ses achats

d6o®nergie renouvel ¢
producteurs do®l ect
NouveauBrunswick............cc..cue....... A Cherche ~ achetA Contrats signés en janvier et
concurrence de 400W d 6 ®n e r g i mars 2007 visant 98IW de puissance
®ol i enne devant °t rdeproduction éolienne
2016. A DP actuelle visa
A 10% de | 6®l ectr i300MW de production ®
vendue par New Brunswick Power novembre 2010 et | 6a
proviendront rgbe soitdbacquisitions de pu
renouvel20l6l e doéi ci production éolienne
lle-du-PrinceEdouard....................... A 15% de |1 06®l ectriA Evaluation de la possibilité
C 0 n's 0 mm®duPrinceEdbuatd e dédacqu®rir toute | 06®
doéi ci 2010rdd essouxesprapartir de sources d
renouvel ables de | renouvelable déici 2

puisque le but a déja été atteint, le
ministére aaugmenté la cible a
30% d @016 i
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Cadre réglementaire du Québec

Hydro-Québec, mandatar e du gouvernement du Qu®bec, est | 6un des pri
Aux termes de ses statuts constitutifs, Hyra ®bec a re-u | es pleins pouvoirs pour p
le Québec é | 6exception des territoires desservis par des sy
HydroQu ®b ec est | e d®tenteur des droits exclusifs de diuetril
hasse i mportante de | a demande doé®l ectricit® pr odu-iQuébec,au C
commenc® ° rechercher une puissance de production de proc
certancontrats © |l ong terme dbédachat doé®l ectricit® avec des ti
En 1996, |l e gouvernement du Qu®bec a cr®® | a R®gie da | 6¢
assurer |l a con®irlitatpiudbd ient e Ipdiotecti on des consommat eur s
des distributeurs. La R®gie de | 6®nergie fixe et transpateefpare |
letranporteur do®l ectricit® ou di s tette finuydreQuebec doit présantersatia Répiaudee u

| 6®nergie une pr®vision des besoins du march® du Qu®bec
g u 6 HyQdébex prévoit conclure afin de satisfaire la demande de plus déM6%soit le bloc patrimonial devant étre fourni par
Hydro-Québec). Pour satisfaire a une demande supérieure a ce$Wh65HydroQuébec doit conclure des contrats
déapprovisienaement fapt des demandes de pr opo &dRégieoda@Enargieo r =~ s
surveille toutes les demandes de proposition piapplovisionnement@nergie au Québec. En 2003, Hydpaébec a lancé une DP
pour KGapprovisiomement de pres deQD0 MW d¥nergie éolienne. En 2005, une autre DP a été émisedpprdvisionnement de

2 000MW dé&nergie éolienne, qui a pris fin récemment et pour lequel HYdkgbec a regu 68fres pour un total combiné de

7 724MW (la «DP de 2000 MW du Québee). Hydro-Québec devrait octroyer des projets aux termes de la DROG@NW du
Québec en févrie2008.

Hydro-Québec achéte actuellement la totalité @kettricité produite par des producteurs indépendd@rsedgie au Québec, autre
gue I&lectricité utilisée par certains producteurs dans le cadre de leurs propres activités.

Cadre réglementaire de la ColombEritannique

BC Hydro est | 6un des pl us | mECanada affrdank pls grande pardiesde [a puiskance de d
production doé®nergie dans | a province. Le reste de elrsadepui
grands et de petits producteurs ectnicdéustri el s et des product

La restructuration de | 6i-Bdusannieque 4 6®O@mmenc®i a@®eenl| Ca
ColombieBritannique en 2002 de son programme appiérgy for our Future A Plan for BC Le programme comportaitugtre
éléments principauxi) la propriété publique continue de B{ydro; i)l e d®vel oppement dbébun approv
fiable; iii)| 6of fre de meill eures occddiaom®d i popati dre dce c tnator dep s € ¥
nouveaux investissements dans | es sour c e sHydrd ®&téaastgictuzée enadeuk e .
soci ®t ®s d 6 £ tHgdro paur |a praduction et $a;distib@ion et BO ans mi ssi on Co lopaton attlai 0 n
fourniture de | dacc s 0 uvHydrd. Laaivision glesdistribm®sn dé 88ydra doih acquérir toute dae B

nouvelle production dé®l ectricit® au moindr e ctos¥%td &®&n etroguit e
fournir toute la production, BEEy dr o ®t ant uni quement i mit®e 7 entreprend
centrales existantes et | e d®veloppement de ntlityCoranidsiens pr od

En 2002 et 2003, BEElydr o a commenc® un processus dbdapprovisionnemen
| 6octroi de CAPropkasi yenfnenet si 1 & plupart de cessss apétéslivieeh s

2006 par une autre demande de propositions qui a donga® | i
38projets. En février 2007, la province a annoncé un nouveau plan énergétique qui comprend diviigses pokamment une cible

dé®mi ssion nette de gaz ° ef fet de serre de z®r o pounr t c
do®l ectricit® propre ou r enouv éddelapreductoo totaldlugs dee90/ade la prodacgon enr p
ColombieBr i t anni que provient actuell ement de r essouws des besoimy d r
supplémentaires en ressourcesdelBCdr o au moyen de | a conserammée ocddetf il d ®s ad
projets doé®ner gi eMW@.BOKWY cer ad ep rm®d anrse daec tluwle |l | e men't l es appel s

sources doé®lectricit® aux producteurs ide2®@pendants dodé®nerg
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Cadre r®glementaire de |1 60Ontario
Le march® de | 6®l ectricit® en Ontario est structur®so#:n fc
Soci ® ® financi re de | d6industui el Ggall ORI Oritaiicot Bydmro | §C
rembour ser l es dettes et obligations contractuell es dré6Ont
Generation (©©OPG»), la société de production; Hydro One Inc., la séaiet transport et de distribution rurales; Société indépendante
déexploitation d®GERERJeau 6&®ll @dttrainti td&@ (f@®seau qui veille
le marché au comptant et prévoit et répartit lesudités pr oducti on; et | 60ffice de | a s®c
qui r®git |l es normes de s®curit®. Par suite de cettouvertarlae st 1
concurrence pour les activitée gros et de détail, donnant libre accés aux réseaux de transport réglementés et imposant a OPG
r®duire sa part de |l a production doé®l ectricit® dans uees ma
chaudes constantesetdee mandes de pointe r®sultantes, combi n®es aux ¢
les prix et le recours aux importations, poussant le gouvernement ontari@®v a |l uer la mise en T uvi
pl af onner tiriité paurcartains elierts@i@lgealer les taux de distribution et les fraiddi€sERE.

En 2003, |l e gouvernement de | 60Ontario a pris |l es mesur e:
maintenant décrit comme unmarcé hybrideg |, not amment | 6augment ation du plafond
| 6®ner gi e CEOEl)GOmtearri®yl(egnent er | a tar i f i c apaitirales cant®@kes ndocaires e |
et des grandes centralasy dr o ® ectri gues de | a CE£O et | 6®t abl i ssement C
charbon et des plus petites centrales hydr o®| eREOp)iagtd er&de &
pour veileraada pl ani fication des syst mes et ~ |l a s®curit® de | 06a
ressources, en facilitant |l es i nvesti ssement s dans |l es S
conserva i o n . Jusqudé”™ maintenant, l e minist re de | 6£nergina de
de nouvelles sources de production do6é®nergie renouvel abl e
tarifs do®ner gAO8e )r,e nowx el ebmey dqdugquel | 60O£0 accorde des c
projets de moins de 10 MW.

En ao %t 2007, | 60O£0 a d®pos® un PPRIRE®) aiuprés @egla @B ipdiquant lek e |
investissements en matiere de conservation, de production et de transport nécessaires en Ontario de 2007 a 2027. En atte
| 6approbation de | a CEO, |l e PSE£l autorisera | oniristerielles &irsde ur e

respecter | es ci bl es 400MW (So@ ETROMWeau-dess@3 mies amiveaux decd?@d3p1l®n er gi es r en
install ®es dBWWOMW d200i1cOi e2t0 2d5e. 1Act u e | 13@0MW e spurces@@addcion rermuvelable n v |
installées, y compris les importantes centrales hydroélectriques comme celles de Niagara Falls. La plus grande pactisdes sof
renouvel ables n®cessaires 7~ | datteinte dBnétessiteraierviroes®0d&/ d 010
puissance de production de sources renouvelables non encore engagée, y comprisiod&/2 d 6 ®ner gi e hydr o®
de 3000MW ddé®nergie ®olienne. Afin de r es pressourees hydraglectriguesdaisables ,

soient consi d®r ®es, apr s quoi | 6approvisionnement dourxr ter
l e reste. Le PIRE pr ®voi miliadds de dollarsvea @drid aal soermde datpériode eed®s,w icompris 6 0
6mi I | i ards de dol I ar s pour | appmioviisamahsmnementdoeh a®@®nempeiu

hydroélectricité.
I ndustrie de | a productionUnké®nergie renouvelable aux £t at
Cadre réglementaire

La Federal Energy Regulatory Commissigr FERC»), organisme indépendant ddepartment of Energyes EtatdJnis
r®gl emente |l e transport inter®tatique de | 6 ®I enttdléeRullic Wtildy e t
Regulatory Policies Act of 197&PURPA») ai nst aur ® une i mportante concurrence
EtatsUnis, en créant une nouvelle catégorie de propriétaires et exploitants de centrales autres geesipusivs. Par conséquent,
depuis 1978, de nombreux £tats ont restructur® | eurcestgest 1
permettre aux clients de faire affair améamemementaewmireuxabiats ont |
exi g® que | eurs servi ces iptéghation wericald em®kent une paitiecou ka ®talité ®eyl¢ues ergreptis@ss
de production. Tout en exigeant le libre accés aux services de transpog etero ur ageant de plus en pl
autres que de services publics, l es autorit®s f ®daemawlipars o]
permettre aux producteur s aunpiuegrandjacogs adxesenscesr de transpat. Bn mdit 2005 sle
gouvernement fédéralaopté la loi intituléEnergy Policy Act of 2006« EPACT 2005»), qui abroge la loi intitulé@ublic Utility
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Holding Company Acttemplace sa réglementation rigourepsar des exi gences dOHRERG dernouaetux o n

pouvoirs pour | imiter | e march@®@oOda®gat esnedée RBO@ngi gl é ®aevnHe
centrales qui ndont pas &laRERC pourthdurelled apprations Beadibionsode dopars®@arhomb | e
En outre2000pEBAGCGTg® | a disponibilitdd vikesesr ®eicthaoddédbgmpst |

notamment des génératrices alimentéds Ga® n e r enmege soldre, | géothermique, hydroélectriqupetite échelle, au gaz
déenf oui slsbtomasset et °

Le North American Electric Reliability Coundiles EtatdJnis (le <NERC»)ai ndi qu® que | a augmeateplus d ¢
rapidement que les nouvelles ressources de produ&@mnconséquent, déalis du NERC, les marges de puissance disponible en
NouvelleAngleterre, dans la région des Rocheuses et au Texas pourraient tordiesses des niveaux cibles imams au cours
de la période allant de 200&8809. Afin de répondre sa demande de nouvelles sources de production tout en faisantdiase a
questions de sécurité énergétique et de réducimidsions, les Etatdnis se sont tournés ver@hergie reauvelable comme
solution éventuelle.

Lé&nergie éolienne continugédre une forme privilégiée de productioénergie renouvelable aux Etafsis. En 2006, selon le
Selon leDepartment of Energges EtatdJnis, les EtatdJnis ont installé une plus grandapacité @&nergie éolienne que tout autre
pays dans le monde, soit84 MW de 15016 MW qui ont été installés dans le monde entier. En outre, de 2R00& la puissance
de production &nergie éolienne aux Etdtiis acru en moyenne de 24 par année.

Inversement, épres &Energy Information Administratioda production éydroélectricité devrait connaitre un taux de croissance
trés modéré aux Etatdnis, avec un taux de croissance annuel composé prévu ée ;62004 2030. Une telle croissanceonteste
est prévue en raison des enjeux environnementauatais de permis liés aux nouveaux projets hydroélectriques.

Final ement , il est pr® uUu que | es producteurs do®neougelee al
production doé®ner gi-@nis.rSelonolaFederdl &metgye Regulatery Gotmmissisenviron 74% de toute la
nouvelle puissance de -prmispytwanpiroars d &®rpearogiuectawmn ftéa®NneTr gi e
producteurs doé®nergi200hdepeamdaahs®grenttd,96l & part du mar ch
publics est p as s ®een H9GU &ENViren BG&MeNt2004Les peoducteurs @nergie indépendants fournissent

actuelement plus de 3@ de Bapprovisionnement en énergie aux Etdtss et devraient jouer un réle de plus en plus important dans
les années @enir.

Appui du gouvernement fédéral l@nergie renouvelable aux Etaidnis

Le crédit dimpd6t ala production est une mesure incitative fédérale qui était auparavant offerte uniquement aux contribuables ©
mettaient une centrale éolienne en service avant 2008, mais qui a récemment été offerte aux contribuables qui metitaie une ce
éolienne enexvice avant 2009. Le créditichpét ala production offre de maniére générale un crédiihpldt de deuxents par KWh
pour Electricité produite &aide déoliennes pendant dix ans apregume centrale a initialement été mise en senlieeCongrés
peu également évaluer une prolongatioplds long terme dans la Iégislationvénir. Cette planification plus stable soulage
| 6industrie de | 6®nésgides®oclycérsepa®x®fitats| dexpi ratvoireh et
débaugmenter ses investissements.

Appui des Etats dénergie renouvelable aux Etatdnis

Vingtquatre £tats am®ricains et | e District de Col umbientsrep
aux EtatsUnisontad pt ® des NOER qui ®tablissent un pour c epatiralgsourcesyu u
renouvelables. Selon Bepartment of Energgles EtatdJnis, les Etats chefs de file actuels en matiére de NOER sont les suivants
lllinois (25% d ®02%),iMinnesota (2% d 6i c i 202 %)y p 2025%),eNgwo York (2265 d ®018),i Connecticut (2%

d 6 2020), New Jersey (22% d @02%),i Californie (200 d @01@),iColorado (206 d ®02@),iDelaware (2@ d @01@),i
Hawaii(20% d o6 i c i 2 0-Reéxigue 2000 wWv2828)et Nevada (206 d @01%).i

L American Wind Energy Associatiga AWEA »), le Department of Energgles EtatdJni s et doéautres inte
actuellement la possibilité de fournir 20de b ® 1 ect ri cli & ® dea Ppaylsd®ner gi e ®olienne,
aété fate x e sujet. LOAWEA &a odiet Iqoueel epnopawiti® A®@ péa®Peergie ®
économique.
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Survol de la production hydro®l ect ri que au fil de | deau

Les install ations de producti on hydr o ®llaedfférenceq dege installations i |
hydro®l ectriques c¢classiques qui n®cessitent pumg edisg uaeu €fti |
n®cessitent pas |l a construction doun b amunmtaygueappel®une conaite forcée d
qgui transporte | 6eau vers une instal |I®et ilodM®ncka gpreo cu ct®itd m.u
tourner les turbines qui,lae ur tour , produi sent de |1 06®l ectricit® qui es |
provincial de distribution. L 6 e a téedda iiviere sans| mbdifiardet dablit exastant m kes d
ni veaux dbéeau. Pui sque | es projets au fil de | 6eae IN®®Nhect
sur demande. Les projet s®saus ufri Ideckse cloueaasu dsHhermmtu sgauu v ecnotmpsoir tt
barri res naturelles pour | es poissons, minimisantssamsendei d
la faune. Les caractéristiques environnemestaled e s i nst al |l ati ons hydro®Il ectriques au

A aucune émission de gazfiet de serre;
aucune pollution ni aucun déchet ne sont créés;

A
A faible empreinte écologique;
A faible impact visuel; et

A

fai bille,enséest, incidence sur | es poissons, |l a v®g®tat

Le sch®ma suivant pr®sente une centrale hydro®l ectrique au

Avantages de | a production dé®nergie hydro®l ectrique

Fiabilité

L6®qui pemelapo dcleatviammn de | 6hydro®l ectricit® compt e pmolenbeat i v
la durée de vie utle eta®d ui re | es travaux ddébeanuttrreetsi etne cchonnopl aorgai teisv ednee npt |
imprévue des installatins hydr o®l ectriques sont par mi l es plus bas de |

Fai bles co%ts doexploitation

Hormis |l es droits de prise dbdédeau et |l es droits de elsi cnednocne
pas de colts de combustible et réduisent donc la volatilité de leurs structures de colts comparativement auxcentragtibla
fossile. De plus, la plupart des centrales hydroélectriques peuvent étre expldittasce  ar t i r d 6 u trOlecGompter e
tenu de ces facteurs, l es frais doéexploitation des rappmtr a
adbautres types de technologies de production doé®lectricit:

Production écologique

La productlient rdiéchiytd@ of®e pr odu
pl uies acides, deux types dbé®m
quantittsde déeht s r ®si duel s au cour s
rej et elarivieré.e au

t pr aetfifgeute mket s gprarse droi®md 6 ® 1
ssions qui ont doi mpootantea nt s
u processus de production d

Fai ble impact sur | 6environnement
Les petites centrales hydroélectriques, qui sont généralement défiriamada comme étant des centrales de moins de 50 MW,
sont habituell ement des centrales au fil de | deau qgtets nod

potentiellement nuisibles des inondationsemo nt et ddautres incidences environneme
dans une zone donnée.
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Survol de | a production doé®nergie ®olienne

LO®l ectricipta®t ipr odlei tled®nergi e ®olienne devie®@®neunje®e & & Ul |

internationale, y ompri s en Am®rique du Nord. Tout comme | a produc
®ol i enne nodeknwolagité des prin desncomtmistibles et ne produit aucun gdietade serrani autres émissions. Les
®ol i ennes ne peuvent produir e desvitds€e®darsarie cartaine fo@chejtete | or sque

L6®nergie pattiprodei ta pui ssance du vent s ulorsline généptidecles d €
®ol i ennes sont ®qui p®es doédun syst me de contrlle qui opt
météorologiques défavorables. Le schéma suivant illustre une éolienne typique.

Avantages ddknmkd®nergie ®

Fai bles co%ts dbéexploitation

Les projets ®oliens ndont pas de co¥%tdi dlteamoenbaysit i péemet
supervision hors site. En outre, les améliorations apportikeeéhnologie des €oi ennes ont augment® | 6e
projets ®oliens. Par cons®quent, l es frais dolkapl|l obmbht eon

m®t hodes c¢cl assiques de production dbé®nergie.
Souplesse de construction

Les centrales éoliennes sont relativement simpleanatruire par rapport aux centrales électriques plus classiques. Une centrale
®ol i enne typique peut °tre construite en beaucoup moi ns
hydroélectriques, au gaz naturel, nucléaire ou au charbon, qui, pour les centrales plus importantes, peuvent prendramdesieurs a
aréaliser. Par conséquent, les centrales éoliennes sont moins assujetties aux risques liés aux retards et aux dégmssétseds d
construction.

Fiabilite

Les ®oliennes modernes sont tr s fiables. La disponbobrbili
do®l ectricit®, est calcul ®e en tantmegqucke ppruag clenttiagre da® ntee
comparativement au temps total disponible. La différence entre les deux est en grande partie atttibGabled r et i en an
Sel on | 6Association canadienne eéenkd®medgiraeae®oleisenhm¥@.bilt aed

Caractere écologique

Les centrales ®oliennes ne efpfeduidseensterpgas nd 6 &nei spsli wines adce
déi mportants effets nui saducetsi onurd 6l® e \gii reo n@&ecelmeenntne Lmbd oprc
chimique, radioactive, aquatique et atmosphérique liéaa pr o d u c t icambustiblé ®ssike etgucléaire.

Utilisation restreinte des terrains

Les pro

jets ®@obuenpendtt pbuseent age du errain qudils ocec
du site dbun

t
projet est disponible pour dbdautrestwsages, ¢C
Facteurs influant sur |l es r®sultats de production doé®nergi
Les projets dbé®nergie renouvel able, comme | es centssoarteg s ¢
qui sont variables de part leur nature méme. Pasémprent, le niveau de production varie également de jour en jour. Cependant, des
levés historiquesbhong ter me pour | dhydro®cbagguecst ®Peepodes| hbgdr e ®I
permettent do6®tabklteune mopeaehkbemesasi mative de | d6hydrol og
production dlo®aralgy £e gstoxtei Stique. La production:annuell e

Production annuelle (MWh) =puisseanc de | a turbine (MW) x nombre dobéheures dbune
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La «puissance de la turbire, mesur ®e en m®gawatt s, est un indice de |
puissance de la turbine multipliée par le mbr e d 6 h e ur e s760déutes) elonre lanpkoduction8annuelle maximale
th®orique dbébune turbine mesur ®e en MWhes Lfeisng®odommearecsi &lee:
puissance variant de moins de un M\Wlas de @ux MW. Les hydroturbines sont habituellement faites sur mesure en fonction des
caractéristiques du site.

Pui sque | 6exploitation déune turbine d®pend de | a evheuress s e
de | 6 an«fa@teurs deLmuissanée mesure | a productivit® dbébune source ®I
d6®l ectricit® qubdbune source do®RIacproacdudct® adrevmaxitmplreodiuh ®e
donnée. Pae x e mp | e, un site producteur dé®nergie dbébune producti
réellement en moyenne que 30 MWh par année facteur de puissance de @0 De nombreux facteurs empéchent une turbine
fonctionnant & 6 ® n éofiegne eu hydroélectrique de fonctionnesaacapacité maximale théorique. Le principal facteur est la
vitesse moyenne des vents et | e d®bit dbdeau.

Par conséquent, la turbine fonctionnera pendant de longues pérideepaissances de sortie inférieata puissance nominale.
Déautres facteurs influent ®galement sur | e facteur empde, pui
| 6entretien annuel pr®v u du mat ®ri el ®| e dd peat étre mtdisé He® fing der a
production. Par ailleurs, la défaillance du matériel entraine couramment des arréts imprévus de la production.

En général, les projets éoliens ont des facteurs de puissance variafbdel@36 en fonction des divefacteurs propres aux sites
et les projets hydroélectriques ont des facteurs de puissance variaroce/00/%.

SURVOL DE LOENTREPRI SE

Survol

La soci ® ® est un promoteur et exploitant | onm @ sonidés ledplud e
actives au sein de | 6i ndGasatlaret cencemtee sds achvités sugleserojete hydioéleceiduashet éeliens
qgui b®n®f i ci ent de fai bl eisonf raaiinss id égeuxep |dodiutnaet itoenc hento | coogihtes sdi
de | a soci® ® est active au sein de ladénagd ousremisiteef, ad evoyénd®n e |
diverses entités, 1dentrales hydroélectriques et dezentrales éoliennes, représentant une puissance installée totale dd\B84 &0
lesami ses en service commercial. L aMVg artudlleenen®en sesvice gb, avecpsesip®tenaiies, e

de neuf projetsodaaoheopudsd®aaitVgoudlestupls ded GAE aheété Biehus. Ces projets sont en
construction ou seront en construction au cours des cing prochaines années et devraient étre mis en service comraefdattentre
2012.

Afin de f®nagementl 6den ses projets, | 6®qui pe de directioc
déinstitutions financi res et dwianapistalsseddst iponmnels, [AF®
aégalement créé Inngex Energie, Fonds de revenu (IEands»), qui aréalisé son premier appel publit @ ®p ar gne en |
pour acquérir des centrales hydroélectriques aménagées ouremisead par | 6 ®qui pe de direction
lacléturedu pl acement et aux termes des dispositions des ceqntra
participations dans deux centrales ®oliennes am®nag®sote con
gue | e nombre total de cent rla ICessl2 ai@ralesnaing que lp aentralé &len Mdler dus sera 6

détenue en propriété par la société éléture du placement, représenteront un total de 347,9 MW de puissaaltéan€tes centrales

sont toutes exploitées aux termes de CAiixifixe et along terme avec des contreparties ayant une cote élevée de solvabilité. A la
cléture du placement, la société détiendra ¥6,tles parts du Fonds en circulation. Voir les rubeg) «Opérations devant étre
réalisées #a cloture du placememtet «Investissement dans le Fonds et propriété de certaines centrales dw.Fonds

La soci® ® g re |l e Fonds et supervi se | 0 € xppehne dutFantsien 2003det s
continuera dournir ces services aux termes des conventions de gestion. Voir la rubsquer «v o | d e 0 IRéla&iontaveelp r i s
Fondsd Gestion des centrales du Fonds

Portefeuille dobéactifs

Le portefeuile delasoci®t s e compose de participations dansi)degcenirdesqgur ou
ont été mises en service commercial (leertrales actives); ii) des projets avec des CAE garantis et qui sont en construction ou qui
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ont des dees prévues de mise en service commerciale (ggs«© j et s

d 6 a m®n a)gea i eas projesvgei ont dbidril

certains droits doéutilisation des terrains, pé&éuprésemtée Dugune | s
propasitiona®t ® soumi se aux ter mes doprojets évkreusls).nd mortetedlle gerpmjptode la saciééan s
se compose de participations dans 13 centprogtbé@entuglsct i ves, ne
Les paticipations de la société danslescl@ nt r al es actives se composent doOoune pa

et de participations dans les 12 autres centrales actives détenues au moyen de sa participation diretteddasl&1Fondd.a

société prévoit continuerdéteniret® x p |l o
deviennent opérationnels.

La soci ® ® coll abor

iter les projets

e souvent avec

déam®nagememesavecqC

unojpeatrst echans el st cat®gi

propositions. Dans un tel cas, la société et le partenaire stratégique partageront de maniere générale la propriéjétde lass pr
partenaires actuels sont TransCanada (propriétaire #fe ds projets de Cartieffg bande indienne de Kanaka Bar (propriétaire de
50% du projet Kwoiek Creek) et les Ojibways de Pic River (propriétaires & & projet Umbata Falls). La puissance prévue de la
société mesurée en fonction de la pondération de la propriété repré9énteiVE des 565 MW de puissance de projets
ddédam®nage ment5165MANdesCHEIES Mt de fiuissance de ses projets éventuels.

Letableauca pr s donne un r®sum® des <centrales actives, des p
lesquels la société détient des participations.
Centrales actives
Production
Colts de moyenne
construction Acheteur along terme Durée restante
Province Type Centrale Puissance _Participation(1) directs(2) do®lectricit® estimative du CAE
(MW) (EnM$) (MWh) (Années)
Propriété directe
ONtario........coeevervvennecenennn. Hydroélectricité Glen Miller 8,0 100,00% 2250ffice de | 6®I ec 41500 19
Participations indirectes
< Hydroélectricité St-Paulin 8,0 12,49% 12,4 Hydro-Québec 41082 7
.... Hydroélectricité Portneufd 1 8,0 12,49% 54,7 Hydro-Québec 40822 14
.... Hydroélectricité Portneufd 2 9,9 12,49% o] Hydro-Québec 68496 14
.. Hydroélectricité Portneufd 3 8,0 12,49% o] Hydro-Québec 42379 14
Hydroélectricité Chaudiére 24,0 12,49% 47,6 Hydro-Québec 116651 12
Hydroélectricité Montmagny 2,1 16,10% 3,9 Hydro-Québec 8000 14
Hydroélectricité Windsor 55 16,10% 13,0 Hydro-Québec 31000 9
Energie €olienne Baie-desSables 109,5 6,12% 185,5 Hydro-Québec 298317 19
.... Energie éolienne Ansea-Valleau 100,5 6,12% 185,3 Hydro-Québec 298000 20
.. Hydroélectricité Batawa 5,0 16,10% 149 0f fice de | 6®I ec 32938 22
Hydroélectricité RutherfordCreek 49,9 16,10% 72,3 BC Hydro 180000 17
Hydroélectricité Horseshoéend 9,5 16,10% 9,3 Idaho Power 46800 23
3479 6213 1245985
Projets débam®nagement avec CAE
Production
Colts de moyenne Date prévue du
Puissance construction Acheteur along terme commencement  Durée
Province Type Centrale prévue Participation directs do®lectricit® estimative des activités  du CAE(4)
(MW) (EnM $) (Mwh) (Années)
Ontario...... Hydroélectricité UmbataFalls 23,0 49% 50,0f fice de | 6®I ec 109102 2008
Québec..... Energie éolienne Carleton 109,5 38% 181, Hydro-Québec 340523 2008 20
C-B.ovenn Hydroélectricité Ashlu Creek 49,9 100% 132, BC Hydro 265000 2009 30
Québec..... Hydroélectricité Matawin 15,0 100% 24, Hydro-Québec 62529 2009 25
C-B.oeenn Hydroélectricité Kwoiek Creek 49,9 50% 152, BC Hydro 215000 2010 40
CB........... Hydroélectricité Mk wo Al t s 47,7 100% 87, BC Hydro 156000 2010 20
Québec..... Energie éolienne Montagne Séche 58,5 38% 103. Hydro-Québec 182743 2011 20
Québec..... Energie éolienne Gros Morne, phase 100,5 38% 169. Hydro-Québec 312535 2011 21
Québec..... Energie éolienne Gros Morne, phase _111.0 38% 178 Hydro-Québec 345188 2012 20
1l
Total.......... _565.0 1087.7% 1988620
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Projets éventuels

Province Type Centrale Puissance prévue Participation Achet eur do®lI
(MW)

Québec Energie éolienne Roussillon 108 100% Hydro-Québec
Québec Energie éolienne Kamouraska 1245 100% Hydro-Québec
Québec Energie éolienne Massitdu-Sud 90 100% Hydro-Québec
Québec Energie éolienne SaintConstant 70 100% Hydro-Québec
Québec Energie éolienne Club des Hauteurs 195,5 100% Hydro-Québec
Québec Energie éolienne HauteCoteNord est 170 100% Hydro-Québec
Québec Energie éolienne HauteCote-Nord ouest 168 100% Hydro-Québec
Québec Energie €olienne Riviere-auxRenards 25 50% Hydro-Québec
Québec Energie éolienne Les Méchins 150 38% Hydro-Québec
C.-B Energie 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 16378

1) La société est propriétaire directe de la centrale Glen Miller. La soqiéte participation directe de 1844 dans le Fonds, qui détient des participations dans

les 12 autres centrales actives.
2) Les colts de construction directs des trois centrales Portneuf ont totaliséilbdrig de dollars.

3) Pour la plupart des centrales actives, les CAE sont rerahiesld 6 expiration de | eur dur ®e i n20@25ars.despend
CAE des centrales BatesSables, Ans&-Valleau, Rutherford Creek et Horseshoe Band ne sont pas renouvelables. Les CAE de la centrale Batawa e:
renouvelal® al 6 ® c h ® acrhcaequeetanni ver saire par | a suite, pour des p®riodes succ

4) Les CAf relatifs au projet dbéam®nagement avec CA£f ne c aeleur expatemlia auc
directionexplorera les possibilités de renouveller ces CAE. Le projet Mataétié accordéba soci ® ® par | e MRN aux term
de 25 ans est en v o iQuébecoVoitla rabriuéBneaslcirsi @ taivoenc dHeysentpaveo CAED Brojets dnyalnoédentrigaed m
Projet Matawin (participation intégrale)ci-apres. Les négociations sonten coursavetiBCdr o pour pr ol onger | a adsur ®e du

Dans | 6hypoth se de | dach vem€AE, deds®pubpetdeddam@®oagemenr
en service commercial ou remiside u f , par | 6entr e mi ceptralesdydrbélettriqies et Bentemles éelipnnds,t ® s
représentant une puissance installée totale de A% %u n c o %t d 6 a m®n a g e mailliatd detdollars | déenvi

Structure organisationnelle

Le diagramme suivant décrit les participations directes et indirectes de la société dans les centrales actives, les prc
ddam®nage me atles pojess evenélL

[GRAPH]

2) La puissance nette représente la qyate de la puissance totale attribuabli &ociété en fonction de sa participation dans ces centrales et projets, la
puissance restante étant attribuable gropiété des partenaires stratégiques.

Capacité concurrentielle

Ant ®c ®dents en mati re ddbam®nagement de projets do®nergie
L6®quipe de direction de |l a soci ®@ti®reomnrdet eprmlmos ede e b &
hydro®l ectriques et ®oliennenen®L&®quesitpe edaea ed il ©e ordpisameuf des | lo @
projets dé®nergie renouvelable d

te exp®rience de | 6@&Qui p

i
®
environ 347, 9 MWescentraem®n ¢
S
6une grande cr®dibilit® a

I 0
représentant une puissance totale additionnelle de 565 MW. Graee av a
jouit dbébune bonne r®putation et d
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L6®qui pe ddéasatiété estadcanmue pour edaliser les projietsiate de mise en service commerciale indiquée dans ses
CAE en raison de sa gestion attentive du processus de construction. Elle réussit égalbteairtlas approbations réglementaires en
tempsoppdrun en raison de ses ®tudes de faisabilit® exhausgive
sites producteurs dbé®nergie renoavel ahilxe plreog epbugpoapephepmq
société grésenté une offre dans le cadre de DP, cette derngg@le@ment obtenu un taux de réussite élevé. Par exemple, en 2004, la
société et TransCanada, son partenaire, ont obtenu IddR4pour lesquels ils avaient présenté une offre dammdze de la DP
visant1000 MW doé®ner gi e ®o-Quéen NVar la®uiriqeesup & o | Hy @ rd dDéseription dep prdjets e
ddam®nage me d tProjaty é®lensC A £

L6®quipe de direction de | a decid®p@ssementesodaueopsbsr i mpc
| 6exploitation de ses projets ®ner g®t i aitance.la canstruction ded projets@®AtE

en conservant un réle proactif de gestion et de supervikioprocessus. Leoci ®t ® e st déavis que | a
internes et de | d6i mpartition s®l ective et de sa Vv asaduiepare x p ¢
une amélioration de la rentabilité et destauxwdesx s ®l ev®s au stade de | 6am®nagement

Le solide rendement financier du Fonds atteste de lcace.cap
L6®quipe de direction de | a soci ®tn® fare pcogresser |& BAUARE! le lzénéficenmeyde n
Fonds de 18,illions de dollars et 9ini | | i ons de dol |l ar s, respectivement, pour
30juin 2004, a 32,4nillions de dollars et 11, Millions de dollarsy e s pect i vement , p o udécerbiec206.rLe i ¢
BAIIA du Fonds devrait augmenter a avi | | i ons de dol |l ar s p o décembré 2088¢ comptectenu deda t

r®al i sation de | 0 ac gqavalleau etiddancenttade BhiddesSabden & Ia albtiee dA placement et selon les
hypothéses décrites a la rubriqu@rejets éoliens récemment achewésoit un TCAC de 22,% depuis le premier appel public a

| 6®pargne du F o n@perationg devant &irémlisdesuldadiurg dueplacgmendt Disposition de certaines centrales
dél nnergex || et Pl acement priv® connexe

Combinaison intéressante de contratdang terme avec des contreparties tsmvables

La centrale Gl en Miahéhagement dvectCARI(@ elxex ppi @jnetdu ¢d o] edes MBEt a w
aprix fixe avec des contreparties ayant une cote élevée de solvabilité qui sont toutes des services publics appestpnavinaes,
notamment Hydrd@Qu ® b e ¢ (: MaR stable,OBRS AH stable, Fitch AA-st abl e) , O:£A81 stabibcebDBRIAA
stabl e) et BC A&l gtdbiedDBRIVMAH stiablé).Pour ce qui est du projet Matawin, un CAE avec H@lrébec est
en voie doé°tre fi nSalrivso®. d\od IDéegdnar rirgqppbindsgpuee sc pr o e t0sProgth a mG
Matawine . La totalit® des CAE£ conclus par |l a soci ®t ®ngteomaeto r t
afaibles colts des actifs productifs de txigté, combinéesdhes tari fs do®l ectricit® atta aya
société de générer des flux de trésorerie stables et constants.

Avantage lié aux coQt durable Bong terme

Etant donné que les actifs hydroélectriques et éoliensont pas exposés aux hausses des prix des combustibles fossiles et n
reposent pas sur l e maintien doédune combustion haut emennt €
sensiblement inférieures aux autres types de technoglopgio ductri ce do6®l ectricit® et devr e
dodéexpl olong tarme. on ~

Actifs de longue durée &abilité opérationnelle élevée

La vie utile initiale des actifs hydroélectriques dépasseranSOalors que la vie utileitiale des éoliennes dépassea®. La
totalit® des projets dbéam®nagement avec CAEf devraientives®°tr
exercent leurs activités commerciales depuis six années, en moyenne pondéréétd dd&oéficiera 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 | 6®qui peervéldestauk r e c
de disponibilité moyens de plus de @5 donnant lieu des flux de trésorerie stables.
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Flux de trésorerie stables des centrales actives

A la cléture du placement, la société détiendra une participation directe dé s le Fonds. Laosiété prévoit recevoir des
distributions et des frais de gestionrandement (aux termes de la convention de gestion) du Fonds, ainsi que des flux de trésorerie

l a centrale Gl en Mil |l er mifoasuda doiflas ert2808.tLast o ®a B «k due ey fRonde trésdBeyieB
du Fonds et de Glen Miller LP seront récurrents puisque les projets dans lesquels ces entités détiennent des partiGpat&muso
par des CAE #ong terme conclus avec des contreparties ayant unetcbte v ®e de sol vabilit® et so
composant ddédactifs hydro®lectriques et ®ol i ens uminttaleR3R2 dan
(stable) de Standa&®l Poor 6 s . La soci ®t @ssepde &3 flux de tréSgrerie aurfue Besureugneeles prajets
déam®nagement avec CAEf et | es projets ®ve miestisstnentdaosneaFomts s e

Relations stratégiques de longue durée

R®ussir ledda mRIreagceemt r al es productrices dé®nergie renouvel
exploitants, des commanditaires financiers, des fournisseurs, desosiractants et des représentants gouvernementaux. La solide
relationdelasci ®t ® avec ces intervenants de | dédindustrie et sa bo
aun groupe de participants sp®cialis®s pour | 6am®nagemeent
la capacité démontrée de la société de construire des projets en temps opportun et en respectant le budget est ud atdut l@squ
affaire avec les institutions financieres, les services publics provinciaux et les gouvernements. La saméténantinnoncé un
projet de partenariat avec la Fédération québécoise des municipalités, créant une entit@idsafesamunicipalités au Québec a
aménager des projets éoliens et a présenter des offres relatives a des projets éoliens dans le cadedaliwdaald® projets éoliens
municipaux.

Relations positives avec les communautés

La soci ®t ® e gés rethtioas\positivescpued lesl comamurautés au sein desquelles efi®a a g® des pr o
renouvelable, notamment divers projets avec les collectivités des Premieres nations. Le projet Kwoiek Creek direbptajedlls
sont des exemples de coentreprises réussies avec des collectivités des Pnatitésed a société juge que les propriétaires fonciers
et les collectivités constituent des partenairealéur ajoutée dans ses projets et, en retour, la société remet en général une tranche
b®n®f i ce dbdexpl oi t alacobeatvithplocale. un projet donn® °
Croissance, aménagement et stratégies de financement
Aménagement de projets existants

Lasociétta@act uel l ement des participations daMAsdordlessdatgs prévies tliesmisd 6 &
en service commerciale vantede 2008 2012. La société ane quotepart de 293MW dans cette puissance et la tranche restante de
MW est attribuable & propriété de partenaires stratégiques. La société prévoit contitrer gropriétaire exploitant de ces actifs
l orsqumt | st aeirmt | e stade de | 6exploitation commerciale re
Pr®s®l ection des sites doéoam®nagement

La soci ® ® recherche activement des o0c c des iemnploges qliésa cofisaceegte n

acette tache. En raison de seput ati on et de sa pr®sence dans | 6industrie
ddam®nademesnotc i '®t Racceckadlesqguesdéeéleseda production dbé®nergie ren
ef fectue, acuo nmboiyneani sdodnu ndee r essources internes et doéi mpart.
ressources ®nerg®tiques. Lorsqubéun site ®ventuel e batsoceth o i s

aactuel ement r ®pertori® des sites ddéam®nagement 600MWrpausaatriairea n t
| 6obj et de olenncerainsudmitsiquancas siesoude mand® des per nhids® gdadridn vdeus tdi Gva
de ces sites. Voir la rubriqueDescription des projets éventuelsi-apres.

Pr®sentation dbéoffres dans | e cadre de futures DP
La société dout lieu de croire que des occasions de DP futures continueront de se présenter, particulierement au Québec

ColombieBr i t anni que, en Ontario et au Manitoba puisque ces pr
renouvelable.
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La société doujours présentée des offres dans le cadre de DP formulées par la province de Québec aicka gwold
ColombieBritannique ou elle connait habituellement un niveau élevé de succes. La ssodidisades offres visant 322,5 MW dans
le cadre de la DP de@0 MW du Québec, dont les octrois devraient étre annoncés en février 2008. La sociétégadment
soumettre des offres dans le cadre de la DP relative aux projets éoliens municipaux du Québec, annoncée récemment
ColombieBritannique, la société prévoit présenter une offre dans le cadre du projet Kaipit de 9,9 MW et du projet KhRish\le
aux termes du programme dbéoffre standard de BC Hydroefmlour
MW. La société prévoit également participda®P de BC Hydro relativelad ® ner gi e pr opr e | guomne@@y r a i
et qui visera 0006&6WHksohP2&O0OdM&Wnyidaas b5dohypot h™ se d&wpourdivarsex d e
sources do®ner gi e pDescpptioa Yles projetsiéventudlaProjets Baoliend Prejetscéoliengventuels de la
ColombieBritannique». La société prévoit répondre plus activement aux DPmario, ou la société is en service commercial
deux centrales et en aménage actuellement une troisieme.

Projets dobéam®n aguHieatsinis ®ner g®t i que

La société concentre également ses activittsdbde x pansi on de s es -Unis. d¢sectag/nisRoonstituent s ¢
®gal ement |l e troisi me producteur do®n% deda prissédcembiattravee 1B i n
MW de puissance installée. Cette industrie croit rapidement et de nouvelles installations ont fait augmenter la capakittiole p
dé®nergie ®oli®%ner A200@aykodidmed2sUnis éseact@itemantesauteru ppaurx Edsatsr ®d
al a production g®n®r al ement disponibles pendant 10 auipsdeapr
direction de la sociétéparticipé d 6 ac q u i Riremisecdme weft, "p ar Inencergraleghgdrxoéldctrique d& 6,5 MW dans
| 6£tat de | 61l daho. La participati o®t & &lemmdeureg eaxu IFlo nddasn s nl & C
de | a soci ®t ® eUnis codstitagent ursmarghé ¢érés btmayat chritiraugras @valuer les possibilités dans ce marché.

Acquisition et autres occasions de croissance

La soci ® ® peut ®gal ement conna’tre une expansi on afteintleanoy e

stade diet dthieapl commer ci al e. En tant que soci ® ® cot ®e, | a
l es acquisitions ®ventuell es. Co mme edntentrer|sdsaactivités isur lesd amirales |
hydroélectriques et éoliennes, méme si elle peut chercber® " t re au moyen ddautres for mes
ycompris | 6®nergie solaire et g®other mique, S des opmjetasi o

futurs peuvent étre situés dans une région ou des occasions rentables existent, méme si la société prévoit que des¢etmprojet

principalement situés au Canada et aux Htamis. Méme si la société prévoit continueseaconcentrer sur lavere d o6 ®1 ect r
moyen dounn@A£f eT me, el l e peut ®gal ement consi d®r er entre
occasions rentables.

Stratégie de financement

Par | e pass®, l a soci ®t ® Ratageaene npr @E®d esug suU rpg 09 rett sf ij usmald
des capitaux propres et des dettes consenties par les investisseurs institutionnels et certaines autres institutioms$inancie o r s q
signe un CAE et obtient les permis nécessajpour un projet, la société finance habituellemerf%7885% de ses colts de
construction au moyen de financements sans recours et de financements par elopguietde.

€ |l davenir, I a s ouilise® te® finpnce®ents ide progensnrécours wtedes fiiancements par emprlamtga
terme pour financer la construction de ses projets. Par exemple, la soviétéluai)un prét derme sans recours de 5 ans de
17 millions de dollars avec une institution financiere canadienne recopoue la construction de la centrale Glen Miller de
22,5millions de dollars, iiun prét de constructiontarme sans recours de 15 ans de rhilllons de dollars avec un syndicat
déinstitutions financi res canadCreek dee K3ilpoasude ddllaas etciigun prétrde c t i
construction derme sans recours de 5 ans derfillions de dollars avec une institution financiére canadienne pour la construction du
projet Umbata Falls de S8illions de dollars. Au 3¢uin 2007, desnontants de 1willions de dollars, de 1rillions de dollars et de
11,5millions de dollars ont été respectivement prélevés aux termes de ces financements.

La soci ® ® pr®voit, " | 6ai de du produit ncentomitamt, rre8nbodrser qu | a ¢

acheter, le cas échéant, pour un montant de8I2800$%, tous les montants dus aux investisseurs institutionnels qui ont été
empruntés par la société par le passé pour financer son portefeuille actuel de projetsirA2B07 , cett e dette s
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a117,9millions de dollars et porte intérétua taux de 86. Voir la rubrique «Opérations devant étre réaliséekn &ldture du
placemend Acqui si tiolh». dél nner gex

La société affectera, tdre de capitaux mpres, une tranche de 8fllions de dollars du produit du placement pour financer sa
quotepart des capitaux propres requis pour | a constr ucdodgié®En d
prévoit que sa quofpart des coltsealconstruction relativementc&s neuf projets totalisera 58%@lions de dollars. Lalirection
prévoit que cette tranche de Bfillions de dollars de capitaux propres sera suffisante pour réaliser la construction de ces projet

Il or squbel | e aux distributionsodeNamt Bt® eecues du Fonds, aux flux de trésorerie générés par les centrales activ
présentes et futures dans lesquelles la sociétéha i nt ®r ° t ®conomique ainsi tpng Gtexroiex  f
additionnels.

La sociéé aégalement obtenu une facilité de crédit den0l1 | i ons de doll ars aupr s doun

canadiennes pouvant °tre affectdnprisdwW®mMf esom®d®r dleead r ds
al 6 a m@&eng gla construction et A6 expl oitation de <centrales de producti
demander | 6augmentation des montants di s poniDbscriptoondelaetts er me

La direction de la société prévoit que les projets éventuels seront finapadtr ades sommes générées des activités, des
financements de projets par emprunt sans recours additionnel et, au besoin, de mobilisation de capitaux.

Projets éoliens récemment dwevés

La soci ®t ®, en qualit® de gestionnaire doélnnergex |1, et
projets de Cartier, soit la centrale BdiesSables et la centrale AnseValleau. La centrale BaidesSables et la centrale
Ansea-Valleau ont été achevées avec succés dans les délais de construction prévus et dans les limites du budget respectifs,
participations doélnnergex |1 dans ces central es ser agéglera ven
final ement | e prix dbéachat payabl e niliohsale masadi Fohdea saciété ataegla n
prise en char gndlions deealollard de dettes $ads/recéurs qui devraient étre en courgléceftire 2007. Voir la
rubrigue «Opérations devant étre réaliséda &loture du placemet Di sposi ti on de certaines cent
privé connexe».

La centrale BaiedesSables
La centrale BaiglesSables est une centrale éoliennel@8,5MW située dBaie-desSables et Métis-surMer, au Québec, qui

aété aménagée conjointement par Inneidgjeat TransCanada. La construction de la centrale -Bag&Sables a&ommencé en
mars2006 et &té terminée comme prévu en noventfB6. Le tothdes colts de construction de la centrale Bi@gS a b | es s ¢

établi 41855mi | | i ons de dol |l ar s, confor m®@ment au ldesHaplestest vandu®| e
aHydroQu ®b ec aux ter mes doéun $CMREVh et astimpdexé annuellentent aamformament aus disgo8itions
de ce CAE. En fonction de sa propre analyse et apr <elaavoi

centrale BaiedesSables générera 298 3WVh en2008, ce qui séraduira par 23,4nillions de dollars en produits bruts annuels
pour la centrale BaidesSables et une marge prévue du BAIIA et une marge du BAIIA denlifi@ns de dollars et 85,%,
respectivement por 0 0 8 , compte tenu du esdiGAE dedBaidesSables etnlall@ pri@e aaxutermes der I
|l i nitiative ®co£NERGI E ( c% dup dHgdro-Qwébec aue tarmes deeCAE) aPuisquedes cehteontdté
proportionnellement plus forts que prévus pour cette période, lesuxivde production k& centrale BaiglesSables pou2007 ont
dépassée ae | our d &eleswiévismms delld dir8ction. En méme temps que la cldéture du placement, les participation:
dél nnergex || ddasiSabled saronctvernuues Bad red sBag ceur un  pmillioxs del dblars pagable ale &
moyen de | 6®mi ssion de parts du Fonds e milliotssde dobars gui dewast éte Bn c h
cours au 3Hécembre 2007. Voir la rubriqueGpératios devant étre réalisées a la cléture du placethebisposition de certaines
centrales délnnergex a1 et placement priv® connexe

La centrale Ansea-Valleau

La centrale Ansé-Valleau est une centrale éolienne de 100\8 située dAnsea-Valleau, au Qébec, qui &té aménagée
conjointement par Innergék et TransCanada. La construction de la centrale Aragalleau acommencé en octobre 2006 et a été
terminée comme prévu en novemB@O7. Le total des colts de construction de la centrale -&Nsdleau s 6 e s t ®t
al853mi I I i ons de dol | ar s, conf or m®@ment au b uaevglleau . seralL v@r@liee c t
aHydroQu ®b ec aux ter mes dobun $CGMIVhetastimdexé annuellenent aomformément &l disgoSitio
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du CAE. En fonction de sa propre analyse et apr s a2008,la c
centrale Anséx-Valleau générera 29800 MWh, ce qui se traduira par 24ndillions de dollars en produits bruts anraiet une marge
prévue du BAIIA et une marge du BAIIA de 20y8llions de dollars et de 86%, respectivement, compt
indexé aux termes du CAE AngevVal | eau et de |l a prime aux ter mes deanthédeni t
75% due aHydro-Québec aux termes @A £ ) . En m°me temps que |l a cl*ture du pl &
centrale Ans&xVal | eau seront vendues au milions desdollpropayablelan magyanide® md & 3 ¢ lo &
parts du Fonds et de | a pri se milionsdehlalarggei deraituéirecen doars auiBtermbaen s
2007. Voir la rubrique ©pérations devant étre réalisées a la cloture du placéménsposition de certaire centr al es d¢
et placement privé connexe

Environnement concurrentiel

La soci ® ® fait principal emefanatihaieteedéand oueh®ecpaur | @
dans les provinces ou elle fait affaire, la disponibilité des lignes de transport import/export et la conjoncture écgeénergigeau
Canada et aux Etatsnis. Au sein de ce secteur, la société subit la concurrence prodengrands services publics comme de petits
producteurs do®l ectricit® ind®pendant s. Certains coaclesren
de la société. La société dépend de la vente de son électricité aux eubiaesdétenus par les provinces au moyen de CIBEG
terme qui sont généralement obtenus par un processus de DP pouvant attirer des offres provenant de divers concurpitis. de la s
Rien ne garantit que la société sera choisie en tant que fourmissed 6 ® ect ri ci t ® Id@awe dier .c alda es c
risque que pose cet environnement concurrentiel gréom d@rocessus de planification stratégique annuel et continu. En outre, le
portefeuille de projets géographiquement diversifidadeociété, sa stratégie axée sur les projets renouvelatalddedincidence, ses
ant ®c ®dents et | dexp®rience de son ®quipe de direction | im

Personnel

La société compte environ 56 employés (y comprigrhployés du Fonds que la sociétéervise aux termes de conventions de
gestion). Ce personnel comprend etBployés affectés aux activités etadmaintenance, 18mployés & 6 a m®n a g elane n t
construction et 28mployés aux finances et affaires juridiques. Les employés de la spogsédent les connaissances et
compétences spécialisées nécessaires pour méoana fin les activités de la société, et la socidtécapacité de compléter son
personnel interne gracdad ut i | i sati on efficiente dtee, lxsooet utlise Eansersicesede tivensas e
soci ® ®s dobéing®nierie ind®pendantes pour | daider dans | dan

Description de la centrale active détenue en propriété exclusive
La centrale Glen Miller

Lacentrale GlenMil er est wune central e hWMWsitoé®suela riviere Trantererdon, erf Ontariod e
sur |l e sitpapmibeameetusddene petite centr al eSormcod) oji it Veu N SO
La constuction de la centrale Glen Miller a commencé en jarR@f4 et &té complétée en décemia@05.

L6®qui pement de production de | a centEcablle des4vdVnet dditdrbinesr S
arégulation simple de type Kaplan pouram i mi s er l e dvd\ i td odubne nrve mdermedn t ®ner g®]
41500MWh par année. La riviere Trentua ruissellement moyen annuel de 1@&res cubes par seconde et la centrale Glen Miller
aun débit prévu de 14@étres cubes par secondi@. centrale GleMiller comprend un barrage quiéé remis en état et amélioré

pendant | a r®novation en ® evant | a cr°te, en augmendlesnt
vannes automatisées et en construisant nem el | e di gue pour emp°cher l 6i nondati
al 6occaspassh. par | e

Le codt de construction total approximatif de la centrale Glénl | er s 622,Snillion® e dollais et"até financé
principalementammo y en ddéun pr °t milonscde doKatscaneiti paola suitk en ubh Pré&irg terme consenti par
une institution financiere canadienne. Ce préfinancement est garanti par la totalité des actifs du prbjdeGansi que par le
nanissement des participations dans Qiéilter LP et GlenMiller Power Inc., son commandité.

La centrale GleMiiller est située sur un site appartena@coco et loué &lenMi | | er LP aux Ilenetermede d o
30ans qui expire en 2034 et connfgoune option de prolongation de d8s. Le bail prévoyait un paiement initial de &lions de
dollars, qui &té payé e2004 et exige un loyer annuel de@®$ (i ndex® annuell ement sel on
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pui ssance hydréapolricegsiteepuisniie &sanbco @ékientgle facon continue le titre relatif au lit de la riviere depuis I¢

1¥si " cle et quéactqueies tlierdroiet l deaproduire de | 6®l ectricit
provinciales ouddérales qui contrbleraient autrement les droits hydrauliques sur la riviere. Ces droits relatifs au lit de la riviere so
inclus dans le bail bbong terme que Glen Miller LP@aoncl u avec Sonoco. Aux termes dobéun:q
datée du 16novembre2004, la ville de Quinte Westaccordé &1 en Mi Il 1l er LP | a permission dbé

afin de maintenir un mur de soutenement conformément au plan enregistré du site.

GlenMi | | er LP d®tient u nrcspCanadaiespiradt ¢eOho 2025 et autorisant daecentPate GMiller
aoccuper une partie des terres de réserve du -Bevern Waterwaydes fins doéinondation dans
déhydro®l ectricit®. Un &ne geeOr?6 cu pnx we CAE mitian(indeaél quahtitne tanctieede 290
al 61l PC) est payable annuell ement aux termes de ce permis d

La centrale GleMilleraun CA£f aveco®g@OAO de | a totalit® de Niér®uaantlagi e
période de20 ans qui suit le 8écembre005. Le CAEde GleMi | | er est assujetti aux disposi
dans | 6®ventualit® dbéun manquement i mportannn®dedprCAE des't
plus de 665 le MWh. Le f'janvier de chaque année, une tranche égafe%a du pri x de | 0®l ectricit®
GlenMi | | er est index®e en fonction du pourcenléd #ganwidbamu gthen
précédente.

Description des projets dbébam®nagement avec CAE
Projets hydroélectriques
Projet UmbataFalls (propriété de 496) & en construction

Le projet Umbata Falls esten centrale hydro®l ectrique au fil de | 6eau
prévue de 28/W et dobéun rendement ®n el02VM@/h.iLajcerdraleaest située kur la rviere Wilgte, dfftuentl 0
du lac Supérieur, anviron30 kilométres au su@st de Marathon, en Ontario. La construction du projet Umbata Fadismencé en
jun2006 et | 6exploitation comm2bbBal d 6@®dqurir pemerto mthen erodaean
turbines «SamKaplan» aaxehorizontal de 11,8/W et do6un d®bit combin® de 75 m tres

Umbata Falls LP est propri ®taire du projet Umbata Fall s.
dont 49% est détenu en propriété indirecte par la $6@éla tranche restante de%lqui est détenue par les Ojibways de la Premiére
nation de Pic River. Les commanditaires déUmbata Fallde LP
51 %) et une filiale de la société (particijen de 49%) . Aux termes ddédune convention de ge
Power Corporation et Umbata Falls LP en date dué&Embre006, la société eonvenu de fournir des services de gestion
relativement au projet Umbata Falls, notaenm t des services administratifs, de c
déautres services connexes.

Le colt estimatif du projet Umbata Falls est darBfions de dollars et il devrait étre principalement financé au moygréilu n  pr °
atermesans recours de Fiillions de dollars consenti par une institution financiére canadienne reconnueest sommes tirées du
produit du placement et des flux de trésorerie générés par les activités de la société datampkeaprét &erme sans reurs est
garant.i par |l a totalit® des actifs déUmbata Falls LRRerati nsi
une filiale de la société, de leurs participations de commandités et participations en actions dans UmthdraeF8legetekong
Power Corporation (8egetekong).

Conformémentan permis d®livr® par | e mi ni s tLoi sue lesdressourc@sEen veaur den n
| 6 On tleaprojebUmbata Falls est autorispa endr e de | 6ewakagedasu fri®eser ddes find db 6 Um
production doé®Il ect r inmai201® et laGariétdppeérvoih Que ceepearpis sera rethoavel@B&c h ®anc e . L
aobtenu toutes les approbations réglementaires importantes pour la coast i on et est actuell ement
approbations pour UmbateFeallg.l oi t ati on du projet

Le projetUmbataFalls est situé sur des terres publiqués@®gar d desquell es une cojuo2087si or
a®t ® accord®e en faveur de Begetekong Power Corporation, I
doun | oyer an000%etexpreoleBiécantbe2doel 11 ou | ors de | a signature dour
La concession de puissance hydraulique devrait °tre aterncl |
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permis de pr odUmbata on

une durée initiale de 30 ans. Umbata Falls LP détie ®gal ement un
ide jusqubau 8

Falls ®mis par | a C£Etséptemge0p5. est val

Le projetUmbataFallsaun CA£f avelco®PaOPA de | a totalit® de | 6®nergie (¢
de20 ans apr s |l e commencement de | 6expl oi t atUmbamFaliseshassujettii a |
aux dispositions doébusage en mati re de r ®si lledritidemetrd finras |
CAE si | 6expl oi t at iUmipatafe @ Immsprasd ecdotan mek in ¢ Biecejba@tD0O,isousmrasend e certains
®v®nements de force majeure. Le prix de | 6®l ectriciGARdug®n G
projet Umbata Falls était légérement supérie@B & leMWh. Le I janvier de chaque année pendant la durée du CAE du projet
Umbata Falls, une tranche égalé=®% du pri x de | 06®l ectricit® achet®e aux ter
déaugmentation ou de dinfijmantvien de Il ®laP@ ®en pvi®gW®Wellemt &u 1

La société prévoit que le projéimbataFalls sera admissiblelad i ni ti ati ve ®co£NERGIE qui (
10$ parMWh pour |l es di x pr e miVoirrleergbrigpenc®@ ®esold 6@ edpll Dd msdtucibei de | 06
Canada Appui du gouvernement fédéralad ® ner gi e rCamadeu vel abl e au

Projet Matawin (propriété intégrale)

Le projet Mataw n e st une centrale hydro®l ect r iMMe deprendementséRaergétiqué u n
annuel estimé de B29MWh. La centrale est située sur la riviere Matawin, affluent de la riviere-Baiatice, au Québec. La
construction du pret Matawin devrait commencer au printer@p8 O 8 et | 6expl oitation comme
décembre2009. La centrale contiendra une seule turbik@plan Frontospirad ver ti cal e ddéun d®bit de
et doéune c¢ hunmde2bméiies.e maxi m

Le projet Matawin utilisera un barrage existant exploité par H@liébec. Le barrage construit en 193¥é# le réservoir Taureau
initial ement utilis® dans |l e cadre dobdacti vi tQeébec.rHydraDQuBlIes a L
continuera dé°tre | 6unique gestionnaire de | 6deau du r®serv

Le co%t estim® du pr o]ndllionsdedolarg iqu deeat Etre dindred au imoyethn) uh4 ,f Gntnda n c e
projet sans recours de 18 millions de dollars qui pourrait étre converti en un financdorentexme, et iidles sommes tirées du
produit du placement et des flux de trésorerie générés par les activités de la société daueneps a

Des demandes ont été formulées aux autorités gouvernementales pertinentes pour obtenir les permis nécessaires ptaur perme
construction et | 6exploitation du projet Matawi n.

Le projet Matawin de la sociétéGat ® c hoi s i aux ter mentgentdad Hydr@uélieP et [® MRN e®00Z ban j o i
f

société finalise actuellement avec Hy@aws ® b ec | a orme standard du CA£f£ aux term
prévue de 25 ans. Méme si le projet Matawitéa accordé ed 0 0 2 , | a gminé que tde@ierandeat le$ discussions avec

HydroQuébecd 6 ®gar d du projet Matawin compte tenu de |l a rentabi
|l a DP r®gissant | e projet Mat a wi nrojet Masawis, elle po@rta ®btepira@pves dutMRN lg u &

concession de puissance hydraulique et les droits fonciers nécessaibes x pl oi t ati on du projet Mat
ala durée du CAE du projet Matawin.

Le prix de | oprdrecltea ipgridj®e tg ®aRtra®vei n au cour s d e39408ledWheami ~ r
moment o0% |l a soci ® ® a s%uamprs d Olod fdat etdwesdommarexe®mearet 0d &

tenu du prix courant du marh ® pour | 6®l ecavgment®erquiilcoadague dQ@uébec. Rar i x
cons®quent, l a soci ® ® croit quobel-Qubecsd @gamd més upreojdet f Ma
raison, considéreqggr oj et comme | dun de ses projets| d®@gmPdademenbd| ave
encore été conclu. La centrale sera transfétégddoQu ®bec 25 ans apr s |l e d®but de | 6ex
La société prévoit que le projétflatawin sera admissibleladi ni ti ati ve ®co£NERGIE qui o]
10$ parMWh pour |l es dix premi res an8®esolddéededpl Ddbudtsbei d&ol 0

Canada Appui du gouvernement fédéralad ® ner gi e rCamadeu vel abl e au
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Projet Ashlu Creek (participation intégralé) en construction

Le projet Ashlu Creek est une central e hyduneopRissancetinstallgaude a
499MW et dodéun rendement ®n e0D0MIVh.iLacerdraleaent siwée lsur la srique AsBlu, dneaffllizt Be la
riviere Squamish, anviron 35 kilométres au nowlest de Squamish, en Colomiiigtannique. La costruction du projet Ashlu
Creek acommencé en ao@t0 06 et | dexploitation comm20@9al P6@e@wVIr@e e rctom
projet Ashlu Creek devrait se composer de trois turbinesarcis» de 16,8MW. La ligne de transported230 kV mesure environ
trois kilométres de longueur et est reliéena ligne existante de BCTC.

Ashlu Creek LP est propriétaire du projet Ashlu Creek. Ashlu Creek détra commanditaires, soit6)y5729 British Columbia
Ltd., dont une tranche de 96 est détenue par une filiale de la société et la tranche restantedigp&0Ledcor Investments Inc. et

i)888645 Al berta Ltd., gui est d®tenue par Ledcoraocl2@6, erfeo p m
filiale de la societé ane opt i on, gui peut °tre | ev®e BOnanstaompter de éardqtesde p e
| 6option, permettant dbéacheter |l es actions de 6757 2fmiBat. it i

La méme filialeaégalement une option pouvant étre levée avantdevembre2 0 07 per mett ant ddachet
Developements Ltd., la totalité des actions de 888645 Alberta Ltd. pour un prix nominal. La soclé&f@éaaledcor Developments
Lt d. q ucdiecktie dernme eption et les parties préparent actuellement les documents nécessaires pour réaliser cette opéra

Le codt estimatif du projet Ashlu Creek est de i8fons de dollars et il sera principalement financé au moydnG)u ne fac i |
construction sans recourmi ldléiuonnsc adpd t &ddl Inearxss mauonn sdeentli 0 par
canadiennes reconnues, qui devrait étre convertie en une dmtg tdrme pour ce montant, etdg@s sommes tirées du proddit
placement et des flux de trésorerie générés par les activités de la société deaetmpd_as facilités de crédit sont garanties par la
totalité des actifs du projet Ashlu Creek et le nantissement des participations dans Ashlu Creek LP et seitéemma

Le projet Ashlu Creek est autorisédé@tourner et at i | i ser de |l 6deau jusqubd"~ concurr
conformément & n per mi s déutilisation de | 6 eNater Adt @blombieBitaneique) lee r t
10juillet2 0 0 6 . Le per mis dtédelivié poursuzetdurée de 40 a&ns dt éxpirgudl& 2046. Le projet Ashlu Creek
est situ® sur des terres publiques Vi s®es par uand Ack r mi

(ColombieBritannique). Le permis est en vigueur depuis I€ janvier2005 et comporte une durée de cing ans, expirant le
1% janvier2010. La société est@alvis que ce permisddccupation, ou un bail le remplacant, sera renouvelé tant que le permis
déutilisation de Beau susmentionné demeure en vigueur.

La Premiere nation Squamish est autoriséecavoir des redevances en fonction des revenus du projet Ashlu Geebter de la
date de commencement de | 6expl oi t at ihoest égalementeautariséauliee tranchea  F
additionnelle du produit brut supérieuua seuil annuel du produit brut indiqué dans la convention. Aux termes de la convention, les
actifs du projet Ashlu Creek doivent étre transférés Rremiére nation Squarhis pour un pri x nominal a |
commerciale.

Le projet Ashlu Creek an CAE avec BC Hydroh 6 ®gar d de toute | 6® ect r3Dansapisligui
commencement de | 6expl oitatiasmu¢gemmer @iux!l edideolsatcoemisr allseal |
violation importante du contrat. BCHydrdae dr oit de r®silier | e CAE si | 6expl oi f
commenc ®e fdviiera0io, saus rései@e deute prolongation pour force majeure prévue dans le CAE. Le prix de base de
| 6®l ectricit® achet ®e d®pappMWh,etc eAsphrl iux Cdewd&nte stt rdee50%afe u3s6t
| 6augment ation ou | a dIil2mois précédentscomipter du & jarRi€ 20p5eehachaque 1 jahveesspar la
suite pendant la durée du CAE du projet Ashlu Creek.

La société prévoit que le projet Ashlu Creek sera admissiblé&éa ni ti ati ve ®co£NERGIE qui (
10$ parMWh pour |l es dix premi res an®wesoldoeedpl dd st cibei d & ol ©
Canada Appui du gouvernement fédéralad ® ner gi e rCamaaéuvel abl e au

Projet Kwoiek Creek (propriété de 50)
Le projet Kwoiek Creek est wune centrale hydr o®| &M reitq uded u
rendement énergétique annuel prévu de @GBMWh. La centrale est situéela confluence de la crique Kwoiek et de la riviére

Fraser, environ 14 kilometres au sud de Lytton, en ColoBbtannique. La construction du projet Kwoiek Creek devrait commencer
enaoll 008 et | 6exploitation comme20td al e6@euirpémecto mihenpgeodec
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une conduite forcée de 7,2 km, devrait se composer de deux turlsirevertical &ix réacteurs #eltonée, chacune dobun
maxi mum de 7,9 m tres cubes pdaer 5s0e6c om dter, e sd 6eutn ed & thraeMiMeleihsyda
projet Kwoiek Creek comprendra une ligne de transport de 138 kV sur 85 kilometres allant desla saus i o0 n squssttipru 6 ~
HighlandValleyal 6 extr ®mi t ® nord du | ac Manit.

Le projet Kwoiek Creek est détenu en propriété par Kwoiek Creek LP, dont le seul commandité est Kwoiek Creek GP Inc. Kwoi
Creek Resources Inc. (société détenue en propriété exclusive et contrélée par la @iende oe Kanaka Bar) et une filiale de la
société détenant chacune%0des parts de société en commandite éb5les participations de Kwoiek Creek Resources GP Inc.

Le colt estimatif du projet Kwoiek Creek est de 158illions de dollars, et il deviétre principalement financé au moyew i u n
financement de projet sans recours prévu demilidns de dollars qui pourrait étre converti en un financemdahg terme, et
ii) des sommes tirées du produit du placement et des flux de trésoreriesgrardes activités de la société de tempasatée.

Kwoiek Creek LPalemand® un permis doéutilisati on pmheirdélé erigue Kwyoiekulta d @
demande initiale &té présentée en février 1990. La centrale du projeidda@reek 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 KadakzaBdé au ministre
des Affaires indiennes et du sedtemrahs Evamiaadk eGr d edko cR @ 0a ubalcdeusn b
Kwoiek Creek Resources IncKavoiek Creek LP. La société prévoit que le bail et le dmikseront accordés et renouvelés tant que
l e permis doéut iblRigaatdi amuk Qeekagnedra ek iguéue

Kwoiek Creek Resources Inc. est autoriséec&voir une redevance fondée sur un pourcentage du revenu brut, déduction faite de
co¥%uts du projet pour |l es 20 premi res ann®eprapets Kwei e & m«
redevance majorée pour [28 années suivantes. Quarante ans aprées la date de mise en service commerciale de la centrale. Kwc
Creek Resources Inc. sera autoris@elieter la participation de la société dans Kwoiek CréektlLKwoiek Creek Resources GP Inc.
pour un prix nominal.

Le projet Kwoiek Creek an CAE avec BCHydroh 6 ®gar d de toute | 6® ect r ansapte®adptei
de mise en service commerciale de la centrale et est assujettidui sposi ti ons usuelles dans |
contrat. BCHydrod e droit de r®silier | e CAEf si | 6exploitation comi
ndest pas ¢ o mma20tli®eus ttfeivie foutegprolongation pour force majeure prévue dans le CAE. Le prix réel de
| 6®l ectricit® |livr®e aux ter mes $paMWhAID% deuce prix deyaattétre Kajusté selen C
| baugment ati on ou | a dil2nmosprédédentscacngter dudljaRvier 2p06 st chmaqué Janvier par la
suite pendant la durée du CAE du projet Kwoiek Creek.

Projet MkwbéAlts (participation int®grale)

Le projet Mkwbé Al t s est une centrabdbenedcypuo®santeMV nestt adid «
rendement énergétique annuel estimé deQDBBVIWh. La centrale est située sur la crique Ure, un affluent du lac Lillooet, environ 11
km au sud du village de&lount Currie,en ColombieBr i t anni que. La construction du proj
de | 6 a2u0t0o8mn & t | 6expl oitation comme2oOolal eLd@guapé memtmmea c 4
composer de deux turbinefelton» de 23,83MW alimentées par une conduite forcée de 5,5 km.

Le projet comprendra une ligne de transport de 69 kV sur 26 kilométres qui sera congiadited® la soustation de la centrale
jusqudau projet Rutherford Creek.

Le c o %t esti mat i dstdd &7, 3nilions decdollard) letvil @edrait &re principalement financé au moydndiju n
financement de projet sans recours prévu dmillibns de dollars qui devrait étre converti en un financemdomg terme, et iiges
sommes tirées du produit gplacement et des flux de trésorerie générés par les activités de la société deatgmeps a

Le projet Mk wodetourrer eeastti laiusteorr idse® ["6eau jusqud ™ concurrence
Ure conformément an perms doéut i | i sati on de | 6eau dvateriAetfC@RombiaBrktanmigee) lme s
3lao(t2 0 0 5 . Le permis doéut i laols2045imaisil peueétré rénewvalé sar demandecadrassée au diBedteur
régional des eauxtagtue | e projet MkwdAIts continue doébutiliser | deau
annuel et de se conformer aux condi ti ons -BrisannmeernntiiléaVateroAatt i | i
Le proe t Mk wbé Al t s est Ssitu® sur des terres publiques Vvi s®es

ColombieBritannique intituléeLand Act.Le permis doccupation est entré en vigueur I& dovembre 2004 et a expiré 1€ 1
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novembre 2007La province de la ColombiBr i t anni que a d®l i vr® un nouveau per mi
dooccupation expir®, dobun%novembre®@07 e expiram I hovembre 2008e lhestpnd fue lee 1

permis sera encore renouvel ® au d®but de | a p®ri odmaintteu c oI
aussi l ongtemps que |l e permis doéutilisation de | 6eau d®cri
Méme si le proeMk woé Al t s est enti rement si t u®lapolitiqgue dedassoctété enrmatere geu b

maintien de solides liens avec les collectivités locales, la société prévoit négocier avec la Bande indienne de Mderammént
débuneedevance tir®e du produit brut du projet MkwdAIts pour
envers | e d®vel oppement du projet MkwdAIts.

Le projet ulMGRAE&Get BGHydto A6 ®gard de tout e plodui®) quicekpir@0canstafrés deu i
commencement de | 6exploitation commerciale et est asienuj et
importante du contrat. Puisque la limite dus3@ pt embr e 2007 pour xdlogatioo commerciale eunmgapet d
Mk wé Al t s aux termes du CAf est d®pass®e, la soci ® ® tent
commerciale alécembre010. La société cherchera égalemeptadonger la durée du CAE3D ans dank cadre de ces négocations.

La société aéussia en®goci er des dur ®es semblables avec BC Hydro rel
acceptera ces modifications puisque | e uprpirxojaeutq uMk w ol 20l @l se cet:
prix courant du mar ch® uWgmdmt®dre,ctfrawadrta® lgauip acwrntB @ uky dr o.
termes du CA£f£ du pr o$mMWMplus@iArjustementsle 88d ep 05U0d, 7& ni r cniveap due d
systeme, pour un tarif total de 57@@arMWh, ce pri x devant °tre r80j%udte®|ldawy meaod
de la diminution de | 61 P Conpterrdd hjantier 2002 £t cHaque®anvierspar pars®@te @eddant fa s
dur ®e du CA£f du projet MkKkwoOoAItSs.

La soci ® ® pr®voit gue | e Iporionietti aMk w@&Al@®cso ENERLG|I Bd mius sio
10$ parMWh pour | es di x poitagomiVoirlerabriggegnd®@ ®evold 6t adpl Ddodusiei de | 06
Canada Appui du gouvernement fédéralad ® ner gi e rCamadeu vel abl e au

Projets éoliens
Projets de Cartier

La soc¢été et TransCanada sont respectivement propriétaires, en qualité de copropriétaires indivié,ededl8%26 des projets
de producti on d o6 ®nielepgjeteCarl®ton de EOANVE ii) & projet Bantagneseche de 58,B1W; iii) le prget
GrosMorne, phasé de 100,5MW; iv) le projet GrosMorne, phasél de 111MW; v) le projet Les Méchins de 13@W; vi) la
centrale Ansé-Valleau de 100, MW et vii) la centrale BaiglesSables de 109,BIW (collectivement, les projets de Carties).
Enméme temps que la cléture du placement, Innergex Il transférera au Fonds sa participation dans la cerardaldaget dans
la centrale BaiglesSables. Voir la rubrique @pérations devant étre réaliséds al6ture du placemed Disposition decertaines
centrales do6élnnergex s et placement priv® connexe

La société et TransCanada détiennent chacutiiee @le copropriétaire indivis, leurs participations respectives dans les projets de

Cartier par | 6entr emi dwunidue (csacun, unito®istaire de Carteean Paumchague projet de Cartier,
le propriétaire de Cartier respectihao mm® , aux termes dbéune convention de gesti
société et TransCanada, pour lagestioradek onst ructi on, de | 6exploitation et de |

Propriétaires de Cartier et convention des propriétaires

Chacun des propriétaires de Cartiamoaclu une convention de propriétaire pour son projet de Cartier respectif, chacune de ce!
conventions est datée du B8srier 2005 et est modifiée et misgaur au f's ept embre 2005, pour r ®gi
respectifsd i tre de propri ® aires dobébune tranche indivicomvendnede | 6 a
propriétaires»). Les conventions de propriétaires sont sensiblement semblatdles égards importants. Aux termes de chaque
convention de propri ®taires, chaque propri ®t ai r e edeablig@tianst i e
dans la mesure de sa participation dans un projet de Cartier. Chaque propriétaire de Gamienwa de limiter ses activités
al 6 a m®n a gla comception, & construction, 8 a propri ®t ®, |4 main@rance tleoceates dlectaqoes, ¢ t
compris leur projet de Cartier respectif, et toutes les autres activités connexes.
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Apr s |l a date de commencement de livraison de | 6®| eerveri ci
de certaines conditios , chaque propri®taire de Cartier d®tient un dr
propri ® aire de Cartier dans ce projet de Cart i erartieroffrersa i q
pat i ci pation dans |l e pr anjtiers. de Cartier avant de | doffrir

Lors de |l a survenance dbéun cas de d®@If@®g arad xd)isdroigeeswidditu n e
propriétaire de Cartier en défaut seront suspendus (res qud”™ des fins de prises de d®c
etl e propri®taire de Cartier en do®f aut et $ooten prise al@ dé@issorsndesa n t

propriétaires de Cartier; ii¢ propriéta r e de Cartier qui nbest pas en d®f aut pe.l
accordée aux termes de la convention de propriétaire; etéii) pr opr i ®t ai re de Cartier qui n ¢
débacqui sibubpna€étqu@e®er pla participation de | dautre psdepa i ®t

juste valeur marchande, sous réserve de rajustements daatette et aux autres responsabilités du propriétaire de Cartier en défaut.
Convaition de séparation

Les propriétaires de Cartier ont également conclu une convention de séparation datéévder2B05 (lax convention de

séparatiomn), qui énonce la procéduressau i vr e s | 6un des propri ®t aprojetssle Cagier €htrte t |
leurs propriétaires respectifs. Aprés que les deux projets de Cartier auront été achevés, la convention de séparaticitquarmett
propriétaire de Cartier, dansundélaidg66ur s apr s | a dat e d ode Cantiervde demanter la s¢pactonm x |
de tous |l es projets de Cartier. Toutefois, aux ternmpsguelddun
cltture du pl ace me nepas dénmndérdarséparation defepgla Cadier aans’le consentement préalable écrit
de |l a soci ® ®. Au moment ddune demande de s®par at i oeorjusted es
valeur respective, la centrale ayant la plus haute valeur étantattr®e ~ Trans Canada et | 6autre c

au Fonds, selon le cas. Les projets de Cartier restants seraient attribués entre les propriétaires de Cartier emnfomttieriatal de

MW des projets et d®evsu sd a tdees sdodratceh quuedmeepnrt sprl e processus de
deviendra la propriété indirecte et intégrale de la société ou du Fonds, selon le cas, ou de TransCanada. Dans destellees;rc
étant donné que la centrale Ars¥alleau et la centrale BaesSables seront vraisemblablement les deux premiers projets de
Cartier & étre achevés, ces centrales seraient les deux premiéres cebtraledtdbuées aux termes de cette demande, la centrale
ayant la plus haute valemarchande devant étre attribuéEda ans Canada et | dautre, au Fonds.

Le propriétaire de Cartier qui choisit de demander la séparation des projets de Cartier doit donner un avis frsdg®@& les
autres propriétaires de Cartier. Siles proprietr es de Cartier ne sodentendent pas sur
Cartier dans un d®I ai pr ®ci s, | 6®valuationl d®ghadj desgquedal
pas entendus sera détermipée trois évaluateurs indépendants. Dans un délai gmugdapres la derniere des éventualités suivantes,
soit la détermination par les propriétaires de Cartier de la juste valeur marchande de tous les projets de Cartieninalthotépar
lesévalat eur s i nd®pendants de |l a juste valeur dbéun proj ed de
Cartier entre eux conformément aux principes suivalgs deux premiers projets de Cartier a étre achevés seront attriblaés de
maniére décrite alessus et le total dé4W des projets restants sera attribué de facon a tenir compte le plus possible du droit de

propri® ® indivis de | a soci ®t® et de TransCanada odtamss | e
sembl ables que possible. Si |l es propri ®t aires de Ca,rldsi er
propriétaires de Cartier prépareront chacun leur proposition respective pour la répartition des projets det (@artigjustements
correspondant aux écarts de la juste valeur marchande et les présenterontar bi t r e, et | arbitre
raisonnable.

Apr s | 6attribution des projets det Liar¢eide Eattrieed edOpmopmp
lui aété attribué devraremettrd @ aut re propri ®t aire de Cartier de ce projet
son droit de propriété indivis antérieur dans ce projet de €attla juste valeur marchande de ce projet de Cartier.

Projet Carleton (propriété de 3%) & en construction
Le projet Carl eton &est une central e doé ®surMegeétdansReoteriitorennore e

organisé ded municipalité régionale de comté de Bonaventure, au Québec. La centnal@aissance installée prévue de 1088
et un rendement énergétique annuel estimé de&b33®Wh. La construction du projet Carletorcammencé en octobre 2007 et

| 6 e x pl aoinmeecialé dewrait commencer en décenzbe0 8 . L6O®qui pement de production
chacune doune MW.ulesdusbmes @mperthaged x & hori zontal, avec r®gul ation
et montées sures tours en acier laminé de® t res produiront de | 6 ®n e25gétres parsecadpu e
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Chaque éolienne comprendra un rotdrods pales de 7metres de diameétre. Les éoliennes comportent une garantie de deux ans et I
sociéé ac hoi si dbébacheter une p®riode de gar ant igerantpque la dispogniBité d e
annuell e moyenne totale %.esLet ugrbdjnets Geerrlae tdobna us emmoai nrse |9i6® &
sousstation de 34,%V branchée sur une ligne de transport de R38ur 10km qui sera construite par Hydf@uébec.

Le codt estimatif du projet Carleton est de 18hijlions de dollars. Latranchede 38 de | a soci ®t ® du c o ¥%
constuction du projet Carleton devrait étre financée pamifinancement du projet sans recours qui pourra étre convertible en un
financement dong terme et iiJles sommes recues du produit du placement et les flux de trésorerie générés par les advités de
société de tempsautre.

probation r®glementail ®®gamn dmatui pécenjmbrd étédhtentesct l@sappebations’
I mentaires pour | a construction et [ uése be site @u praget Gadeton abtu

i rement Ssitu® sur des t err es 44phediates. das propricdades des Carsien gueprofeti ¢
l eton ont obtenu | dacc s aux terresmgsubPiriogreasnmau ddo yne
60®ol denNMBA. Aux termes de | a lettre doéintention intervent
accordés par le MRN si les conditions Iui convenant sont respectées et les redevarides paygouvernement du Québec aux
termes de ces baux ou conventions de droits fonciers seront déterminées en fonction des taux établis aux termes d¢aliorégleme
alors applicable.

La société détient une participation de%0ans Cartier énergie émine (CAR) Inc., qui est le gestionnaire du projet Carleton.
Cartier énergi€olienne (CAR) Inc. aonclu une convention avec la ville de CarlesamMer et la municipalité régionale de comté
de Bonaventureb 6 ®gar d de | a mi s eolieane, desadntdabutions gobontdirésietrdd déemantelénent &es éoliennes
ala fin de leur vie utile. Conformémentcas conventions, Cartier éner@alienne (CAR) Inc. a onvenu d @dienhes v er
deuxans aprés la cessation définitive des actidtéprojet Carleton. Afin de garantir cette obligation, Cartier énéajienne (CAR)
Inc. aconvenu de fournir B ville de Carletorsur-Mer et ala municipalité régionale de comté de Bonaventure, une lettre de crédit de
soutien irrévocable ou une auferme de garantie @ompter de laonziecmen n ®e doéexpl oi tation du proc
5000% parannée paéolienne. Aux termes de ces conventions, Cartier énéofjenne (CAR) Inc. @ris divers engagements,
notamment i)I a ¢ r ®a ttamgénde dudviupour le projet Carleton etli}d e mbauche dbéempl oy ®s,
fournisseurs |l ocaux, pourvu qubils aient Il es m° mes c tiamp ®t
énergieolienne (CAR) Inc. @gakment convenu de donneruide contribution forfaitaire et i)ne contribution volontairannuelle
de 1000$ parMW installé dla ville de CarletorsurMer et ala municipalité régionale de comté de Bonaventure pour les turbines
installées sur leurs téwires respectifs. Cartier énergielienne (CAR) Inc.d e pl us convenu dobaider c¢
lucratif situés dans la ville de Carletsnr-Mer et sur le territoire de la municipalité régionale de comté de Bonaventure en créant un
«Fonds de visibilité» auquel elle contribuerait un montant de330$ parannée, qui sera indexé conformément aux clauses
déindexation du CA£f£ du projet Carleton.

Le projet Carleton an CAE avec HydrdQuébec @ 6 ®gar d de t o u sesa ploduiebue expire2Dans dp@s lg u i

commencement de | dexploitation commerciale du projetec&ar |
déune violation i mportante du contr at . ujéttsaux paiemgnts de®eEnalités &g
termes du CAEf si l e projet Carl et ofidéredbra008, spus Esewarde eextgink retardsa t

causés par HydrQu ®b ec ou dbdautres tiers o urcednajeute pravueedans ke CAEo Aug termésalun
CAE du projet Carleton, les propriétaires de Cartier ont convenu de livrer et de vend4084Wh par année. Le prix de

|l 6®l ectricit® | iQu®ecp &pdbl®d apdr HwdckdahsderCA du prdjé Ganleton,fqui estbadé e
jusqué” une cert ai fjanvier2084ndoit 73,88 paruMwh, leteest mjusEnnuellementiconformémentad | P C
etad bautr es fsantptédsdst s qui Yy

La société prévoit que le projeCarleton sera admissibleladi ni ti ati ve ®cCco£NERGIE qui 0
10$ parMWh pour les dix premiéresn n®es doexpl oi tafuowvnol( voed | D& ubird iqdie I¢o
Canadad Appui du gouvernement fédérallad ®ner gi e r €anaday élxatdrhese duaQAE du projet Carleton,
Hydro-Québec est autoriséerécevoir 75% des paiements incitatifs totaux que les propriétaires de Cartier du projet ICarleto
re-oivent aux termes de | 6initiative ®co0o£NERGIE sur | es ®n

Projets Gros Morne (propriété de 38)

Le projet Gros Morne, phase | et le projet Gros Morne, phase Il (collectivementpiefets Gros Mme») sont deux phases
déam®nagement d 6 u rédienne eproposéa Isimée dah® la enurdgcipaité Mimt-Louis et la municipalité de
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SainteMadeleinedela-RiviereMadeleine, au Québec. Les projets Gkésrne ont une puissaacinstallée totale prévue de
211,5MW (100,5MW pour la phase | et 119W pour la phase llgt un rendement énergétiganuel global prévu de

657 723MWh (312535MWh parannée pour la phase | et 3888MWh parannée pour la phase ll). Les dates de raiseervice
commerciale prévues pour la phase | et la phase Il des projets Gros Morne sont d26éfketedécembr2012, respectivement. Le
projet GrosMorne, phase | devrait se composer d&®®67 |1 i ennes GE, ¢ h ac u Me, etld prajerop Moins, s a n
phasdl devrait se composer de ®lol i ennes GE, ¢ h acunMEW. dgséolieanespQEi ampeanage exxe d e
horizontal, avec r®gul ati on d eerdntrmméesesnrtdesttours en aclee laminé adecbgd et d ¢
130 sur des tours en acier laminé den80t r es produiront de | 6 ®n er 2pméresipar rsecandee |
Chaquedolienne comprendra un rototrais pales de 7meétres de diameétre. Lésliennes comportent une garantie éedcns et la
société peut acheter une garantie prolongée deatrois . Dans | e cadre de |l a prestation
GE agaranti que la disponibilite nnuel | e moyenne t ot al e %dlesprojets ®dMome serord eliésau d 6
syst me de tr ans p estation de 84,5Mb yberna ndcéhu@ee ssuoru sune | i kY mw seid eonstruite n s |
par HydreQuébec.

Les colts estimatifs des projets Gros Morne sont de 3dilibns de dollars La tranche de 3% de la société du colt
déam®nagement et de constructi on de sun fnanogment des ptojets sanshecours gui d
pourra étre convertible en un financemembrig terme et iiJes soldes de trésorer ycompris les sommes regues du produit du
placement et les flux de trésorerie générés par les activités de la société deaatrgs a

Les propri®taires de Cartier des projets Gros Mo r aires en

n®cessaires pour |l a construction et | 6exploitation dement pr ¢
de | dexploitation commerciale et |l es co%ts en csatpida&dTmovdiur op
hectares, dont9% sont situ®s sur des terres publiques. Les propri
aobtenir | esl d®ghatd déactesrés priv®es quNémesladociéténe mévditpad a n
avoir de difficult®s ~ obtenir ces droits do6acc commergiate d®
et sur les colts en capital du projet. En ce dgumaia aux terres publiques, BRN a ®mi s une | ettre dbé

propriétaires de Cartier du projet Gfigorne conformémentaBr ogr amme d o6 i mp | almQuébed @onforrdén@bd i e
la Il ettre ddédintention intervenue daevraentétteacciiddd\par ledViRE si lesaconditioast
lui convenant sont respectées et les redevances payables au gouvernement du Québec aux termes de ces baux ou cooitentions d
fonciers seront déterminées en fonction des taux établis aux tertaestdkementation alors applicable.

Les projets Gros Morne ont le méme CAE avec HyQtgbecd 6 ®gar d de t o udera proddit®,lqe expire 2hsi t ®

apr s | e commencement de | 6expl oi tat i o nssuetiurdaispositiens esueltesidep r
r®siliation dans | e cas dobéune violation important e ettdstauxc on:
pai ements de p®nalit®s aux termes du €EAEf£ esxpl diet aprioojnetc oGr
1*décembr€ 011 et si | e projet Gros Morne, pha8dcemdr@0h2pseus résepa s

de certains retards causés par Hygra ®bec ou ddaut r es onierraison de forcalnemjedreoptévue dapsiecCAE® n
Aux termes du CAE des projets Gros Morne, les propriétaires de Cartier des projets Gros Morne ont convenu de livreireiude ven
minimum de 6871MWh parann®e apr s | a dat e l&au plojéteGrop Marriet phase Ib he pcxodame
|l 6®l ectricit® | i-QuélRe aup tarnesbdl EAE pdesrprojety @iosoe aété établi a 65,58 parMWh au
1°"janvier2004 et est rajusté conformémerdt® | PC et ~ cer t ai dass ceaQAE et ess rajlisa davantage pourder G
projet GrosMorne, phase Il

La soci ® ® pr®voit pr®senter une demande aux termes de t
les projets Gros Morne. Aux termes du CAEs projets Gros Morne, Hyd@uébec serait toutefois autoriséesdevoir 75% des
paiements incitatifs totaux, le cas échéant, que les propriétaires de Cartier des projets Gros Morne recoivent auk térinesidd i a
écoENERGIE ou de tout programmanblable.

Projet MontagneSeche (participation de 38)

Le projet MontagneSs ™ c he est u n e édiennetpropokée sitdéé @ansela rguni@palité du canton de Cloridorme, au
Québec. La centraleume puissance installée prévue de 38W et un rexdement énergétiquennuel estimatif de 18243MWh. La

construction du projet Montagreche devrait commencer en a2iD 1 1 et | 6expl oitation c¢comme
décembre2011. Le projet Montagn8éche devrait se composer deédfiennes GEc hacune ddédune MWiLess an
éoliennes &mpennageax e hori zont al , avec r®gulation de | 6orientatior

de80m tres produiront de | 6 ®35:HL5gnetespdr secondp.uGhaqéekeane gomprandra us eotoro n t
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atrois pales de 7iétres de diamétre. Les éoliennes comportent une garantie dardeek la société peut acheter une garantie
prolongée de troia n's . Dans l e cadre de | a atignree det maintermmce, GEgarantisque lai c e
disponibiittannuel | e moyenne t ot al e %dLe projet Montagn®eehs sem ecliéaau sysieme de mamspaorts
au moyen -stabandee34EWubranch®e sur u nwonllGlky guwe serh eonstruiteparsHydd@uébec.d 6 e

Le colt estimatif du projet Montagi8eche est de 1Q8ilions de dollars. La tranche de %8 de la société du co(t
déam®nagement et de ¢ onrSethe dewditiéteedinantée paum) fingneemeniviol projet ganserecours qui
pourra étre convertible en un financemembrag terme et iiJes sommes recues du produit du placement et les flux de trésorerie
générés par les activités de la société de terapsra.

Les propriétaires de Cat prévoient commencer abtenir les approbations réglementaires nécessaires pour la construction et
| 6expl oitation-Sdaher dZecTouwdeélaifpeuganog une incidence sur la date finale du commencement de
| 6expl oi t adleiebles codite an wepitalcdu projet. La superficie totale du site du projet MeBtageeh e e st 74836 e n

hectares, dont 10% sont situés sur des terres publiques. Le MR®Nmi s une | ettre doéintention en
du proj¢ MontagneSéche conformément&r ogr amme do6i mp | a@wnQuébec Conforrdétneébab i € v h e s e d
intervenue avec | e MRN, des baux et ddéautres droitsntsamtnc i e

respetées et les redevances payables au gouvernement du Québec aux termes de ces baux ou conventions de droits fonciers
déterminées en fonction des taux établis aux termes de la réglementation alors applicable.

Le projet MontagneéSéche ain CAE avec Hgro-Québecd 6 ®gar d de t o udera prodditd lgue expi0ans apte® q
l e commencement de | 6expl oi t-Sécheetrest assujetthaux dispasitiors uslellesple résjliatidn davio
l e cas dO6une vduoodntat lies propriétainesode Catiertde projet Monté&gehe sont assujettis aux paiements de
pénalités aux termes du CAE si le projet Montanec he nodest pas en e xpl¥décembré 20d1nsous o mi
réserve de certains retardsusés par HydrbQu ® bec ou ddautres tiers ou de toute pro
le CAE. Aux termes du CAE du projet MontagBéche, les propriétaires de Cartier ont convenu de livrer et de vendre un minimum
de 191711MWh parannée Le pri x de | 6®l ectQuPdbte® listr @¢ aphyalmluex pa&mr mk
le CAE du projet Montagn8éche, qui est basé sur le prix aljdnvier2004, soit un montant de 68,80parMWh, et est
rajustéannuellement confonémentd 61 PC et ~ d O santpréeisges. f acteurs qui vy

La société prévoit présenter une demande aux termes de tout programme senmb@blerédi t i at i ve ®c o0 £ NERGI
le projet Montagneséche. Aux termes du CAE du projet Monta@#ehe Hydro-Québec serait toutefois autorisée a recevoits75
des paiements incitatifs totaux, le cas échéant, que les propriétaires de Cartier du projet Migrthgmecoivent aux termes de
l 6initiative ®CcCO0OENERGIE ou de tout programme sembl abl e.

Produits prévus de la centrale Glen Miller et des projets éhménagement avec CAE

Letableaucd essous indique | e chiffre déaffaires initial au m
compter de | a signatur e leatricité essven@Guk Sant indexés comforinément aux djverses ormuiled ¢
pr®vues dans ces CAE. I ndest pas taprasusougsstnmpt @iesi labs @rix auxduelse i

| 6®l ectricit® devrait °tre vendue au d®but des activit®s

Chiffres doéaffaires au moment de |l a conclusion des CAf compte non tenu de
Revenu Revenu
Date prévue Production PrixyMW/h implicite implicite
du Durée moyenne ala annuel annuel
commencement restante along terme signature non ajusté Revenu non ajusi
ince Type Centrale Puissance des activités du CAE estimative du CAE(1) par année(2)3)  écoENERGIE _ Participation proportionn
(Mw) (Années)  (MWh/année) (Millions $) (Millions ¢
ario...... Hydroélectricité Glen Miller 8,0 2006 19 41500 un peu plus de 66,0( 2,7 s.0. 100,0% 2,
ario...... Hydroélectrique UmbataFalls 23,0 2008 20 109,102 un peu plus de 73,0( 8,0 11 49% 4,
8bec..... Energieéolienne Carleton 109,5 2008 20 340523 73,32% 25,0 34 38% 9,
= JRNRT Hydroélectricité Ashlu Creek 49,9 2009 20 265000 56,36$ 14,9 2,7 100% 17,
ébec..... Hydroélectricité Matawin 15,0 2009 25 62529 39,40% 2,5 0,6 100% 3,
= JRNRT Hydroélectricité Kwoiek Creek 49,9 2010 40 215000 81,68% 17,6 S.0. 50% 8,
= JRNRT Hydroélectricité Mkwd Al t s 47,7 2010 20 156000 57,26$ 8,9 1,6 100% 10,
ébec..... Energie¢olienne MontagneSéche 58,5 2011 20 182743 68,80% 12,6 S.0. 38% 4,
8bec..... Energieéolienne Gros Morne, phase | 100,5 2011 21 312535 65,58% 20,5 S.0. 38% 7,
8bec..... Energieéolienne Gros Morne, phase Il 111,0 2012 20 345188 65,58% 22,6 S.0. 38% 8,
1) Le prix/ MWh ~ la signature du CAEf est a s s ur¢ la datei de Signature ietnlel @mmaenderent dee t

| 6exploitation ainsi que tout & pourlKwoiek Cretleestllegrixdéel @ eermdswdu CAK £le pridfih du projet  d e
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Matawin est le prix doérffeléeda Ipa®seni ® ®oau omd Mempidoul OB®Igwdd ALt prepert
basede50,78, maj or ® doéun $r pjowst ¢ meantr dveaPpdudBtemBune mi se 7

2) Lerevenude lacentrale Glen Milleresti d ® sur | es r®sultats déc®mbrek00p.our | dexercice termin

3) Revenu implicite en fonction du prix par MWh auqu e lhaguedCGAE, eampte o teriu ® s
de toute indexation ouedtout rajustement.

Description des projets éventuels

Tous les projets éventuels décritsaprés sont an stade préliminaire de développement. Certains des projets éventuels ont fait
| 6objet dbéof fre aQaMWda Québes, caltainsg Vsae nDP dkees X ut ures DP pr ®ci se
pour des futures DP qui ne sont pas encore annoncées. On ne peut étre certain que les projets éventuels seront réalisés.

Projets éoliens éventuels
DP de 2000MW du Québec

Le 31octobre2005, HydreQuébec @&mis la DP de POOMW du Québec. Le 18eptembr007, la société soumis trois offres
dans le cadre de cette DP pour des projets représentant une puissance installée potentielle total&1de a22brendement
énergétiquannuel ptentiel de 97200MWh. Hydro-Québec devrainnoncer les offres gagnantes en fé\2{208 et les CAE seront
signés aux alentours de n2408.

Les trois projets pour lesquels la sociétgrésenté des offres dans le cadre de la DP @@ORMW du Québec ant le projet
Roussillon, le projet Kamouraska et le projet MadsHSud.

Projet Roussillon (propriété intégrale)

Le projet Roussillon est un projet éolien éventuel situé dans les municipalités dePt8ligipe, de L&Prairie et de
SaintJacquede-Mi neur dbéune puissani¥ émnmsdalh®eepde®me eldnglt@melpéPuRde i q L
312500MWh parannée.

Le projet Roussillon devrait se composer deé@kennes & mpennage d o6 un Wpchacusesaxehoreonthleavet , 5
r®gul ation de | 6orientation de | d6angle détcaebageaietpr mdoi @
lorsque les vents seront de 3,3%metres par seconde. Chadgi@ienne comprendrait un ratatrois pales de 7ietres de diameétre.

Conformément A 6 of f re soumi se par l a soci ®t ®, Il a premi re date
projetRoussillon est leldécembre2010.

La superficie totale du proj@ous si | | on d56thectdrédsetous étantosituéslsur des terres privées. Des conventions

déoption visant | 6acqui sition des droits doutil i s prapiiétaires et
teriens privés relativement a plus de®2 des terres priv®es afin de construire
installations ®|l ectriqgues sur l eurs terres. La socast@tes® cr
n®cessaires ~ | a Rousgllen. en Tuvre du projet

La société a inscrit le proj&oussillon a la nouvelle initiative écoENERGIE qui offre un paiement incitatif diid MWh pour
| es 10 pr e mexploit&ion. Le type®e GAE dui termes de la DP @e®0 MW du Qu ®b e c-Quebe® Vv o i
serait autorisée arecevoir% de ce pai ement i rRousdllent i f ~ | é6®gard du projet
Projet Kamouraska (participation intégrale)

Le prget Kamouraska est un projet éolien éventuel situé dans le territoire non organisé de Picard, au Québec. Le projet a
puissance installée prévue de 124,5 MW et une production moyenne a long terme prévue0deNdBd par année.

Conform®merstouimi séoplarel a soci ®t ®, |l a premi re date propoc
projet Kamouraska est 1€ tlécembre 2011.
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Le projet Kamouraska devrait se composer d®&3l i ennes ° e mpennagMW & de hoazonmlaves s a n
r®gul ation de | 6orientation de | d6angle deéetcebageaietpr mdoi @
lorsque les vents seront de 3,5 an®&res par seconde. Chaque éolienne comprendra un tobis pales de 7metresde diamétre.

La superficie totale du 790hectamd, tous atambsituesassrides teares publidies powr lesquelies e
l ettre doéintention ° | 6®gard de | 6utilisation de ces terre

La société a rémé les travaux saisonniers sur le terrain nécessaires pour les études relatives aux oiseaux et aggwiimdaes
|l e cadre du projet Kamouraska afin qubune ®tude doéi mpact
durable,ded Envi ronnement et des Parcs en 2008.

La société a inscrit le projet Kamouraska a la nouvelle initiative écoENERGIE qui offre un paiement incitat#f gar MWh
pour |l es dix premi res ann®es doexpl oi t at2i00MW du Quékeg préxoit p r
g u 6 HyQdéber serait autorisée arecevoild5de ce pai ement incitatif ° 1 6®gard dt

Un concurrent a présenté une offre pour un projet éolien situé sur une partie de la superficie couverte par le pucgskEalans
le cadre de la DP de@0 MW du Québec. Si HydiQuébec accorde le projet a ce concurrent, la société ne pourra plus développer le
projet Kamouraska.

Projet Massif-du-Sud (participation intégrale)
Le projet MassHdu-Sud est un projetadien éventuel situé dans les municipalités de Saictde-Bellechasse, de SaiMagloire,
de NotreDameAuxiliatrice-de-Buckland et de SaifRhilémon. Le projet a une puissance installée prévue ddV@0et une

production moyenne a long terme prévue de 28 MWh par année.

Conf or m®@ment : | 6offre soumise par l a soci ®t ®, l a premi
projet Massifdu-Sud est le ¥ décembre 2012.

Le projet MassHdu-Sud devrait se composer de &fliennesaeme nnage d o une Mp/chasuseammecherizamtal, 1 ,
avec r®gulation de | 6orientation de | o6angl ¢éres qal age oetwin
lorsque les vents seront de 3,5 an@&res par seconde. Ghee éolienne comprendrait un rotar@is pales de 7imétres de diamétre.

La superficie totale du projet MasslrSu d e st d 90 kentaras,rdonh envdron 83 sont situés sur des terres publiques

pour | esquell es une € eltGutei Idiésianttieonnt i doen c' e sl 6t®egrarreds da ®t ® o0b
visant | dacquisition des droits doéutilisation et adesfncidrs oi t
privés pour environ 6@ dester es pri v®es afin de construire des routes et/
|l eurs terres. M° me si l a soci ® ® croit qudel | e snentaattomlrdesme s
terres publiques et priv®es actuell ement obtenu est ad®quat
Massitdu-Sud.

Deux concurrents ont présenté des offres pour des projets éoliers situdine partie des terres couvertes par le projet
Massifdu-Sud dans le cadre de la DP de@®MW du Québec. SiHydrlQuU ®b ec accorde |l e projet =~ |
ne pourra plus développer le projet Mash#Sud.

Autres projets éoliendventuels au Québec
Projet Saint-Constant (participation intégrale)

Le projet SaitiConstant est un projet éolien éventuel situé dans la municipalité deCaaistiant et de SaiMathieu. Le projet a
une puissance installée prévue maximum dMV0 e t une production moyenne OOONMWhmar t e
année. Le projetSal@onst ant se composeRrod ikehwnre smaxdiumii\fdigacsfesa nce de 1,

La superficie totale du projet SaiBto n st ant e s thectded,aous/situésosar de& 2erres privées. La sociétécu des
contrats dobéoption vis¥ndes 6tudrirlea ssarneé owmi ddees pd ausr dlebermp | acen
connexe comme les routes et le réseau électrique. Ruisqd 6 autr es onfigurations existe
SaintConstant, |l a soci ® ® est doéavis qubobtenir |l es terdees r
projet.

c
0
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La société a réalisé les travaux saisormir le terrain nécessaires pour les études relatives aux oiseaux et auxsbatsemur
| 6®t ude doéi mpact environnemomtsalandaresn Ilvaec addruemed Wt prdej atd i
éventuelle devant étre remiseammmist r e du D®vel oppement durable, de |1 6Enviro

La société prévoit poursuivre le projet SaBunstant au moyen de la DP relative aux projets éoliens municipaux du Québec ou
déune DP future rel at iéveémisepar HyrQuehpee.t s ®ol i ens pouvant

Projet Club des Hauteurs (participation intégrale)
Le projet Club des Hauteurs est un pr o-Bantlea® bd progetra ure pussanhce e |
installée prévue maximum de 19%/BV et une capacité de production moyenfle@ng t er me pr ®OAWAVh dad a u

ann®e. Le projet Club des Ha u téseliannes descatégarle niplowsrea ap w2, 3ddddanuc emadx

La superficie totale du projet Club des Hautes e st 24®heatares, tous étanbsitués sur des terres publiques. La société a

re-u une |l ettre doéintention ° | 6®gard de | 6utilisation de
La soci ® ® pr®voit poursuivre | e projdti vl ub |Ide®neHgu tte W
Hydro-Québec.

Projet Haute-Céte-Nord est (propriété intégrale)

Le projet HauteCéteNord est est un projet éolien éventuel situé dans le territoire non organisé -de-Bmachet dans la
municipalité régionale deomté de Haut€o6te-Nord. Le projet a une puissance installée prévue maximurh768W et une
capacit® de production moye nd@Wh par anmég. Le peojetntau@iteNerd seeompoderait p |
de85®0l i ennes doéufw@MWaochacsrance de 1,

e $6¥hecabes, tousiétard situéd sur des terres publiques. Une lettre

La superficie totale du projet Hau@teNor d e st
" I 6®gard de | dutilisation de ces ter

déintention initiale

La société préoit poursuivre le projet Hauwt€dteNor d e st au moyen dbéune future DP 1
Hydro-Québec.

Deux concurrents ont présenté une offre pour des projets éoliens situés sur une partie des terres couvertes par le f
HauteCote-Nord est dans le cadre de la DP d&g0R MW du Québec. SiHydlQu ® bec accorde | e projet
société ne pourra plus développer le projet H&dteNord est.

Projet Haute-Cdte-Nord ouest (propriété intégrale)

Le projet HauteCoteNord ouest est un projet éolien éventuel situé dans les territoires non organisésateBt@zhet et du
Mont Valin, qui font respectivement partie des municipalités régionales de comté deGdaaitdéord et de Fjoredu-Saguenay. Le
projet a une pugance installée prévue maximum de M®/ et une capacit® de production m
540000MW par année. Le projet Hau@bdteNord ouest se composeraitde®b | i ennes doéunm@MW.uUi ssance

La superficie totale du projélauteCéteNor d ouest @&kRhectated, donsvétant gitnés Sur des terres publiques. Une
l ettre déintention initiale " | 6®gard de | 6utilisation de

La société prévoit poursuivre le projet Ha@éteNord ouesta moyen dobéune future DP relati
Hydro-Québec.

Deux concurrents ont présenté une offre pour des projets éoliens situés sur une partie des terres couvertes par le f

HauteCo6teNord ouest dans le cadre de la DP di®@ MW du Québec. SiHyd,iQu ®bec accorde | e projet
la société ne pourra plus développer le projet HadteNord ouest.
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Projet Riviere-au-Renard (propriété de 50%)

Le projet Riviereau-Renard est un projet éolien éventuel sitadgle territoire de la ville de Gaspé projet a une puissance
installée prévue maximumde 86W et wune capacit® de product i onO00MWhear aneée.” |
Le projet RiviereauRenard se composerait de 126éoliennes,d une pui s s20M&/ehacie. 1, 5 °

Le projet Riviereaur-Renard est principalement situé sur des terres publiques. La société a conclu une convention avec un titula
de droits doéacc s sur des terres présene®ume offpe dansle cadvetde la DP prdviie a
d 6 H y-@ueébec réservée aux municipalités des Premiéres nations, le projet-Riviteeard 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-Rardsse Les Méchins et
SaintJeande-Cherbourg, au Québeke projet a une puissance installée prévue deM\B0et une production moyenndang terme
prévue de 39251 MWh par année. La société et TransCanada détiennent respectivement en propriété inditeete6286 du
projet Les Méchins, sous réserve des arrangements qui sont sensiblement semblables a ceux décrits précédemment aux rub
« Propriétaires de Caer et convention de propriétaireset «Convention de séparation

Le projet Les Méchins est concu pouravoir ®0 | i ennes ~ e mpenna iy chddined axe lpotizordak avecc e
r®gul ation de |1 6ori ent atdsundesdorrs éndacier @hirt deh@t cebagea i etpr mdoi ®
lorsque les vents seront de 3,85 métres par seconde.

Le site du projet Les M®@Aheadtases dom envirom#®B sont situés sut degdtérresprivieldon 1 4
sur des terres publiques. é | 6®gard des terres privvdas, I
| 6acqui sition du droit de superficie et | es s e ralienhes et @les n ¢
installations électriques ont expirées et les propriétaires de Cartier du projet Les Méchins ont conclu de nouvellengonventi
déoptions wunigquement avec certains propri ®t ai mpremictafres tegiéeng r s .
priv®s et des difficult®s se sont pos®es dans | e daatdloneé du
gue | es propri®taires terriens ndont p a spouv une pétiodeaadditionneilesde r
25ans apr s | 6expiratieoms dm° nhea sdiurl®es imdnventei odnes 2d56 opt i on
| 6®gard des terres publiques, une | e tdésrpmpridlairas ud @anidr dwpnojetaLes® t
Méchins aux termes dB8r ogr amme do6i mp | adnut aQui ®bne cd 6 ®0oul xi etnenreses de | a | et
MR N, des baux et ddédautres droits f on diiorsrluscomyenant sant espéctées etres
redevances payables au gouvernement du Québec aux termes de ces baux ou conventions de droits fonciers seront détermin
fonction des taux établis aux termes de la réglementation alors applicable.

Le projetLes Méchins a un CAE avec Hyd®@u ®bec ~ | 6®gard de toute | 6®l ectrici:
expirant20ans apr s | a date © |l aquelle |l e projet Les M®chins c
proprig¢ ai res de Cartier du projet Les M®chins ont garantii qu
1d®cembre 2009 et ont convenu de | ivrer @%1MWhkepanaendedLle@rixde e
| &ectricité livrée payable par Hyd@Qu ®b ec est ®t abl i aux termes déune formule
bas® jusqud” une cer t 3janmier 2094y soid tini mo@antsde 718MWh, @t rest rajust wnnukellenien

confor m®ment ~° | 61 PC et © dbéautres facteurs qui y sont pr®
La soci® ® fait actuell ement f ace i efleendgociecencodrd aveclek prapsétaires |
terriens priv®s | es mothahtt @si deef heptianentt déobueeild el e
apres la durée initiale de 28Bis et ii)il y a eu dernierement des hausses de prix pour les éoliennes et le contrat relatif a la fournitur
do®ol i ennes c o nrtitlpas laafoumiture Gk éoliernesgnécesaaires pour le projet & un prix qui assurerait la viabilite

®conomique du projet Les M®chins. La soci ®t ® s 0engaveehins, e x

ycomprislarelocals ati on des ®oliennes sur |l es terres publiques, | &
avec GE ou | a n®gociation ddédun <contrat avec un autre fou
Néanmoinsdes retards dans | d6obtention des droits fonciersalavec
fourniture dé®oliennes par | 6une ou | dautre des padateifimale po

de la mise en service commerciale et les colts en capital du projet. Pour ces raisons, la société place le projet Léangldahins
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cat®gorie des projets ®ventuels plut?tt gue dans ntlaaubrgeet ®g
«Facteursderisqu2 Ri sques relatifs aux acbilLienave®dydreQuébérs. | 6i ndustri e ¢

Projets éoliens éventuels de la ColomBi&annique

La soci® ® a rep®r® neuf pr oj et SBrita@nigeen soil k& Ipwjet Caf@rase legpiojet ®o0
CraterMountain, le projet MounC€rucil, le projet PoplaHills, le projet NulkiHills, le projet SaxtoriLake, le projet Sechelt Peninsula,
le projet Tatuk_ake et le projet Trachytdills (les «projetséoliens éventuels de la-B. »). Les projets éoliens éventuels de 12BC.
ont une pui ssance i nst al2l0®. Lp socié@éprévoi présentert des offresepoud I6seprojets éobens
éventuels de la B. les plus réalisables dates cadre de la DP de Bi@ydro avenir ciblant environ ®00MWh (soit 1250MW,
compte tenu dobéun f®cpeur dievenpasci $®uUdeesd 5d06®nergi e propr e
2008. La société prévoit étre en mesure tisgnter des offres pour des projets éoliens éventuels deBlaa@ant une puissance
installée potentielle totale maximum de 418V dans le cadre de la DP a venir ou de futBs

M° me séi l est pr®vu que | es p rBogoient dterByea propréeelinggradefo® fa saciétd, ibse @
peut que les participations de la société dans un ou plusieurs de ces projets soient éventuellement partagées ave® un part
stratégique.

Projet Carp Forest (propriété intégrale)
Le projet Carp Forest est un projet éolien éventuel situé a envirokibbmgtres au norduest de Prince George, dans la région
intérieure centrale de la ColomHger i t anni que. S el olre de da®sociélé,ula projed GaFppest Pduirain isen a

composerde5@o0l i ennes ddéune puissanceMWi nstall ®e potentielle tot

La zone exploitable totale du proj@arpFor e st e s t 00@héctarestaus é&amt situds sur des terres publiques. Une
demande de per mi s d 6 i n v eltegratgdaliand oManageme® tB@&edwp r IRs&®&gar®k d 6 ulnd

481lhect ar es. S6i l est accord®, | e p e météprolabiguesipowr edueilly des doondes p
relatives aux vents, 7 [ 6ing®nierie et " | 6environndedeuxt e
ans. Le permis déinvestigati omi evri srearnag te tl ae mp®ccl haenmraatiito nd &t aeurt
terresd 6i nt ®r i eur doéun kilom tre de |l a Ilimite vis®e par | e pe

Le projet Carp Forest est situé aenvirorkdd |l om™  t res doéune IkV derBETCkeB0kir hompbligaes dé o
de transport de 68V de BCTC.

Projet Crater Mountain (propriété intégrale)
Le projetCraterMountain est un projet éolien éventuel situé a envirokilddnetres au sugudest dePrinceton, dans la région
Thompson Okanagan de la ColomBeg i t anni que. Sel on | 8®v al u a tCraenMouptaingpburraitiser a i |

composerde 36oliemes dobébune puissance i all ®e potentielle totale

La zone exploitable totale du projgtaterMo unt ai n e s500heci@resntous Etannsitués sur des terres publiques. Une
demande de epergasi admi av dnte@ateeh LaRdk Rlandag@ent Buredud | 6 ®g ar d ddune

1454hect ares. S6il est accord®, | e permis doéinvesti gadnhéesn p
relatives aux vents, ®li ng®ni eri e et ~ | denvironnement et donnera une o0
ans. Le permis dbéinvestigation viserait | a r®cl amatandermest er
terriest ®rildur doéun kilom tre de |l a |Ilimite vis®e par |l e per

Le projetCraterMountain est situé aenviron®0i | om tres ddéune IkVdgBE@TCde transport d
Projet Mount Crucil (propriété intégrale)
Le projetMount Crucil est un projet éolien éventuel situé a envirokiRinétres au noreuest de Gibsons, dans la région de la

cbte sud de la Colombi#r i t a nni q uabuationpelimmaire deda®ociété, le projet Mount Crucil pourrait se composer de
20®o0l i ennes dob6bune puissancMW.install ®e potentielle totale de
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La zone exploitable totale du projstountCr uc i | ®rs 3000 debtaras,vtdous étant situés sur des terres publiques. Une
demande de per mi s d 6 i n v eltagratgdaltand oManageme® tB@&edp r I@s®&gar®k d o6 ulnd

3024dhectares. Sb6il est accord® nseapéami onddienve®stisg Bt ®o r o
relatives aux vents, 7 [ 6ing®nierie et " | déenvironndedeuxt e
ans. Le permis doi nvesttergraittioorni avlies edeaipir d mi er®crlaampa teito ne mp ° «
terres © [ 86int®rieur ddédun kilom tre de la |Ilimite vis®e par

Le projetMount Crucil est situé a environlei | o m™ t r ghesde tlabsportele 1B& de BCTC.
Projet Poplar Hills (propriété intégrale)

Le projet Poplar Hills est un projet éolien éventuel situé a envirddleidetres au noraduest deFort Nelson, au norést de la

ColombieBritannique. Selm | 6 ®val uati on pr®l iminaire de | a soci @dlienes | e
déune puissance i nst aMW. Raelignp dettransport del138¢ det bbb Al der 4& 5Power |
70kilomeétres du projePoplarHi | | ne peut actuell ement sbWtenir qubdune pui s

La zone exploitable totale du projet Pogtar | | s e st OGDBeetares, tous dtantsifués sur des terres publiques. Des
demandes visant tr oit®té présenmdesidiitedrated LandVaragement Bureasll @®gar d doéune
totale de 1B76hect ar e s . S6ils sont accor d®s, l es permis dbéinvest
recueillir des données relatives aux vents™ | 6i ng®ni eri e et " | denvironnement et
pour une période de deaxn s . Les permis dbéinvestigation viseraient | a r
demandeurs de demanderdesters ~ | 6i nt ®r i eur doéun kilom tre de |l a | imite

En plus des appels de pr opo $ydtoipaédvus pour 2208, tla sdciét® oherchg iégalement a p
positionner le projet Popléti | | s pour un fudmumesappkdna dbdmarde adikexXxpressi c
BCHydro pour des sources do®ner Helsen. propre sp®ci fiqgues 7~ 1| a

Le projet PoplaHills est situé aenviron i | om tres doéune IkiVvgdé Ad & etmitedn Ppavretr de

Projet Nulki Hills (propriété intégrale)

Le projet NulkiHills est un projet éolien éventuel situé a envirorkiBametres au sud de Vanderhoof, dans la région intérieure

centrale de la ColombiBr i t anni que. S elimipaire de @ ®ociété, leaptojetd\nlki Idills ®ourrait se composer de
30®ol i ennes doébune puissancMW.install ®e potentielle totale de
La zone exploitable totale du projet Nukkii | | s e st 00@héceares; tousoetant §itués sur des terresiquas. Une

demande de per mi s d 61 n v eltagratgdaliand oManageme® tB@eadp r I®@s&®gar®k d 6 ulné
4936hect ar es. Sé6i l est accord®, l e permis dbdéinvest i gadorinden p
relatives aux vents, " 1 6ing®nierie et 7 | 6denvironndemeunt e
ans. Le permis doéinvestigation viserait | a r @ddusdeaénmamnderddse r
terres ° | 6int®rieur doéun kilom tre de |l a |imite vis®e par

Le projet NulkiHills est situé aenviron2di | om tres doune IkivVgndee dBCTtQ aents pdodrutn ed el
69kV deBCTC.

Projet SaxtonLake (propriété intégrale)

Le projetSaxtonLake est un projet éolien éventuel situé a envirork451 o m t r e s -ouestldévnoeeGedrgedars lad
région centrale intérieure de la Colomlidld i t anni que. Selon | 6®val uat i onakppo@rhiseni n a
composerde5@o0l i ennes ddédune puissaalk®MWi nst all ®e potentielle tot

La zone exploitable totale du projgaxtonLake e s t d 6 e B0QHectapen, todsCétant situés sur des terres publiques. Une
demande de per mi s d di nv eltagratgddand danagemen® Bugealip r @& gar®k d 6 ulné
3644hectares. Sb6il est accord®, |l e permis dbéinvesti gadnnéesn p
relatives aux vents, 7 | 0iragn®option deidéveloppement allaGeciéte pour ane pé&icde de tdewe
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ans. Le permis déinvestigation viserait |l a r ®cl ama tandermest er
terres 7 |kibométre @rlailiraite vise dab le permis.

Le projet Saxton Lake est situé a environk2Dl om tres doéune kVidg BENC eta 35tou4dkilsnmetes de d e
lignes de transport de 23% de BCTC.

Projet SecheltPeninsula (propriété intégrale)
Le projetSecheltPeninsula est un projet éolien éventuel situé a envirddldfhetres au noreuest de Sechelt, sur la cote Sud de
la ColombieBr i t anni que. S e Imnaire dedla® soaidtéy ke tprojedachelpPer@nkula pourrait se composer de

15®o0l i ennes dodébune puissanceMW.nstall ®e potentielle totale de

La zone exploitable totale du profgecheltP e ni ns ul a e0fGhectdrésetous étanbsituésZsur des terres publiques. Une
demande de permis doi nv elstagratgdaliandoManagemer® tB&edwp rI®s®@gar®k d o ulné

1970hect ar es. S6l Bk pstmascddd®vestigation permettra | 6instal
relatives aux vents, ° | 6ing®nierie et ~ | éenvironndemeunt e
ans. Lepermis@i nvestigation viserait |l a r®clamation territoriale
terres © | 6int®rieur doéun kilom tre de |l a |imite vis®e par

Le projet Sechelt Peninsula est situé a envireni5| o m™~ t fligaesde tadspontede 138y de BCTC et doune
de 230kV deBCTC.

Projet Tatuk Lake (propriété intégrale)
Le projet Tatuk Lake estun projet éolien éventuel situé a environkdi®meétres au suduest de Vanderhoolf, dans la région
centrale intérieure de la ColomHer i t anni que. Sel on | 6®val uati on Lake @urraitmden a i

composerde7®@o0l i ennes ddédune pui ssanl@MWi nst all ®e potentielle tot

La zone exploitable totale du projéatuk Lake e s t d 6 e0OA0héctaresn tou8 étant situéur des terres publiques. Une
demande de per mi s d 61 n v eltagratgdaliand oManageme® tB@eap r I®@s&@&gar®k d 6 ulné

4890hect ar es. S6i l est accord®, | e per mi s d aes pourgesueilirglestdonoéas p
relatives aux vent s, " |l i ng®ni eri e et " |l 6environnemnmdent
deuxa n s . Le permis dodédinvestigation viserai°tthkaairt®cdédmatr es
demander des terres ~ | 06int®rieur doéun kilom tre de Il a | im

Le projet Tatuk Lake est situé aenvironB0 | om t res doune I|kVdeBETChea3dki dmsnportesded
de transpdrde 36kV deBCTC.

Projet Trachyte Hills (propriété intégrale)

Le projet Trachyte Hills est un projet éolien éventuel situé a envirdnild om t r es ~ dregk) dasssld régibe C
Thompson Okanagan de Colomiider i t anni g ue . on$ellmnare dedaRsocété, ule frdjet Trachyiths pourrait se
composerde3®ol i ennes ddédune puissanceMW.nstall ®e potentielle tot:

La zone exploitable totale du projet Trachié | | s e s t 00@héctames; fous @tant situés sess derres publiques. Une
demande de per mi s d 61 n v eltagratgdaliand oManageme® tB@edp r I®@s®gar®k d 6 ulné
4089hect ar es. S6i | est accord®, l e permis doi nvrecdilldesdonnées p
relatives aux vents, “ | 6ing®nierie et ~ | 6éenvironndemdeuxnt e
ans. Le permis déinvestigation viserait Id®damu®alesmateimam dteairr
terres ° 1 6int®rieur doéun kilom tre de la |Ilimite vis®e par

Le projet Trachyte Hills est situé & moins dekildmeétres de diverses lignes de transporB@d C.

Projets hydroélectriques éventuels
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Projet Kaipit (propriété intégrale)

Le projet Kaipit est un projet hydro®l ectrique MW éil dade
rendement énergétique annuel prévu de 31N3. Le projet serait situé sur la riviere Kaipénviron 40kilometres au sud de
PortMcNeillet16k i | om tres ~ | 6ouest de WosBritamnigue. | 6" 1 e de Vancouve

Le projet Kai pit aurait une prise dbébeau principal e¢égdeur
45k i l om tres serait di vi s®e en deux segments. Le pr emiaer ¢
courbe de niveau et | e deuxi me segment se co0mpo s stuéasudd un e
riviere Kaipit juste en amont de la route Nimpkish.

La centrale hébergerait deux turbineBranciss d6éune puidWanEmr det de 95l a centrale
auxiliaire n®cessaire, n cctioa, suntentrdle, d & c@mmutatoe eh aux tominuni@®tions. Des étupdeas «
déinterconnexion pr®liminaires indiquent que | e moah&Kaipiktr i v
jusqudau r ®s e au Hydro edtidednstruire une lignende taaspoB Gek¥6sur 16kilomeétres le long de la route
Ni mpkish jusqud”™ | a col | ec-stationide BHyY dr oMo sB 6 ad4 rses t mowe/res up@u
entre la production et le transport serogta&l e me n't ®val u®s |l orsque | 6®l ectricit® ¢
interconnectée a la ligne de 188 du cbété a haute tension de la sstetion Woss ou directement liée a la ligne de K3&nviron
6kil om tres 7lelelomsdlardue Nimgkisc e nt r a

La soci ® ® pr®voit soumettre | e projet K aHygro pour ées praopets @rg r a
ColombieBritannique qui ont une puissance installée de moins ddWOLe prix régional proposd e | 6 ®ner gi e en
projets de |l a r®gion de | 6" |l e de Vanc$oupvaerr MWhx, tseorime sundep
79 par MWh et un prix Bbpa®MWh. | environnement de 3, 05

Projet Kokish (propriété intégrale)
Le projet Kokish est un proj et hydr o®l ectrique MW &t ddas
rendement énergétique annuel potentiel de 38MMVh. Le projet est situé sur la fourche est de la riviere Kokiskijram

10kilometres au suduestde Potic Nei I | au nord de | 6 -Britannigue. Vancouver, en Co

Le projet Kokish aurait une prise dbdédeau principaléempdouxr f
segments. Lempe mi er segment se composerait Kkifoméatres qui auit anl chesnan tfarestier

d®cl ass®. Le deuxi me segment se composerait débune condu
0,9kilométre, suivid 6un autre chemin forestier d®class® jusqud” | a ce
de la confluence de la riviere Bonanza. La centrale contiendrait deux turbirascis» de 4,99MW. En outre, la centrale

contiendrait out | 6®qui pement auxiliaire n®cessaire, not amment | G

communications.

Des ®tudes dbéinterconnexion pr®liminaires i ndi qustalaton deu e
production Kokish | us gu Hgdw est &sanstruire dne ligdeids ttanspobt dih26uo IdkilaimetreBleC

l ong du chemin forestier principal dang&ksite uditee ¢t il @@ ovel 0 e
Déautres moyens pour assurer | 6i nterconnexion entre itéa pi1
g®n ®r ®e ° Il dinstall ation de Ialigoedde ¢3KkV emrelidhtmikectesnent la kgneade 138/t e r ¢
environ1,5%k i l om tre 7~ |1 6ouest de |l a centrale.

La soci ®® pr®voit soumettre |l e projet K o Kyidre pourdes prgetsceg r a |
ColombieBritannique qui ont une puissance installéembins de 101 W. Le prix r®gional propos® d
r®gi on de |1 6"l e de Vancouver au$ ptaerr mMdWh ,des ociet purn$ gardditknreed es ¢
un prix Ii® " | @panMWhr onnement de 3,05

Projet Kipawa (participation de 48 %)

Le projet Kipawa est un projet hydro®l ectrique ®venrtwel q
globale de 4MW et doOéun d®bi t 00aNWhulLe projgh dewaittre sidué suletr@isseau Gordon qui traverse la ville
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de T®mi scaming, au Qu®bec. Le projet Kipawa devMWAqutrenplacec o m
une vieille centrale abandonnée deMW, et dodune c erihgM¥ coastrgte suraun lkhraager egistadt.

La centrale principale serait un projet au fil deisthnéesda u s
63m tres jusqubd Il a cent rkibpiére caeuéd sun ke gotérdroitddé ka wille.tLaicemrald seraitesituée prés de

| 6ancienne centr al eOtt@ava et hdbargeraitrtroiv umitgs hibrezontal@sancise v id bruene puiMManc e
chacune.

La centrale secondaire serait sitinégt kilometres en amont de la ville de Témiscaming sur le ruisseau Gordon. La centrale serai
construite © |1 06int®"rieur dukEcobalbdaplanequi dé/eloppe iure pussaace tel\BUpoue unu n i t
débit de 70metres cubes paesonde. Les deux sites éventuels sont facilement accessibles au moyen de routes revétues et sont si
pres des lignes de transport.

Hydro-Québec a proposé un projet de centrale hydroélectrique dB\W3Buffisamment prés du projet Kipawa pour menacer

éentuel |l ement son d®bit ddéeau. Le projet Ki pawa serait ar
nations (qui détiendraient collectivement %2du projet Kipawa) et est soutenu par les municipalités locales. Les approbations
réed ement aires doivent °tre obtenues avant dbéaller de | davan

Autres occasion®d DP relative aux projets éoliens municipaux du Québec

En octobre 2007, l e MRN a annonc® | 6i ntenti on e#007sglanleguelr n e
HydroQu ®b ec ser ait tenue dbé®mettre une DRV pduril au KaedrRe tesn|
relative aux projets éoliens municipaux du Québec . La taille maxi mum doun wpprogtp éliensa u x

municipaux du Québec devrait étre deN®d/ par projet. La premiére date prévue de mise en service pour les projets entrepris au»
termes de la DP relative aux projets éoliens municipaux devrait tom@éién

La Fédération quélséise des municipalités (IlakQM ») 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 danis IBRadre
relatveaux projets ®oliens municipaux du Qu®bec. Lébobjectif d
termes de | a DP relative aux projets ®oliensMWiunici paux du

Relation avec le Fonds
Gestion des centrales du Fonds
La convention de gestion

Aux termes @une convention devant intervenir en méme temps que la cléture du placement entre la société et le Fonds,
modifiera et mettra four une convention de gestion datée duillet 2003 (la«x convention de gestions, la société continuera de
fournir des services de gestion au Fonds. Ces services compreiraugerviser les activités des centrales détenues indirectement
par le Fonds et administrer les investissements du Foildsger le Fonds alaborer, anet t r e e n suferwviser @n plant
stratégique; iiiaider le Fonds élaborer un plan @ffaires annuel qui comprend les budgefexdloitation et de dépenses en
immobilisations; iv)aider le Fonds élaborer des strégies dacquisition, d&&xaminer et analyser la faisabilité &Gcquisitions
éventuelles; viffectuer les acquisitions ou les dispositions et obtenir les financements connexes nécessagpsrations; vaider
dans le cadre de tout financement du dspret 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 sociél@ @oit de recevoir le remboursement des dépen&glditation guelle
aengagées pouitacquitter de ses obligations aux termes de la convention de gestio@jusgmontant annuel maximum pouvant
étre augmenté annuellement en fonction du tdinfldtion de BPC. Le montant maximum pouvant étre demandé pour des services
réguliers er2007 €etablira 886922%. En outre, la société peut recevoir une rémunération annuelle au rendement en fonction de
hausses des distributions annuelles par part du Fonds correspog8aatdies distributions annuelles par part du Fongeseures
a0,925%, compte non tenu, aux fins d&thblissement du montant de la rémunération au rendemerdmgét! qui deviendrait
payable par le Fonds en raison de la détermination du Fonds a titriddeiec EIPD» en vertu de ldoi de Bmpét sur le revenu
(Canada) ou de tout autre imp6t semblable, imposé par les autorités fiscales provinciales. Le Fonds a annoncé quie fm@r suite
disposition des centrales, il prévoit augmenter les distributions annuelles par parts du Fonds $i& 0,065, augmentant ainsi la
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rémunération au rendement annuelle de B9 4735107$% pour Bexercice 2008Voir la rubrique «Opérations devant étre
réalisées a la cloture du placem@&nDisposition de certaines centrales et placement privé comnexe

La convention doéoadministration

Aux termes dbébune convention devant intervenir en m° me t
modifiera et mettra p o u r une convention ¢ifea2008i(lacicanentiant @ aodnmi dnasts@eersacitté o 4
continuera de fournir certains services administr aterdusle et
Fonds respecte ses obligations déi nfswalemrarobil@ms applicalilei nue aux

La convention de gestion pr®voira que toutes laprestaio®gecaess e s
services sont factur®es au Fonds358$an200d@di s um®snmviea nd 6 mmer uaed
égaled 61 PC. La s oci@ewi lsembaurseameint das dépehses raisonnables engagées pour le compte du Fon
comme les frais juridiques et de vérification et la rémunération des fiduciaires.

La convention de services

Aux termes ddébune convention devant intervenir en m°me t el
autres filiales du Fonds, qui modifiera et mettrppud une convention de services datée duildet 2003 (la« convention de
services»), la société continuera de fournir des services de gestion au Fondseesa f i | i al es principal en

centrales du Fonds et la supervision des employés des filiales du Fonds ou des propl&ésdéesentrales. Aux termes de la
convention de services, la société gére, pour le compte du Fonds et de certaines de ses filiales, certaines des Eenttales du
conform®ment aux pratiquespprandemdta«pdbdrépatddsboeh at appnouvéphrde®onds.
Toutes |l es d®penses dbéexploitation et menues d®pensleisonte ng e
remboursées.

Durée des conventions
La convention de gestion, la c@awnt i on dbéadministration et | a ¢ oonvergions deo n

gestion») auront des durées expirant lpullet 2030. Les conventions de gestion seront renouvelées pour des périodes successives (
cing ans, anoins que le Foraine donne un avis de nroenouvellement au moins simois avant la fin de la durée pertinente. Les

conventions de gestion peuvent °tre r®sili®es par | 6 uane
convention de gestion pe@g al e me nt °tre r®sili®e par l e Fonds dans | 6®
fiduciaires indépendants du Fonds ou si le Fonds remet un préavisjde 980r s o u, par la soci ®t ®,
changement de contrbledomds, dans chaque cas, au moment dumilicagds @éohasnt |,
a la société. Apres une telle résiliation, le Fonds ne sera plus tenu de payer des frais a la société aux termes tignlae gestion,

y compris & rémunération au rendement annuelle décrite a la rubriGQo@vention de gestiod qui de v r785107% poar®t al

| 6exer ci ce décembmi200® Ur ahanderhent de contréle du Fonds surviendra si une personne devient propriéta
véritablede plus de 256 des parts du Fonds. Toute partiea conventi on d@dcanantionde sdrvices pautadsilien u
ces conventions lors de la résiliation de la convention de gestion.

Convention de coopération

Aux ter mes doé umeintecvenitr ereméme ®mps gue la aldture du placement entre le Fonds et la société, qu
modifiera et mettra four une convention de coopération datée duilet 2003 (lax convention de coopératios), chacune des
parties da convention accorde unalt de premiére offe AR 6aut r d d®Pagratride de | 6un ou | dautre
dé®nergie quodelle d®sumetivemsadracheat purevoCeépeorfdarntr, "ceundr o
partenaire existant ou futade chaque partie quirggocié un tel droit de premiére offre avec cette paftiéa®gar d ddun p
aindiqué par écrit que cette partie prévoit exercer son droit de premiére bfile@gar d dodéune offre de ven
projet La convention de coop®ration pr®voit ®gal ement guwe s
dé6®nergie dbébun tiers et vend par | a s mdists@vant leus acquisition ihiti, le” | ¢
vendeur auduae rénuregrationldd e x cepti on du r embour s e @mr®agés aet égard.c o0 ¥t s et
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Avoirs dans le Fonds

A la cléture du placement, la société détiendra une participation déel@ahs le Fonds, qui a degtizEpations dans 10 centrales
hydroélectriques et dans deux centrales éoliennes qui ont une puissance installée totale de 339,9 MW. Voir les rubrig
« Investissement dans le Fondet «Opérations devant étre réalisées a la cloture du placéméispasition de certaines centrales

dél nnergex |l et placement priv® connexe

Conflits doéint®r°ts

Certains conflits déint®r°ts peuvent sur venir en raidson
gestion, la société estsgponsabl e de | 6ensemble des eﬁ®/gacreds ddees eensttrieqonr

| 6ensemble de ses services dbéexploitation et de maessecteursanc
de | ®hedtoicit® et de | 6®nergie ®olienne de | 8industrése de
de la société en qualité de gestionnaire du Fonds peuvent entrer en conflit avec les intéréts de ses actionnairesn ta Hirecti
soci ® ® ®valuera tout conflit doéint®r°ts qui pourr k$delasur
société et du Fonds et agira conformémentcaut e obl i gation de diligenceermrver's tlobuu

| 6autre des parties.

(@

Par ailleurs, certains dirigeants et administrateurs de la société peuvent également agir en qualité de fiduciaireswddonds
membres de son groupe (voir la rubriquadministrateurs et membres de la hautediond Conf | i t s»).d6i nt ®r °t s

INVESTISSEMENT DANS LE FONDS
Investissement dans le Fonds
€ la cltture du placement, | a s o c% @nhs®e ForEls. Voir tadubrague@pirationp a

rt
devant étre réaliséedacloturedu placemend Di sposi ti on de c er tllaet placesnencpeivé canreeke&s d 6
qualité de porteur de parts du Fonds, la sociéiEgsadroits identiques@ux dautres porteurs de parts publics du Fonds.

Le Fonds

Le Fonds est un émetteassujetti coté en Bourse dont les parts sont inscries@te de la TSX sous le symbolé&eE.UN ». Par

| 6entremise de ses filiales, |l e Fonds exerce ses ahatteidei t ®
vent et dib®l £®), et il poss de, exploite et |l oue des ®I| @&bBent s
En outre, l e Fonds investit et d®tient dbédautres dactvitésde di
production, ddédaccumul ation, de transport, de di s tsoucbnaexds.on,
En raison des deux centrales ®ol ileenmérse temnpsoguei ldtars duplacemehtee F o
Fonds d®tient indirectement des participations dansinskle cen
totale de 339,9 MW et qui sont situ®es bdeaeBri ta&@snipque i aicrSI
de | 6l daho. V@peratlonsdewantreuuebsallseﬂmak)mreQuplacemel»tet«Por tefeui»xl |l e dbéacti

Objectifs du Fonds

LeFondspour objectif dbéassurer bétl i d® dehd denen i =5 mmaedra deipdrts tb ®
et , dans | a mesure du possibl e, ddacclrao ftawvee ure dndounntea na m&llei
déexpl oitation act ue lidsementsdupplénensaires @anstdesaenteates édettriques, conforrmésnent aux ligne
directrices établies par le Fondset égard.

Strat®gie dbéexploitation du Fonds

Les centrales du Fonds produi sent de | d®| d Ot®rnieaigti@ aw | i
indirectement par | 6entremise de ses filiales, r eatteindre ges | e
objectifs. Voir la rubrique ®Relation avec le Fonds Gestion des centrales duriets». Les employés de la société sont responsables
de | a gestion et de | 6administration des contr at s prdpei&aires e nt
de ses centrales sont responsables des activités quotidiededa ataintenance des centrales du Fonds.
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Rai son de | 6investi ssement

La société voit son investissement dans le Fonds comme une fagon de bénéficier davantage de la croissance et desdperspectsi
| 6industrie de | 6®ner gi detdebhangficier dds Huk dedrésererie shabiés retidigensdiés dwFondafin de

financer ses projets débam®nagement . Les documents doi msforr
g u O été cotéd en Bourse @903 et son BAW est passé de 18illions de dollars au cours despf2 e mi er s moi s d
terminés le 3Quin 2004 aun BAIIA prévude 4fmi | | i ons de dol | ar s p odécemhred2008,ecompte termu s

de | dacqui siti exValeha et leda centratetBaiesSablesfia cidrire du placement, soit un TCAC de 249
Faits saillants des états financiers

La Société comptabilisera sa participation de %6,dans le Fonds au moyen de la méthode de la mise en équivalence. Le tablea
ckdessous pr®sente un sommaire de | d6information | ij@e2007etl 6a
pour | e semestre t er midac@nmbie 200&et 2085 etchaut les exercices terminggs Hcasudates3 1

Exercices terminés les
31 décembre

Semestre terminé le

........................................................................................................................... F 30juin 2007 2006 2005

aits saillants délnner.gex..£fner.gi.e....l F

AcCtif & COUMt tErME. ... 14709449 16274529 16684219

COMPLES dE FESEIVE.......eeiiiiiiiiiiiee et 12812541 12434321 13093 306

IMMODIlISAtIONS.......ccoe i e 218565777 222001898 227749675

ACLIfS INCOMPOTEIS.....eiiiiiiiiiiiiee e 87032690 90983104 97535707

Instruments financiers dérivés...........cccccovviiirieeeceeeeeenne 6881490 371664 262316

IMPOLS fULUIS.....uviiiiiiiiieiieeec e 2946004 3295165 3489649

Tot al de..l.bact.if ... 342947951 345360 681 358814872

ACLIf & COUT tEIME. ... e e e 9680733 10233586 12679222

Dette 2 10Ng terMe....ccviiiiiiiie e 105477001 107175495 107727516

IMPOLS FULUIS...cooiiiiiiiiii e 50204972 3004411 2771603

Total du PasSIf......ccooiiiiiiiiiieee 165362706 120413492 123178341

Part des actionnaires saga contréle.............ccccccvvvreireiennn. 13863448 12205478 10989435

(0% o1 2= 10 o] o] o] {1 SRR 163721797 212741711 224647096

Produits BrutS.........cccooiiiiiiie e eeee 19370769 41153741 30015805

Charges dé.ex.pl.ai.t.at.i.on....... 2946842 6297291 4949717

Bénéfice avant imp0ts et part des actionnaires san

(od0 ] 011 0] [ PPRN 7621646 14054671 11382732
(Perte nette) bénéfice Net(1)).......cccvveeeeriiiiiiiiceeeee e (40520875) 11899262 9999375
Distributions d®cl ar ®es ~
0T L] 72 ) PSS SSSS 11908085 23816170 20464085

BAI A o 14926416 32427252 23096230

Distributions déclarées par part.........cccccoeeveeeiiieeeieeeennes. 0,4825% 0,965% 0,945%
1) Impédts sur les bénéfices. Le p@n 2007, le projet de loi 62 du gouvernementddanada portant sur | 6i mposition
Aux termes de ce projet de loi, | 0 i celle des entrepses etdles dlistributiahs aux porseurdde partsquisontu
imposables seront traitées comme des dividendes. Le Fonds sera imposé a un t&podei3don bénéfice imposable gagné apré4 tecembre 2010. Par
cons®quent, un passif doi m3lo 468 cdlculé sur Iz durdéeddd ivie iesiante dek actifsoat édel conpahilisé dahs les états
financiers du Fonds au deuxiemer i mestr e, l orsque la | oi a ®t® adopt ®e. 4Lgea706$psurle uat i

semestre et explique la perte nette enregistrée pour ce semestre.

2) Ala suite de la cession des centrales, le Fonds a anqoma@ i | pr®voit augmenter ses distrib®alioddns an
ce qui a pour effet doboau@shea78R07$ | peul nicdexendiscanhu@ed8s de 329

Des informations additionnelles sur le Fonds sostgioni bl es ° | 6adresse www. sedar.com
par renvoi au présent prospectus.
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OPERATIONS DEVANT ETRE REALISEES A LA CLOTURE DU PLACEMENT

En méme temps que la cléture du placement, les opérations de cloture seromt séalis€é moi ns doéi ndicati
contexte ne sb6éby oppose, |l es renseignements divul gu®s tddans
réalisées.

AcquisitiomM délnner gex

A la cloture du placement, i société fex | 6acqui si ti on, aupr s de chacun des i
dans I nnergex |1, de sorte que |l a soci ® ® d®ti endedE58lqui pr c
sera pay® auissiom @ nnvestigeseurs ih@itutionnels, dé6b379act i ons ordinaires au
pr ®s enaceui(didtci om). ddl nnergex ||

Egalement a la cléture du placement, les investisseurs institutionnels souscriront un nombre suppléeer®ait620 actions
ordinaires de |l a soci® ® au prix doof f 768822355 édvréinvestissant )fpr ®s
618822% provenant des distributions devant leur étre versées par Inepgsuite du gain réalisé pariergex! a la disposition
de la centrale Rutherford Creek en décembre 2005 wt iontant supplémentaire de ¥50000$ en especes (collectivement avec
| 6acqui si t ll terréidvéstiseement coreomitasit

La totalité de ces 1102999 actions ordinaires seront émises aux termes du réinvestissement concomitant aux investisseu

institutionnels dans | e cadre déun placement priv® oclatonf or n
canadienne en valeurs mohig&, étant précisé que les actions ordinaires qui sont vendues par les actionnaires vendeurs aux terme:
la | ev®e de | doption en cas dbéattribution exc®dentaire ser

La société et les investisseurs institutionnelsoonotn c | u des conventi on«e ochbvaemh a te) kO dat®lalcen
du 260octobre2007, dans sa version modifiée ler&8/embre 2007, aux termes de laquelle ces parties ont convenu des modalités du

r® nvestissement ciotnicoormid&lnrtneertgedxe Il16,acwii scomporte des co
déun effet i mportant d®favorabl e, l a r®alisation derstenps s pc
opportun de maniére effcacd & r ®al i sati on du r ®i nvesti ssemetduplacementc o mi t an:
La convention dbéachat contient des d®cl arations, gaengnt i
par chacun des investisseimstitutionnels uniquementlaé ® gar d de | eurs particlipbatabassr gq!
d®cl aration néa ® ® for mul ®e ni aucune (gllalkaasactété @ tomora étéRle ®

gest i onnaexltekposs@&de e grande connaissance de son entreprise.
Di sposition de cert alienplemeantprvécomnéxes dbél nner gex

En m°me temps que |l a cltture du pl #ctacambtd des palticpations dirdss et a ¢ h
indirectes !l dalams e rlgae xeValledurea la eenttalé BadssSables (collectivement, la disposition des
centralex ) . Le pri x ldngrgexihlats epraay arb®@ el ® au moy elnnerdexl |l ,6 ®dmdcamiNioren p ¢
de parts du Fonds et de | a pr imilkonsaa dolads derdgties qui plevraient éare eR oonrd &u,
31décembre 2007. Dans le cadre de la cl6ture du placement, ces parts du Fonds seront transfécésg.aParsmonséquent, apres
ces opérations, la société détiendra environ #6des parts émises et en circulation du Fonds. Aux termes du contrat de vente de:
centrales, la société et le Fonds ont également convenu de conclure certaines modificatmms/entions de gestion etla
convention de coopération en méme temps que la cléture du placement. Voir la rul8igque ¥ o | d e 0 IRéla&iontaveelp r i S
Fondsd Gestion des centrales du Fonds et convention de coopésation

Le Fondsetlnnergetk ont <concl u une c o noctebneROD7oenmodifiéale 2bheavémbre A007R(le codtrat 2 6
de vente des centrale¥ aux termes de laquelle ces parties ont convenu des modalités de la disposition des centrales. Le con
devente des cerdles contient des déclarations, garanties et indemnisations par Inaérge® g ar d de Ja-¥alleaweender a |

la centrale BaiglesSa bl es habituell es pour des op®rati ons Illdaextaenes due n
contrda de vente des centrales se | i madnditien gaeules peclamationd daRecghaartd aduex
centrale achet®e aux termes du contrat soi ent Il nensoit t&ees a
déi ndemni ser | e Fonds uni g ulleestsupdrieuse 85000@$%. r esponsabilit® dbéln
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A la cléture du placement, Innergibet le Fonds concluront une convention de souscription prévoyant la reinisergexl| de
parts de fiducie nouvellemermises du Fonds (kaconvention de souscriptios). La convention de souscription contient des
déclarations, garanties et indemnisations par le Fohdé ®gar d du Fonds, de ses actifs et
cette nature. La respsabilité maximum du Fonds aux termes de la convention de souscription se limite au prix de souscriptiol
aconditoni)que | e Fonds ne soi tlluniguementdidnirespbrsabifité du &ands lest supérie§s@©6003,
etii)q u 6 aaimdemmité ne soitpayabld 3 ®gar d de toute violation ddébune d®cl ar a

EMPLOI DU PRODUIT

La société prévoit tirer un produit net du placement de9B7237$, compte tenu de la rémuaéon payable par la société aux

preneurs fermes et des frais estimatifs du pl ace meceviaauci |
produit provenant de |l a vente doéadasoc@Eee conenude veraer la Emungratian dds e s
preneurs fermes ° | 6®gard des a-citions ordinaires vendues a

En méme temps que la cléture du placement, les investisseurs institutionnels réinvestiront en espéces un montant tota
58768822% dans la société en souscrivan®42620 actions ordinaires. Voir la rubriqueOpérations devant étre réalisées a la
cléture du placement.

La société prévoit affecter le produit net tiré du placement, combiné avec le réinvestissementaspgices mentionné plus haut,
de la maniére suivantd) quant a123875000%, au financement du remboursement du@a c h at , Il e cas ®ch®a
cours due par Innergex Il aux investisseurs institutionnels, ii) quamtigon 30millions de dollars, au financement de la gtpae
de |l a soci ® ® des capitaux propres requis pour | a cipquantr uc
a3781079%$, au paiement ddéun di vi drnétrdwerséauxactibneaires fondatéuss etexisamtsdpar isuate
du gain réalisé par la société dans le cadre de la disposition des centraleguantiga tranche restante du produit, au fonds de
roul ement et aux fins g®n®rales de | dentreprise.
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PRINCIPALES DONNEES FINANCIERES CONSOLIDEES PRO FORMA

Les principales données financiéres consoliggesformanon vérifiées suivantes reflétent les opérations de cl6ture et sont tirées
jdes ®tats financiers v®o®rifi @3ldécembre 2006Sed des @ats@inapciers non Védfiésxde fac

Société pour le semestre terminé lgjudA 2007, i)d es ®t at s financiers consoli d®s vOo®ri
31 décembre 2006 et des états financiers consolidéson i f i ®s do6l nner gex | ljuinRTetii)degétatsse me
financiers consolidépro forma non vérifiés de la Société pour le semestre terminé p @ n 2007 et | 6exe

31 décembre 2006, et devraient étre lues paeatieht a ceuxi.

Semestre terminé le Exercice terminé le
30juin 2007 31 décembre 2006
(en $)
Données dedétat des résultats
[ 0T D1 £ PR RPPP (3134738) 7402154
Bénéfice (perte) provenant des aCtiViBIrSUIVIES. ... .uuuviiriiieeieeee e cereeieeeeee e (8073859) 2220797
Par action (de base et dilUB)..........oevvviiiiiiii i (0,34) 0,09
BENEFICE NEL (PEIME NELLE).......uueiiiiiiiiiiiieee e eec e e e e s seeer e e e e e e et e e aaeeeeeessmmnes (8073859) 2220797
Par action (de base et dilUB)..........cevvviiiiiiiiicc e (0,34) 0,09
Données du bilan
IS0 (= L= P OUPOR RPN 34227965
Tot al doe. . l.ba Ctii e ————————————— 297548548
Total de la dette & 1ONg tEIMIE.......oiiiiiiie e e 42515000
LOF=T o] 1 ¢= 11 D q o] £0] o] =3 225035127

PRINCIPALES DONNEES FINANCIERES

Le tableau suivant présente des données financieéres historiques tirées des états financiers vérifiés et non vérifi@étéle la Sc
figurant aux pages-B a F14 du présent prospectus adevrait étre lu parallélement a cecix Les données financiéres devraient
également étre lues parallélement a la rubrigBapport de gestion figurant ailleurs dans le présent prospectus. Afin de dresser un
meilleur portrait du profil financier de Bociété a la cl6éture du placement, les données financiéres historiques de la Société devraie
étre lues parallelement aux états financiers consofidésforma non vérifiés préparés par la direction pour tenir compte de la
conclusion du premier appeldgub ¢ ° | 6 ®pargne de | a Soci ® ® et de | dacqui si
comme il a été décrit a la rubriquépérations devant étre réalisées a la cléture du placemaimsi que parallélement a la rubrique
« Rapportde gestior» figurant ailleurs dans ce prospectus.

Semestres terminés les Exercices terminés les
30juin 31 décembre
2007 2006 2006 2005 2004
(en$)
Données dedétat des résultats
ProduitS.....cccooeeeieiiieiiieee e, 3504563 2991152 6236995 4733663 3413961
Bénéfice provenant des activités
POUISUIVIES ...veee et eeenieee e 98137 93348 178763 1876296 17027
Par action (de base et dilué)................... 14,28 16,50 31,60 11258,39 1418,92
Bénéfice net et résultat étendu............... 98137 93348 178763 1876296 17027
Par action (de base et diluée)................. 14,28 16,50 31,60 11 258,39 1418,92
Aux 31 décembre
Au 30juin
2007 2006 2005
(en $)
Données du bilan
Tot al de..l.d.a.ct i f 4979200 3757301 3322173
Total de la dette a loNg terme.........cvvvviee e 600000 600000 250000
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RAPPORT DE GESTION

La présente rubrique contient les rapports de gestion distincts de chacune des sociétés, soit la Société kbt Simedtexément
ala cléture du placement, la Société acquerra Innergex Il. Méme si ces entitésestdeqrs activités séparément dans le passé, la
Sociétéed ourni des services de g e slhnerger |l en plusdedaétdnmune paditipatart déddans a u
Innergex Il.

Afin de dresser un portrait plus fidéle du profil fircéer de ces deux entités une fois combinéles @bture du placement, le
présent rapport de gestion devrait étre lu paralléelement aux états financiers copsolfdésanon vérifiés figurant aux pages¥
aF-49 de ce prospectus. Ces états finanaerssolidéspro formanon vérifiés ont été préparés par la direction compte tenu du
premier appel publich 6 ®par gne de | a Soci ® ® et de | 06ac quétésdéctitideorubrigdee s
« Opérations devant étre réalis&da cloture du placement

l nnergex |1 d®vel oppe, exploite et fait | 6acqui si tipoun dé
financer la croissance du portefeuille de projets en cours de développement, Innengadi, alans le passé, ces projets au Fonds
peu de temps aprés le commencement de leur exploitation commerciale. Par exemple, Innevgarulaa Fonds sa centrale
Horseshoe Bend de 9\BW en décembre 2004 et sa centrale Rutherford Creek deVAd,@n décenbre 2005. La performance

financi re historique doélnnergex || pr ®s ent ®laveneade ses actfs apr o
Fonds et, dbéune fa-on moins consi d®r ab Hate,de rhise erpsendcd deilatcenpale@rv e
exploitation et le moment ou Innergex llca®d ® cett e centrale. Par cons®quent,

consi d®rabl ement thHhang®edéonf eret i 060 e doilation et cibmomentdde la ceatar derses | €
centrales au Fonds.

Al 6avenir, la Soci ® ® pr®voit non seul ement continuer (
hydro®l ectriques, mai s el |l e p r ®ontoen texpld@tatianl commeentidle. Coenpte teno desla r
croi ssance de son portefeuill e de cent rdeslammélioragons centinpes auichapittei o

de la performance financiére de la Société. A la suite de lareléiu 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 guavaetmande des gouvernements

pour ure énergie renouvelable;lla capaci t® de | a Soci ® ® doé®valuer et dobéobt
de nouveaux projets en collaboration avec les communautés localesaii)capaci t ® de | a Soci @et® d
déobtenir |l es permis envir olapapauie delalociétépeevoir afficdacenerd le tal dan cofits dee q

construction, des produits prévus et des charges prévues pour chacun de ces projets. Avec la menace dienéctiimodfitone
ainsi que la reconnaissance et le soutien grandissants des gouverndmén&g@ar d du besoin de prot ®g
est dobéavis que | e futur de | dindustrie de |SocReaéapire unven auw\

terminait ses projets avant | a date du commencement dde | 6«
dépassement important des co(ts grageeagestion sérieuse du processus de construction.

Les quatre principaux secteurs de la Société seront les suivgnpsr oduct i on do®mperogliuect ®o hi dar
hydroélectrique; iiidéveloppement et construction de projetsgestion et participation dans le Fondslakléture du placemenia
Société détiendrai) une centrale active de MW, ii) une participation indirecte de 184 dans le Fonds, lequel détient un
portefevile de 1@ r oj et s hydr o®l ectri ques doéunMW ({pussasce brutecde 1208\ etdd 2l ®e
projets ®oliens doéune MW((pussarce lrute dé 20MAL); diil) 1 e®ef npert d jee tdse d8&a m®n a
dédune puissance i n #MWVgpuissaee bmite detS@8W)tdont teoib sont dcauell@r@rd en cours dastniction;
etiydes projets ®ventuel s doubleMW @gussande br@e deBIEVIWAL | | ®e nett e t ot

La combinai son de projets hydro®l ectriques et ®ol iexemice f av

Habituell ement, |l es centrales hydro®l ectri gques auduit aulcougse |
des mois de printemps et doé6®t ® alors que | a f oversementdla \dtessee i
du vent est historiquement plus ®l ev®e durant | es mois fro

La Soci® ® pr®voit financer sa part proporti onnahénagemérds
avec CAE au moyen ges flux de trésorerie provenant de son portefeuille croissant de centrales actilessdigtributions et des
honoraires incitatifs regcus du Fonds; di)d u n mont ant M$dé eapitauxr poovenar® @es produits piacement;
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vyddéemprunts sans recours 7 l ong ter me. Les e%a 85 nds solts @den s

construction dobébun projet, permettent 7 |l a Soci ®te®asdirant una x i
contr6le des risques inhérents a chaque projet. La Société prévoit également continuer a avoir recours a des empcaats sans re
taux fixe ou " des instruments financier s p otéréts. Quirentes sances s o

précédentes de financement, la Société pourrait émettre des actions ordinaires additionnelles pour financer le dévdéogpament
portefeuille de projets éventuels.

Obligations contractuelles prévues pro forma

Au30juin2007,e n supposant | 6 dletjaciotarée des opératiahddéanitalseaubggeex«Opérations devant étre
réalisées &a cloture du placememt les obligations contractuelles importantes comprenaient les paiements futurs aux termes de
arrangments de dettelaong terme (y compris | demprunt sans recours |
locationracquisition et des contrats de locatorx pl oi t ati on, et | es obligations dtéeacha
dans le tableau qui suit.

Obligations contractuelles pro

forma de la Société Total Moins de 1 an De 1 an &3 ans De 4 &5 ans Plus de 5 ans

Dette along terme........cceeeeeeviiiiinenenn. 42515000 o} 19016350 2041200 21457450
Intérés sur la dette fbong

eIME .. 19271035 2598882 7681794 2673386 6316973
Contrats de locaticexploitation........... 5113212 512362 1542087 254969 2803794
Autres obligations

contractuelles(1))......ccccevvvvvvvcienenne. 115505549 49070254 65777629 657666 0
Total des obligations contractuelles... 182404796 52181498 94017860 5627221 30578217

1) Les autres obligationslang terme,xc o mpri s | es obl i gations en vertu de di approwsiomemertetdes s ,

contrats de construction liédaconstruction des projets de la Société.

LA SOCIETE

Le pr®sent rapport de gestion vise ° fournir au I|dexfluxeleir u
trésorerie de la Société pour les semestres terminés @307 et 2006 et pour les exercices terminés lag8&mbre 200005
et 2004. Ce rapport de gestion devrait étre lu parallelement aux états financiers non vérifiés pour les semestrdsst@Opinés
2007 et 2006 et les états financiers vérifiés pour les exercices terminés désefibre 200 0 05 et 2004 ai

notesc o mpl ®ment ai res sOéy rapportant inclus ailleurs fraénentl e
aux PCGR du Canada. La Société présente ses résultats en dollars canadiens. Certains montants inclus dans le prdeent rapj
gestion sont arrondis afin déen faciliter | a | dant Qerapportdee s

gestion contient des énoncés prospectifs qui sont soumis a divers facteurs pouvant faire en sorte que les résultdes f@if@nent
importante des énoncés prospectifs. Les facteurs qui pourraient entrainer ces écarts ou y @aminiseenent, entre autres, ceux
présentés eilessous et ailleurs dans le présent prospectus, plus particulierement aux rutRiggee et incertitudeset «Enoncés

prospectifss.
Apergu
Général
La Société a&té constituée le 25ctobre2002 en veu des loisdicCa na d a . ElI'le fournit des servi
auFondsetfnnergex | , ainsi qud” | eur slongtedme. &d SoEété détient égaementy actdelemeniy b5t r

des par txll eddétierndra ka togléé de ces parts a la cléture du placement. Se reporter a la rubypguations devant étre
réalisées a la cloture du placemdnAc qui si ti onm». ddl nnergex ||

La convention de gestion prévoira que la sociéle @droit de rece o i r l e rembour sement des d@
aengag®es pour sbdbacquitter de ses obligations aux ter mes d
°tre augment® annuel |l ement e nemontant maximum pduuanttétee demardl® pour fids aervices r

réguliers er2 0 0 7 s O®OM&.H & Boeiété peut également recevoir une rémunération annuelle au rendement en fonction de
hausses des distributions par part du Fonds correspon@&@b @ales dstributions annuelles par part du Fonds supérieufe82%5$,
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compte non tenu, “ ces fins, de | 6i mfwdcie EIPCeyY &@nl ev eparu Ide H atl
sur le revenu (Canada) ou de tout autre imp6t semblablesémg 6 occasi on par | es autorit®s fi
gestion vient &chéance le illet 2030, laquelle pourra étre ultérieurement reconduite pour des périodes successives de cing ans.

Aux termes de | a c o mpwleenavec e fFondk,deaShaigié mendcertaiast servaces administratifs et de soutier
au Fonds. La convention dodéadministration pr®voit q prestation us
de ces services sonfaacharged Fonds jusqud”™ concurrence M@én2Ompopnsans am®s
maj oration annuell e correspondant au taux doéinfl at idépensese |
raisonnables engagées poeitbmpte du Fonds, telles que les frais juridiques et de vérification et la rémunération des fiduciaires. L
convention doéadmi nuille 2080alaguebierpoupa éaenuttériduiementireeonduite pour des périodes successives d
cing ansLes dépenses de la Société qui excedent le montant maximal imputable au Fonds sont irimefgexa. Sereporter da
rubrique«Sur vol ded IRélaiontavecipFonds e

InnergexEnergie, Fonds de revenu

Le Fonds est un émetteur assujetti€ en Bourse dont les parts sont inscritiescdte de la TSX sous le symboléseE.UN ». Par

| 6entremise de ses filiales, |l e Fonds exerce ses ahatteidei t ®
vente do®llecpossid®, exploite et | oue des ® ®ments doactif
En outre, l e Fonds investit et d®tient dbdédautres dacvitesde di
production, ddédaccumul ation, de transport, de di s tsoucbnaexds.on,
En raison des deux centrales ®ol ileenmérse tempsoguei lesodtire gasggment, & F o

Fonds détient indirectement une participation dans 80nt r al es hydr o®l ectri ques et 2 cen
totale de 339, MW et qui sont situ®es dans | es pr oBritammiqueasi ndsei QuuBeb edca,
de | 6l daho. La capacit® des centrales du Fonds, 19%B8MW SBenct i
reporter aux rubriquesR o r t e f e u i» etk@pératiéna devant Btee réaliséda aldture du acement.

Innergexll, Fonds de revenu

Innergexil est une fiducie &ut restreint du Canada quété créée 120 décembre 2001 et dont les activités sont limitégétanir,

construire, mettre en valeur, exploiter ou acquérir des actifsoudes ®ts/i ax ®es sur | a production d
Au 30juin 2007, Innergex | di sposait déune partici pataicentrale GlannMillerdeeBIMk c e |
dont | 6expl oi t @dmmenné ex dénemkR@06, ietald eentrale BamesSables de 109BIW, dont | 6exr

commerciale @ommencé en novemb2®06. A cette date, Innergdéix dispose également de participations dans des projets
déam®nagement avec CAE£ en v o iotle stehiffedidMVrdont I ceatnale Anearvalleal,de p u |
projet Umbata Falls et le projet Ashlu Creelp 7 oj et s en cours dbdam®n a tpegnermetet dord las a n
puissance totale se chiffreplus de 492MW et 21projets éventusldont la puissance totale se chiffielids de 1600MW. La Société
exploite et gére les centrales conformémetésicontrats bong terme. Simultanémentla cléture du placement, Innergixcédera

les centrales BaidesSables et Ansé-Valleau. Se rporter aux rubriques @pérations devant étre réaliséefa &léture du
placemenpet«Di sposi ti ons de cerlieaplanementpcivé nonmexel es dol nner gex

Estimation comptable critique

La direction de | a SociioRtcanptable exigahiit de/formulerqdesdihgpotbédede® geas tdi ndaet
incertaines au moment de | 6destimation nbéest <critique pour

Risques et incertitudes

La Société est exposéaipe val®t ® de ri sques d®expltoicteautxi ognu deetl | el Iceonas i d
paragraphes qui s ui Jactetrsdaiisguedansdeprospectusa r ubr i que ¢

Dépendanceh 6 ®gar d des clients importants

La totalité des produitactuellement recus par la Société proviennent de deux clients, soit le Fonds et IHn&mexdéfaut, de la
part de ces deux clients, de respecter leurs obligations contractuelles pourrait avoir une incidence défavorable immp@Etante s
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résultats @ la Société. La Société estime ce risque comme faible en raison de la santé financiére de ses clients et des cotes de
élevées du Fonds (S&PSR-2, appréciation du profil de distribution stable et modérée).

Principales données financiéres

Semestres terminés Exercices terminés
les 30 juin les 31 décembre
2007 2006 2006 2005 2004
(en$)
ProduitS.......ccoooeveiiiiiiiiiiiiiieee, 3504563 2991152 6236995 4733663 3413961
Charges.....ccccooiiiiiieiiie e, 3354841 2861949 5978195 4603359 3370500
Bénéfice net et réultat étendu.... 98137 93348 178763 1876296 17027
Par action (de base et dilué)...... 14,28 16,50 31,60 11258,39 1418,92
Tot al d.e....l..b.a.c.t..i. 4979200 4 287590(1)) 3757301 3322173 684371(1))
Dette along terme..........cccceeeeeee.. 600000 250000(1)) 600000 250000 250000(1))
Dividende par action................... o} o} o} o} 0
Capitaux propres.......ccccveeeeeeeennns 1910242 1724266(1)) 1809681 1630918 22389(1))

1) Les données du bilan au 8&cembre2004 et au 3fuin 2006 sont tirées des états financiers historiques \&gfi@ion vérifiés de la Société qui ne sont
pas inclus dans le présent prospectus.

Depuis2 0 0 4, l es frais dd |geosntti canu grnee-nut S® dednl nrnaeirsgopenx d 6une haus
cours de deeloppement. Les frais de gestion et les honoraires incitatifs recus du Fonds ont également augmenté en raison
acquisitions conclues au fil des ans et de | dindexation an

Le nombr e @lasequepdbublé ent@004et2007, ce qui &ntrainé 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 prdie®sar gi e ®o |
Société @&galement ouvert un bureau régiondamcouver afin de superviser les projets en cours de développement et les activités el
ColombieBr i t anni que. Les frais engag®s e n I eéesthanoraites unci@tifs gegus e n
dél nnfergrexi e, Fi dom ont eonnd Gne hgudse éri@b et2006, tout comme les honoraires incitatifs qui ont
augmenté #a suite des acquisitions croissantes du Fonds.

Pour les semestres terminés lesjah 2007 et2006
R®sultats doéexploitation

Les r ®sul tientdsla Sodé&épaul l® sermeatte terminé lgB02 007 sont compar ®s aux r ®s
semestre correspondant 21806.

Produits

Pour le premier semestre #8@07, la Société eonstaté des produits de 3/85, comparativement des poduits de 3,0M$ pour le
semestre correspondant 2@06. Cette augmentation est essentiellement attribuahleeahausse des frais de gestion regus
ddnnergexll liés ades projets en cours de développemend.i nf | at i on nda auc uan eours decea sdreestre e
parce que les conventions de gestion sont indexées annuellement conformément aux hausde$de€ .

Semestres terminés les 3Qin

2007 2006
(en'$)

Frais de gestion recus de

Le FONAS......cocevviiriieieeiiiiienne 54429 53609
InnergexEnergie, Fiducie

déexpl .ai.t.at.i.o.961479 955714

Innergexil .......ccccvvvveeeivieneennnns. 2488655 1981829
Total..veeeeeeeii e 3504563 2991152
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Charges dbéexploitation

Pour le premier semestre 8807, les salaires et les avantages sociaux des employés de la Société ont totMlisé 2,7
comparativement2,3M$ pour | 6 ex er c i2@0é Cat®augmerggion estl @imcipalethent imputablééae mb au c h e
qguatre employés additionnels ét® augment ati on annuelle des salaires BOO7,ldes
Société aonstaté des frais généraux et administratifs dek$18omparativement4i71k$ en2006.
Bénéfice net et résultat étendu

Pour le premier semestre #8807, la Société eonstaté un bénéfice net del@8 comparativement @3 k$ en2006.
Pour les exercices terminés les 8&cembre2006 et2005

R®sul tat dobéexploitation

Les r®sultats dobéexpl oi t adécemme0@6sant conparésxdeer scsi ocues ,t earumxi nre® sl uel t

pour | 6exerci c2805.correspondant de
Produits
Pour | @08, dar Sodiétd eomptabilisé des produits totalisant 6)$, comparativement des produits de 4M$ pour

| & e x €008. iCet ecart découle principalement de la hausse des services fdumesgaxil et a InnergexEnergie Fiducie
déexpl oRG0RRER OO 6enl a Soci ®t ® s 06 e s tlavéntkeidd la aerdraid Rutinarfere Creek aal Fonds reta |
arecu des honoraires incitatifs relatift ® augment ati on de | a di ksurei bdwet il odra csquri sligs
De plus, Il e nombre de projetHdBdaasgmentélour s de d®vel oppement db

Exercices terminés
les 31 décembre

2006 2005
(en'$)
Frais de gestion regus de
L8 FONAS ...ttt s 107218 104369
InnergexEnergie, Fiducie
dOe X Pl Ol D e —————————— 1609349 995657

] LT o 1= PRSP PSRR 4520428 3633637
1] = | RSO PPPPRRSR 6236995 4733663
Charges dobéexploitation

Pour | &e08,des cdlares et les avantages sociaux des employés de la Société ont tofsl#écdimparativement
a3, 7M$ pour | 6exercice 2005. Cette audgembaathendesthupti eanip
al 6i ndexation annuell e des sal ai r 2086, l& $ociétkeasnstatevdasnats gygnéraux e o c i
administratifs de 9983, comparativementa224k $ pour 20bexer ci ce
Autres produits et charges

Pour | ®@exXeér,cilcae Soci ®t ® nbda pas const at2@5,th&eciété arestmté ymgandur i t
placement de 2,$ dans le cadre de la vente de la centrRaltherfordCreek.
Bénéfice net et résultat étendu

Pour | &@08,darSaciété anstaté un bénéfice net de KA comparativement 59 M$ en2005, principalemergn raison

du gain sur placement de 2V décrit cidessus.

Pour les exercices terminés les 8&cembre2005 et2004
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R®sultats dbéexploitation

Les r®sultats dobéexpl oi t aécenbn00p sont compadés,-Hessous,iacxascut ¢ mmisn @ Ole e p &
0

I exer2060bce de

Produits
Pour | &@0s,darSociété anstaté des produits de MB, comparativement des produits de 31$ pour 2004 xer
Cet écart est principalement attribuablle @ a u g me n t a tes founnis d reergeik. eEn 2005¢la Société mecu des honoraires
incitatifsliéesd 6 augment ation de | a dusteidaetl édacdqui Bohdsen '-Wiedsor,.cent
Exercices terminés
les 31 décembre
2005 2004
(en $)
L8 FONAS ...t s 104369 101606
InnergexEnergie, Fiduci@l 6 € X p | .0.l.L.a.Loi 0N 995657 909273
] LT o 1= PSPPSR 3633637 2403082
10 ] = | PR PP P OPPPPRRRRR 4733663 3413961

Charges dbéexploitation

Les charges doexpl oitat i ossalsireanet depavantages spcalixedeseemployés derapSocé®@.ePau

| 6exercice 2005, c e M$, cdmparagiversent @AM$ tpadwarl | B ®e x3er7ci c e corres
augmentation est principalement imputable@ e mbauc he ldyésetddodizred eexnigpt i on annuell e de
soci aux. Pour | 6e xcons@té des frals @dhérgux et admidsiratiis @kBR4ommparativement des frais de

568k $ pour | 6exercice 2004.
Autres produits et charges

Pou | 6exer ci ce canst&é&un gdinasur flacemer® te®2,1 M$ dans le cadre de la vente de la Retetord
Creek au Fonds. En 2004, |l a Soci ® ® nb6éa pas ages.nstat® de mo

Bénéfice net et résultat étendu

Pour | 6exer ci c eonstat@ Qnshénéficeanet 8o 49, cOrnp@ratimement @an bénéfice net de k& en 2004. Cette
augmentation est principalement attribuablengain de 2, M$, constaté en 2005, etif ala vente de la centrale Rutheford Creek.

Situation de trésorerie et sources de financement
Flux de tr®sorerie |i®s aux activit®s doéexploitation

Pour le premier semestre de 2007, la Sociétéa | i s® des fl ux de thittwrode®8K e bl &6 s a
en avait généré 8743 pour le semestre correspondant de 2006. La variation des éléments hors trésorerie du fonds de roulem
exploitation est l a principale raison rédoeeriede fondsRde agulement E n
e x pl oeéntrainé une wimiraution de 286$ des fl ux de tr ®soreri e, principal
d 6 | n nlk padiglement contrebalancée par une augmentation des créditeurs. En 2006ti@nvaeis éléments hors trésorerie du
fonds de roulement donné lieu aine hausse de 6%3$ des fl ux de tr ®sorerie principal
créditeurs et chargespayer, partiellement compensée par une diminution des impaiged

do
do

Pour | dexercice 2006, l es flux de tr ®sor er i207k$, coparatvement a c t
a2,8M$ en 2005.Ce résultat est essentiellement imputableé hausse du bénéfice net en 2005vdrétion des éld@ents hors
trésorerie du fonds de roulemeniexploitation explique également en partie cet écart. En 2006, la variation des éléments hor:
trésorerie du fonds de roulemergexploitation aentrainé une baisse de IS des flux de trésorerie, principalenham raison de la
diminution des impdts exigibles. En 2005, la variation des éléments hors trésorerie du fonds de rowlementieu aine hausse de
764k$ des flux de trésorerie principalement en raisiume augmentation des créditeurs et des imgpptsy/er.
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Pour Eexercice 2005, les flux de trésorerie liés aux activitégploitation de la Société se sont établi&W$, comparativement
a93k$ en 2004. Ce résultat est essentiellement attribualhe dausse du bénéfice net en 2005, comparativea2004, découlant
du gain sur placement. La variation des éléments hors trésorerie du fonds de roufermoitation expliqgue également cet écart. En
2005, la variation des éléments hors trésorerie du fonds de roule@egploitation adonné lieu aine hausse de 7&&% des flux de
trésorerie, principalement en raison de la hausse des créditeurs et chazages €t des imp0ts exigibles. Potexercice 2004, la
variation des éléments hors trésorerie du fonds de roulend@explaitation €est traduie par une hausse de B¥ des flux de
trésorerie.

Flux de trésorerie liés aux activités de financement

Les flux de tr®sorerie |i®s aux activit®s de financement
2k$al 6®gar gpl dg®s emyant de | 6an odad pourdd sBmestre comgsondant dev2e06 d estflux de

tr®sorerie | i®s aux activit®s de fi nanckeSmepnrto vpeauarnt!| &deex el roc®
apayer annergec| | . Pour | 6exercicce 200y oldai $0 @i ®tv ® n ak$, compaeativene@®@ mi s
an®ant en 2004 contrebalanc® kfar un remboursement doéi mplts
Flux de tr®sorerie |i®s aux activit®s dobébinvestissement

Aucoursdeg xer ci ces 2004, 2005 et 2006, |l es d®cai ssements |i®
aux ajouts aux immobilisations, sauf en 2005 o0% | esulaiént ux
d 6 @ hmausse de 2MI$ de distributions @ e c e v o i r |l dahd l& cadre dg éaxwente de la centrale Rutherford Creek. Pour les
premiers semestres de 2007 et de 2006, | es d®clkbies §66kfhe nt <
regpectivement. Pour les exercices 2006) 05 et 2004, |l es d®caissements | i ®$, au>

2,4M$ et 46k$, respectivement.

Au cours des premiers semestres de 2007 et de 2006, la Sadiéit® ain montant de 2085 et généré un montant de 7MBau
titre de la trésorerie et des équivalents de trésorerie, respectivement. At 3007 et 2006, la trésorerie et les équivalents de
trésorerie de la Société se chiffraier®2d k$ et a,0 M$, respectivement.

Au cours des exercices 200805 et 2004, la trésorerie et les équivalents de trésorerie de la Société ont augment$dde207
65k$ et de 4&$, respectivement. Aux 3écembre 2008005 et 2004, la trésorerie et les équivalents de trésorerie se chiffraie
a524k$, 316k$ et 251k$, respectivement.

Utilisation de la totalité du produit de financement

Au cours des premiers semestres de 2007 et de 2006, @ins
financement important. Auccur s de | 6 e x er cobtena unZifalcément leeBs0F oads mayen de | 6®n
apayer annergexll et autilisé le produit aes fins internes générales.
Gestion des risques

Pour les premiers semestres de 2007 et de 2006 etgsoexercices terminés les 8écembre 200®005 et 2004, la Société ne

d®t enait aucune dette ni aucun placement en devi seesrivégbur ang
gérer son exposition aux fluctuations destduxi nt ®r °t ou des taux de change.

Actif
Au 30j uin 2007, Il e tot al de | 6actif d e coua terBre toialiRent®2)8$, mlesi n ¢ |
distributons & ecevoi r lIdedl5MBiergex di mmo b ikI$i, s sstdiadk aM$, @drapar&ement an total de

| 6act iM$aw3ad ®c,e8mbr e 2006. L ed ®&ceetmeblr ed € 0l1086a cRitiafi ta ue sIlecourtieenke | e m
totalisant 1,8V$, des distributionsa e c e v o i r |1 dedll5M& e e g e Wlidatiomnte 60&S. Au 31décembre 2005, le total

de | dactif de I38BM$oet ®P®asdept i ®t a p hcouet teame totalisaoth@R) de®istribdtions a ¢
ar ecevoi r lldekhifiantéll5¢/1& x et d 6 iiomsse dhiffrdnt #1%2k$.
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Dette along terme

Au 30juin 2007 et au 3tlécembre 2006, la dettdaing terme de la Société se chiffrai6@k$, comparativement 250k$ au
31décembre 2005. La dettdang terme est composée de deux effgiayer. Lepremier effet, émis en 2003, se chiffreaz0k$, est
payable sur demandeua actionnaire et porte intérétua taux de 86. Le deuxieme effet, émis en 2006, se chiffi@gb@k$, est
payable dnnergexll, porte intérét ain taux annuel de ® et ne compe pas de modalités de remboursement. Ce deuxiéme effet ne
devrait pas étre remboursé dans un délai de un an.

Obligations contractuelles prévues aujgdth 2007

Au 30juin 2007, les obligations contractuelles comprenaient les versefiutats sur la dette Bong terme (ycompris la dette
al 6endr oi tll),e @d cantratsrdg lecatieexploitation. Ces obligations se résument comme: suit

Total Moins de 1 an D(ila$r;é8ans De 4 a5 ans Plus de 5 ans
en
Dettealong terme........ccccceeeeiiiiiiiiicceeneeeen, 600000 250000 & o} 350000
Intéréts sur la dettelang
LC=1 011 PR 556000 38000 84000 56 000 378000
Contrat de
locationexploitation.................ooeeecviiieenn. 1948868 419946 1 259838 269084 R
Total des obligations contractuelles............ 3104868 707946 1343838 325084 728000
Relations entre apparentés
I nnergex £nergie, Fiducie doéoexploitation
En vertu de I a convention de gestion, l a Soci ® ® e gans en
lebx ercice de ses fooccuomencetddadwrn maurstqaudt™ annuel ma x i ma l
correspondant au taux doéinflation de | 61 PC. Le mont &kl an
4887k $ pour | 6eRdkEipgceur200deX58k i gceur2006e x@tkcd cpeo w2r0 0156 eexte rc i
montants ont ®t ® factur®s pour des acquisitions doéeerstlaepr
Société ®gal ement | e droit de percevoir des honoraires incitat
distribuable par part du Fonds. Lesdits honoraires incitatifs correspon@éem aes distributions annuelles rppart du Fonds
excédant0,92% par part de fiducie compte non tenu, aux fins de |
par le Fonds puisque le Fonds est uriglucie EIPDé en vertu de | a Loi d)eou de dout mydré impds u r
semblable, imposélaboccasi on par l es autorit®s fiscales pr orecu desi al
honoraires totalisant 9645, incluant un montant de 3§38 | i ® aux acqui si tervicas addibonels ét ure p r

montant de 16%$ au titre des honoraires incitatifs comparativeme®b&k$, 354k$ et 165k$, respectivement, pour le premier
semestre de 2006. P o umecddésehaneraireside BB, Bddudndun morsnt dS40&S li®au®acquisitions
déentreprises et aux servik$saadtditrendelss henouni mestanti i
arecu des honoraires totalisant 98§ incluant un montant de 18% li¢ aux acquist i ons dbéentrepri ses et
un montant de 148 $ au titre des honoraires i nagecudeg hofiomires tBtalisant KW 6 e X ¢
incluant un montant de 244$ | i ® aux acqui si services sddittbdnels dt unenpontantsdekddauetitre dasu x
honoraires incitatifs.

Semestres terminés les Exercices terminés les
30juin 31 décembre
2007 2006 2006 2005 2004
(en$)
Frais de gestion et frais accessoires
r e - umergeXEnergie, Fiducie
déexploitation
Services rEQUIIBLS..........uvvvieiiiiiiit e 443593 436907 873814 752759 620838
Frais liés aux acquisitions
doent repP.ri .S .e.S . 272381 327760 327760 20557 223305
Services additionnels.........cooooeviveviiiiiieee, 80972 26515 78710 82455 20970
Honoraires inCitatifS............oovvveeieiiiivieeeeeeeeee e 164533 164532 329065 139886 44160
B o ] = | 961479 955714 1609349 995657 909273
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Innergex Energie, Fonds de revenu

Aux termes de cette convention, laSociété nd certains services administratifs e
engagés par la Société dans le cadre de la prestation de ces servicés@dontcah ar ge du Fonds sous 1 ®s ¢
correspondarmtt iaown tdeuX 6d&Cnf IPour | es pr emi erecs5dsselmmantant anisuel d e
ma x i mal pouvant °tre factur ® 08ku%x peeewsr sledevdiOdieRsi pre®@g2ud IO Gegrxse r
4104k $ p oxercice 2005ect 802k $ pour | 6exercice 2004.

Innergexil

Tous |l es frais doéexploitation provenant doélnnergex £aerg
Société sont facturés lanergexll. Pour les premiers semestres de 2007 et de 2006, la Sodég 2,5M$ et 2,0M$,
respectivement. La Sociétéecu4,5M$ pour | 6e36bBcporr 2D06éxeME i geur2 0l0&ke xdr i, de

Aux termes de | 06enetsenhtoen orrealiarteisf ianuc iptaarttiafgse rde- us doblllaleer g
droit de recevoir 27,% des honoraires incitatifs recus par la Société en vertu de la convention de gestion conclue avec le Fonds. P
les semestres de 2007 et2{¥06, la Société angagé un montantde &6 al d endr o i tll. Ld 8dciétdhengagedxd endr o
do6! nnleungantantde 98 $ pour | 6 e x ekr$c ipcoeu r2 01066e, x edrec ibcle 2005 et de n®e

Evénements postérieurs

Au cours du quaiigme trimestre de 2007, Innergex Management lichasgé son nom pour Innergex énergie renouvelable inc. La
Soci ® ® pr®voit r®unir des capitaux suppl ®ment ai r elarubmique moy
« Emploi duproduit» dans le présent prospectus.

INNERGEX I

Le présent rapport de gestionvist@a ur nir au | ecteur un aper-u de |l a situati
tr ®sor er i B podrdes semestras eéexminés lesjd@ 2007 et 2006 et pour les exercices terminés lesié@embre
20062005 et 2004. Ce rapport de gestion devrait °tre Illpaurpar
les semestres terminés lesjBid 2007 et 2006 et aux étdinanciers consolidés vérifiés pour les exercices terminés ldé@&imbre

20062005 et 2004 acionnspil ®aqnedhd X reset ey rapportant incluses
consolidés ont été préparés conformément aux PCGRadada. Innergei présente ses résultats en dollars canadiens. Certains
montants inclus dans | e pr®sent rapport de gesti onawioundg ar

incidence sur certains totaux. Ce rapport dgige contient des énonceés prospectifs qui sont soudiigegs facteurs pouvant faire en
sorte que les résultats different de fagcon importante des énoncés prospectifs. Les facteurs qui pourraient entraiteroues écal
y contribuer comprennent, entre i@s, ceux présentés-agessous et ailleurs dans le présent prospectus, plus particulierement aux
rubriques «Risques et incertitudeset «Enoncés prospectifs

Apercu
Généralités

Innergexil est une fiducie &ut restreint du Canada créée led&@enbre 2001 et dont les activités sont limitéda propriété, da
construction, da mise en valeur,la 6 e x p | o il tbaatciqauri sdtt i'on dbéactifs ou dbéactivit ®:

Au 30juin 2007, InnergeX détenait une participation daslse ux centr al es acti ves, soit | a
8MW dont | 6expl oi téhuté ea décemoren2@@sretcld carlitrale BaeS a bl es doune MW doatci t «
| 6expl oi t at i commencg emmeverabre2006cA moment, Innergelk détenait également des participations dans des
projets en cours de d®vel oppement assortis doéun CAEf MW dal
comprenant les centrales Arg&/alleau, Umbata Falls eAshlu Creek, dans frojets additionnels en cours de développement
assortis ldobnugn tGAfme” ddune capMWiet® dansal 21 der @jl eitss dfeu t4WBr2s
1600MW. La Société exploite et gére les centrales eruv@gtconventions ldng terme. Simultanémenta cloture du placement, la
Soci ® ® fera | dacqui siti on lldguellk grecédsraladispositiondescendrales BalesSales et d 0 |
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Ansea-Valleau. Consulter la rubrique ihtiée «Opérations devant étre réaliséda aldture du placemeidt Disposition de certaines
centr al e sll edptadememteprivg @mnnexe

Innergexlaconcl u un accord de coop®ration avec | etdémemike offrelsid a c
Innergexil | vend néi mporte | equel de s e sl gvendy deux sent@laseau [gofida ceqtiale s .
Horseshoe Bend (9/8W) vendue en décembre 2004 et la centRigherfordCreek (49,9MW) vendue en décembre 2005. Se
reporter da rubrigue«Sur vol de d IRéaionavecIpFRonds Eonvention de coopération
Principales estimations comptables

Les principales estimations comptables pour Innelgsantlicesd a perte de val eur dé&@aisdhors s,

service doéi mmobilisations, aux dur ®es de vie utiles ekegx f
composeées principalement de centrales électriques etrck guaiens, sont comptabilisées au colt. Les frais de financementdiés a

construction doéi mmobilisations corporelles sont capriqueset i s @
des parcs ®ol i ens deestl af odnudr® es udre |vbiees tuitmaltel odnes acti fs et e:
linéaire sur la période la plus courte entre 50 ans pour les centrales hydroélectriques et 20 ans pour les parcsaéodigodect |

pendant laquelle Innergéek d ®t i en't l e droit doéutilisation des actifs. L e
et contrats liés aux centrales hydroélectriques et aux parcs éoliens. Ces actifs incorporels sont amortis selon la méthods
| 6amort in®xad mentd Isi | e commencement del d epremixprieoidatte othd ®ol

I icences et des contrats de chaque centr al danot® dles états fimanciecso n v
consolid®® s d 6 | Ihguisantgnelus dans le présent prospectus.

Risques et incertitudes

Innergexl | s 6 edXxi pveessres r i s g u edgcritdcédessousreespus lia muleriquéacteuas de risquesprésentée ailleurs
dans ce prospectus, ceux cogsébs importants.

Construction et conception

Des délais et des dépassements de colts peuvent survenir dans la construction de projets présents ou futurs engegaidl par Inn
Un certain nombre de facteurs pourraient causer ces retards ou dépassements o %t s , not amment des r
permis, des modifications des exigences techniques et de conception, le rendement des entrepreneurs, des interruaii@iside tra
mauvaises conditions météorologiques. Méme une fois achevéegninale peut ne pas fonctionner comme prévu en raison de
défauts de conception ou de fabrication qui peuvent ne pas étre couverts par des garanties. Un équipement ne se tsousant plus
garantie pourrait avoir une panne meécanique, entrainant une pegtedietion ainsi que des colts de réparation. Par ailleurs, si
certains projets ne sont pas mis en exploitation commerciale dans les délais prévus dans leur CAE connex#, poneajerevoir
payer une p®nalit® o il pounaitavar e droittde raetire fin@etCAELO | nner ge x

Développement de nouvelles centrales

Innergexll participe ala construction et au développement de nouvelles centrales électriques. Le rendement futur de ces centre
est plus incertain que celui de centraetives déjaxistantes dont le rendement antérieur est établi. Dans certains cas, de nombreu:;

facteurs pouvant influer sur les colts ne sont pas encore déterminés, comme les redgvanges & s ur | es terr e
méme que les taxes municipal Innergex | est tenue, dans certains cas, dédavan
déex®cution dans | e cours du d ®erteaies e ges nmeveltes cerdrales Bessonnpasuterminéese

ou ne fonctionnent pawoformément aux spécifications, ou si des co(ts ou des taxes imprévus sont engagés, cela pourrait avoir |
incidence négative sur Innergkx

Exécution par les contreparties

Innergexil conclut des bons de commande avec des fournisseurs tiers partdas€quipements de production pour les projets en
cours de construction, lesquels nécessitent des dépodts préalabléenerivéaison. Des pertes de revenu, des retards de construction
et une augmentation des codts de construction surviendraientosi plusieurs de ces fournisseurs étaient incapables de respecter
leurs obligations aux termes de ces contrats. Le défaut de tout fournisseur de respecter ses obligations envdipbureagese
traduire par | 6ilhdeegpecteses eRgagements et himsimemenaossible défaut aux termes des CAE.
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Taux doéint ®r °t
Innergexll paie des intéréts sursadett@ng ter me et est ainsi expos®e aux fluc

Principales données financiéres

Semestres terminés les Exercices terminés les
30juin 31décembre
2007 2006 2006 2005 2004
(en $)

ProduitS ......cooevveieiiieiieeeeieeeeeee e 6384712 1780425 4377007 3523084 6863290
Bénéfice net (perte nette) et résultat

EteNdU.....ccooooiiiiiiii e, (736212) 5020419 937686 12374663 563333
Tot al d.e....lL..6.a.c.t..i..f.... 247614541 133481272(1)) 222180055 120086768 108727790(1))
Dette along terme................ceeeeeennnnes 95167000 16000000(1)) 69652000 16000000 34709172(1))
Participation des porteurs de

0= 1 1651072 ) T 131544156 116544156(1)) 131544156 101544156 65325000(1))

Capitaux propres négatifs................... (3345841) (3315497)(1)) (2609629) (3547315) (2260411)(1))

1) Les données du bilan au 8&cembre 2004 et au #n 2006 sont tirées des états financiers vé&ificet non v ®r i f i ®Bquine sontor i g
pas inclus dans le présent prospectus.

2) Comprend la tranche a court terme de la distribution & payer sur les parts ordinaires.

Les r®sulthatsodbtl onengex di mperperciceadnd ® 5t vearemti ainsomdbédes di f
| 6expl oitation ¢ ommeédiele mbment didascentratercdmmaniaps@sn,®red e sdte | 6 ®1 ect r i
dans | e moment de | a v e nged exerPeases activités sladgtoie secteurs isalables, dajpe)dluctiom e
hydroélectrique, b) a producti on doé®l ectri ci ke @évedoppemant ye gites dtda cpnatnuaticsn, c&o |
informations ne sont pas significatives ptautecteur&c e st ade de d®velloppement doél nner gex

Le total des actifs augmenté @esure que des projets ont été développés ou acquis. Plus précisément, les actifs ont augmenté
raison de projets construits comme les centrales Rutherford Creek, NBller et BaiedesSables, et de projets en cours de
construction comme la centrale Ashlu Creek et les projets Umbata Falls ef-Nafleau. Le total de la detteléng terme
aaugmenté proportionnellement au total des actifs. Inndtgéiise 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 olana@ineulesée
produit de | a vente. Tout effomrict,i dre ddéd v etnaus didresn dded t feimeairt ¢ e/

Le tableau qui suit pr®sent e, p o u r |l surhueedase propartiortinelle, la date dé dbutp u
de la construction, la date ou la date prévue de commeme nt de | 6expl oitation c allmetdesi al
produits généréscéhacune des périodes financiéresessous.

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 30juin 2007 2006 2005 2004

RutherfordCreek(1)). 25,0 08-2002 31-05-2004 15-12-2005 o) o) 3252954%(6)) 3584397%(8))
Horseshodend......... 9,5 s.0. 1995 31-12-2004 o] o] o] 3278893%
Glen Miller............ . 8,0 01-2004 01-12-2005 6 1407092% 2920393% 219517%(7)) o]
Baie-desSables(2))... 41,6 03-2006 22-11-2006 0 4921407% 1256650%(5)) o] o]
Ashlu Creek.............. 49,9 08-2006 2009 o] o] o] o] o]
Umbata Falls(3))....... 11,3 06-2006 2008 o] o] o] o] o]
Ansea-Valleau(4)).... 38,2 10-2006 2007 o] o] o] o] o]

1) Représente la participation de@0 d 6 | nlhdans tp eextral®utherfordCr eek do6éune pui ssance de 49,9 MW

2) Représente la participation indirecte de&288 d 6 | nlhdarns tp eextrale BaidesSa bl es dodédune puissance de 109, 5 |
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3) Représente la participation de%9 d 6 | nlhdans i prgjetymbatacFal | s ddédune puissance de 23 MW

4) Représente la participation indirecte de”88 d 6 | nlhdans h eentrale Ans@Val | eau ddéune puissance de 100, 5
5) Pour les 40 derniers jours 8606

6) Pourles 349 premiersjours@eD 05, jusqudé” ™ |l a di sposition de |l a centrale.

7) Pour les 31 derniers jours 8605

8) Pour 2150urs de2004

Le texte qui suit décrit les principaux projets actifs ou qui étaient actifs et qui ont étévendencore qui étaient en cours de
développement par Innergébau cours des périodes considérées dans le présent rapport de gestion.

Centrales actives
RutherfordCreek

La centrale hydroélectrigueutherfordCreek est située pres de Pemberton en ColeBiii@nnique. La centrale &é développée
en partenariat avec des investisseurs locaux de ColeBnibéanique. Innergel détient une participation de 38 dans la centrale
RutherfordCr e e k . Un CAE£ d 6 uétéecondwave® 8C Hydro, gud arrimensghéamce eR024. La construction de
cette centrale doéunecommencéséis@actedriize &9, D6 WMWe adté snisedea sexvicetleir b
31mai2004. La deuxieme turbine été installée et mise en service au cour2@B5. La perte de revenu occasionnée par ce retard
aété compensée par les assurances et des dommtgéss fixésd 6 avance pay®s par | 6entreprer
moyennealong terme de la centrale sera de 080 MWh par année. La centralét& vendue au Fonds le d&cembre&005.

Horseshod&end

La centrale hydroélectrique Horseshoe Bend est située dans la ville de Horseshoe Bend, suelarii@ay et t e, dans
aux EtatsUn i s . Cette central e &édanguise par inhesyéxa h9um 2003 Le TABconWaver Idaho
Power Company arriveraéchéance eR030. Les travaux de réfection et de dessablage deiape d 6 e a2004ret®@0b ons ® s
entrainé une augmentation de la production moyenhoegaterme prévue 46 800MWh par année. La centrale Horseshoe Beéatéa
vendue au Fonds le 3tEcembre004.

Glen Miller

La centrale Glen Miller estunecemtt e hydr o®l ect r i §Weituée sur Ia fivierdere aTterdtan,cetOntarie. 8
Elle a®t ® construite sur l e site dbébune ancienne usine de pafy
Corporation §1 s g u 6 e n 20@Lc lla @dnstraction de la centrale Glen Millecommmencé en janvid0 0 4 et sbest
décembre2005. Les colts de construction de la centrale Glen Miller se sont élemgsan 22,5\ $ . Le CAE£ conclu
de | 6i®el @ cde ilcbOntari o pour échéamceen?20Rsal e Gl en Miller arriver

Baie-desSables

La centrale BaiglesSables est situéeBaiedesSables et Métis-surMer, prés de Matane, au Québec. Le parc éolien compte
73 éoliennes et sa puissance inswllét ot a |l &09,5MWR La cankale &té développée par Cartier Wind Energy, dans laquelle
Innergex Il détient une participation de @8 La construction aommencé en ma06, et la centrale &é mise en service
conformément au calendrier et audget prévus le 28ovembre2006. La centrale BaielesSables devrait produire en moyenne
298317MWh par annéeLe CAE conclu entre la centrale BalesSables et Hydr@Québec arrivera échéance en 2026. Pour les
neuf premiers mois de 2007, la centrakieBlesSables @&nregistré une production de 13/8supérieure aux prévisiondang terme
de la centrale en raison de vents proportionnellement plus forts que prévu au cours de cette période. Innergex Il elifposera
centrale BaiedesSables da cléure du placement. Consulter la rubrique intitulé®@pérations devant étre réaliséela &l6ture du
placemend Di sposition de certaines centrales doélnnergex |1 et |
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Projets en cours de construction
Ashlu Creek
Le projet AshiuCr eek est une centrale hydro®l ectrique pr B\WettuRe a

production annuel 268000MW/I® hesproget est siteéssurilant@ogrie Ashlu, un affluent de la riviere Squamish,
environ 35km au nordouest de Squamish, en Colomiatannique. La construction du projet Ashlu Creekommmencé en

aolt2 006 et l e d®but de | 6expl oi t2200 D9.n Lco®ymeirpcd nmd ret edsea prr ®dv
Ashlu Creek devrait se agposer de trois turbines Francis de 148\W. Le projet AshluCreekaoncl u un CAE£ déune
avec BC Hydro qui arriveraéchéance2@ns apr s | e d®but de | 6exploitation comn
UmbataFalls

Le projet Umbata Falle st une centrale hydro®l ectrique projet®eMWeaetu fi
une production annuelle estimé&@ 102 MWh. Le projet est situé sur la riviere White, un affluent du Lac Supérieur, envirkm 30
au sudest de Marathon, en Ontario. La centrale est développée en partenariat avec la Premiére nation des Ojibways de la riviere
Innergex Il détient une participation de %9dans la centrale. La construction du préjetbataFalls acommencéen juin2006 et le
début de son exploitation commerciale est prévu pour jaili@to 8 . L6O®qui pement de production
turbines Sam Kaplanaxe horizontal de 11,8W ayant un débit nominal combiné de Mgtrescube par secondeelprojetUmbata
Falsaconcl u un CAf dasnaveor ®é6Odéi 26 de | 6 ®léechéance 2ansiaprés lediébut| 0
de | éexploitation commercial e.

Ansea-Valleau

La centrale Anseé-Valleau est un @rc éolien de 100,BIW situé aAnsea-Valleau, au Québec, dans lequel Innerjexune
participation de 38 par |l 6entremise de Cartier Wi nd -aalleau gcpmmericéaen ¢ o n
octobre2006 et devrait se terminer en novem®p07.Le parc éolien devrait produire en moyenne @08MWh par annéelLa
centrale Anséx-Valleau aconclu un CAE avec HydeQuébec qui arrivera échéance 26ns apr s |l e d®but
commerciale. Innergex Il disposera de la centrale Angalleau ada cléture du placement. Consulter la rubrique intitulée
« Opérations devant étre réaliséels &lbture du placemed Di sposition de certaines centra
connexe».

Pour les semestres terminés lesjah 2007 et 2006
R®sultats dbéexploitation

Les r®sultats dbéexploitation doél nnerdgeesxs oluls pUKr riRs us ¢ AMe S
période correspondante en 2006.

Produits

Les produits proviennent essentiellementalelve nt e doéo®l ectricit® des projets actif
et des distributions des coentreprisesleta@roit de recevoir une partie des honoraires incitatifs que le Fonds \arSeciété.

Au cours du premier semestde 2007, Innergex Il anregistré des produits de &M, comparativement des produits de
1,8M$ pour la période correspondante de 2006. Cette hausse est principalement attribudtdepap or t  d e -dés8ablese n t |
dont | 6expl oietaeominemceé le 2Rovemiere?006. Aul cours du premier semestre de 2007, la situation hydrologique
de la centrale Glen Miller été inférieure & moyenne dong terme prévue mais éé comparable éelle de la période
correspondante de 2006. Pour le sdreede régime éolien de la centrale BdiesSables était 86 supérieur & moyenne dong
terme prévue. Pour le semestre terminé lejuB02 0 0 7 , | es centrales dBoLMWrer gdéd®ndrl(
comparativement a5 304 MWh pour le semestreorrespondant de 2006.
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Semestres terminés

les 30juin
2007 2006

(en $)
Produits
L1 [T o IV 1= PP PPPPRPPRR 1407092 1683895
2 o1 =T 0 LTS AT o] L= o PP 4921407 o}
L TEsR o [0 =T 1o ) o T PR 56213 96530
10 ] = | PP OTUPPPRRRPR 6384712 1780425
1) Repré&ente la participationde38 do61l nnergex |11 dans cette centrale.

Charges dobéexploitation

Les charges dbéexploitation ®taient constitu®eédepuindepale
des praismeusr adnbice, des implts et des implts foncier sl.6ajao wtard
centr al e a cltauwvoars dt dettenpBrivde gseitia centrale BlaieSables.

Pour le premier semestre de 2007, lasacr ges ddex pl oi tk$ tunecangmentation de GkBapébrirapmrt & 1 0
période correspondante de 2006. Cette hausse est attribuable essentiellaneanmitrale BaiglesSables qui est en exploitation
depuis le 22hovembre2006, tandis quseule 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 883k, @omparativement B86k$ pour le
premier semestre de 2006.

Intéréts débiteurs

Au cours du premier semestre de 2007, Innergextigagé des intéréts débiteurs deN$lal 6 ®gar d doaegteameettde t t €
sa marge de crédit bancaire, comparativemeht6x$ pour le semesd correspondant de 2006. Cette hausse découle du nombre
accru de projets en cours de développement ou de construction.

Pour les premiers semestres terminés lefuiB®007 et 2006, les intéréts débiteurs sur les billetsdée se sont chiffrés
a4,7M$ et 3,5M$, respectivement, dont une tranche deN8$et de 2,M$, respectivement, été capitalisée au titre des codts liés
au développement de projets.

Amortissement

amor t i tetasligérddustpourale premier semestre de 2007, comparative@BaABkS pour le semestre correspondant de
6. Cette augmentation sdexpl i qudesSagbles. nci pal ement par | 6a

o o

L
20
Autres produits et charges

Pour le premier semestre de 2007, Innergexchraptabilisé une radiation de 3yB (néant au premier semestre de 20@6)titre
des co(ts liés au développement de projets et des frais reportés, en raison de projets prometteurs en cours de déyalappement
été abandonnés par Innergex Il ou dont la valeur économidéeliaé. Innergex la enregistré un gain sur les instruments financiers
dérivés de 3,M$ pour le premier semestre de 2007, comparativementgain de 5,2$ pour la période correspondante de 2006.

(Perte nette) bénéfice net et résultat étendu

Mal gr ® | 6 a u goroeuitstaa prénoven serdestie de 2007 par rapport au semestre correspondant de 2006, Innergex
aenregistré une perte nette de K36 comparativement @n bénéfice net de 5M$ pour le semestre correspondant de 2006. Cet
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écart est essentiellement attrdle da radiation de codts liés au développement de projets et de frais reportés relativdegent a
projets en cours de développement abandonnés par Innergex Il au cours du semestre.

Pour les exercices terminés les @8&cembre 2006 et 2005
Résultatsd e x pl oi t ati on

s r®sultats doéexploitation ddiédembre0d6gsent comparéspdessous auxdrésxitats c i
xploitation de | a p®riode correspondante en 2005.

Produits

Les produits proviennent essentiellement de laeventd 6 ®1 ectri ci t ® de s égalenepteaersdesafmis def s .
gestion et des distributions des coentreprises et avait le droit de recevoir une partie des honoraires incitatifs quedeséaad
Société.

Pour | 6exer ci it enrdgsttéades produits ela 44 scomparativement des produits de 38$ pour la période
correspondante de 2005. En 2006, les produits ont été générés principalement par la centrale Glen Miller et, dans unesu@ndre
par la centrale BaidesSables qui &té mise en service le 2pvembre2006. En 2005, les produits générés par Innergex Il étaient
tir®s de | 6@naerogd ret rparloed uR U telc €r fqaurde | C e e sdddeinhre0@sued daes uhe enoiridie
mesure, da cerirale Glen Miller qui @&té mise en service I€ tiécembre2005.

Pour | 6exercice 2006, l a quantit® da&Bablesgatéesup@rieuoedauxi ntoyEnnasu x
along terme prévues. En 2006, Innergexfirdproftde®d ® ner gi e hydr o®l ectrique prodaurst e
de production de la centrale BalesSables, pour une production totale de98Z MWh, comparativement ane production totale de
61520 MWh en 2005. Pour 2005, Innerdéa compté sur la production de la centr&atherfordCreek pendant 34@urs et sur la
production de la centrale Glen Miller pendant 31 jours. La production inférieure aux prévisions enregistrée a |&Rogmeréded
Creek d®coule du retard de | a mise en service de | a-intdrétu xi ~
fix®s " | davance pay®s par | 6entrepreneur, deédesrédulatspr odui t

Exercices terminés
les 31décembre

2006 2005
(en $)
Produits
GIEN MBI ..ttt e e 2920393 2195173
Baie-deSSaADIES (L. e e et 1256650(4)) o}
RULherfordCreek2)........ooiuiiiiiieiii e 0 3252954(H
FraiS de geSHION. ... .uueiiii ettt smee e 199964 50613
TOTAL .. 4377007 3523084
1) Représente la participation de®@8 d 6 | nlhdans t eextrale.
2) Représente la participation de®) d 6 | nlhdars [ eextrale.
3) Pour les 31 derniers jours de 2005.
4) Pour les 40 derniers jours de 2006.
5) Pour |l es 349 premiers jours dButh2rb@CGeelf. usqud”™ |l a di sposition de | a ce
Charges dbéexploitation
Les charges dobéexpdsoipgraitn oinp asloenthe nctoncseés tual ai res des op®r e
des primes dbébassurance, des imptts et des imptts f oentaleser s.
doél nnleengxploitatiorau cours de | 6exercice.
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Pour | 6exercice 2006, | es &$hampgratisemednde78Pkis eni 20048. tCet éaart estrattribuaibte ta ¢
la participation de la centraRutherfordCreek qui a été en productiongant 349 our s en 2005 avant dé°t

Frais généraux et administratifs
Pour | 6exer ciltaconptablli€e des fraisménéraue et administratifs dekd40omparativement 339k$ en2005.
Intéréts débiteurs

Au cours denR09é&nsldempuus de | a centrale Glen Miller et
centrale BaiglesSa bl es ®t ai ent non r ®gl ®s. Pendant presqueRutheford | 6
Creek et Il 6emprunt sans recours de | a centrale Glen thii | | e
variation des intéréts débiteurs. En 2006, Innetfexengagé des intéréts débiteurs deM®al 6 ®gar d degtameeddet t e
son emprunt bancaire, comparativemehf&\V$ en2005.

Pour | 6dexer c décembre 2006nies mtBréts dBbitdurks sur les billets a ordre se sont établis a 8,0 M$, comparativeme
a 4,8M$ en 2005. De ces montants, une tranché,devi$ et de 3,B1$ a été capitalisée au titre des co(ts liés au développement de
projets.

Amortissement

Léamorti ssement sbest chiffr® - 1,4 M$ en 2006, compar at
principalement liées aux ceates Glen Miller et BaielesSables tandis que les charges de 2005 avaient essentiellement trait a la
centraleRutherfordCreek.

Autres produits et charges

En 2006, InnergeXl a radié des codts liés au développement de projetssefrais reportés totalisant 592 k$, comparativement a
2,8 M$ en 2005. Ces radiations sont liées a des projets en cours de développement abandonnés péir donérigexaleur
économique a décliné. Innergka enregistré un gain de 2\0$ a la cessin de placements attribuable au produit additionnel recu
ala disposition de | a centrale Rutherford Cr eek20qbolnnergetl e r
acomptabilisé un gain de 18\$ principalement lié & vente ded centraleRutherfordCreek. InnergeX a constaté une perte de
288k$ sur les instruments financiers dérivé2606, comparativementuine perte de 1,81$ en2005.

Bénéfice net et résultat étendu

Pour | &e0s, dmeargeXt a enregistré un bénéfice net de 33 En2005, Innergexl aconstaté un bénéfice net de
12,4M$ attribuable essentiellementia gain da cession de placements de 18138 réalisé suite & vente de la centralRutherford
Cre&k le 15décembre2005.
Pour les exercices terminés les @8&cembre2005 et2004

R®sultats dbéexploitation

Les r®sultats doéekplpomiutratlidoenx e adidenmbeR00bgeenknecdmp@®es-dessous aux résultats
déexpl oi tésddé correspdndante 8004p

Produits

Pour | &@0%,dnnecgeit aenregistré des produits de 3/8, comparativement des produits de 6,91$ pour la période
correspondante de 2004. E@05, les produits sont principalement liés & a p p oar dentrateRuthdrford Creek. ErR2004,
Innergexilat i r ® profit de | dappor tpartreu 3inzi2@04 et derlaacentraleRHorsebhee Bera ipehdad r
tout | dexercice.

Pour | &ex0ér, c il cae q wepmduitetad cettta®nGen Yliiler (31 jours) et Rutherford Creekj¢g49) totalisait
61520MWh. En comparaison, €h 0 0 4 , l a qguantit® do6®nergie produite aux cen
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atotalisé 91845MWh. Unincidentouvert par | es as s laceatrale Buherfprd Creekréeet satr dp®r o dou in
de la deuxieme turbine pendant tout le rest@@®t et une bonne partie 80 0 5 . Le produit de 4dn@rats sur
fix®s ~ | pavahdenpag@Pseneur ont compens® pour | a perte de

Exercices terminés
les 31 décembre

2005 2004

(en $)
Produits
Glen Miller................. 219517(2 o}
RutherfordCreeK1)... 3252954(3 3584397(49
Horseshodend......... o} 3278893
Frais de gestion........ 50613 o
Total.....ocooveeeeeeeeien, 3523084 6863290

1) Représente la participation de®0 d 6 | nlhdans & eextrale
2) Pour les 31 derniers jours 8605
3) Pourles 349 premiersjours@ed 05 j usqud”™ | a RettedosdlCreek de | a centrale
4) Pour 2150urs au cours d2004
Charges

Charges dbéexploitation

Les charges dbéexploitation ®t adegoapérateprs, das droitpralattsthenatt, cdrst ir E
des primes dbdbassurance, des impltts et des imptlts f centalegr s.
doé1l nnlelr gerx expl oitation au cours de | dexercice.

Pou | 6eXx@0 %, ckes charges do&¥kal Btaidnttliées bux mactivités tes tentralas! Gles ®ille7 & 9
RutherfordCr e e k . En comparaison | es c¢h&1iMbeen200d étettaipnt l@s awa dctivies des e
centrales Rutherford Creek et Horsesho®8 e n d . Les charges déoexploitation 24 cep
sbexpliquent par | es travaux de desshaelbehdage du canal de pri

Frais généraux et administratifs

Pour | &e0k,énnecgexcaccomptabilisé des frais généraux et administratifs dek$38omparativement 278k$ en2004.
Intéréts débiteurs

Au cour s d2005,lle8 intéréts débitewes surdette d ong ter me et | 6emprunBM$banc
comparativement 894k$ en2004. Au cours d&005, la dette liee aux central@stherfordCreek et Glen Miller étaient toutes deux
non r ®gl ®es t an adette ligeuedcentraleRutheridrdCregkeétait non réglée.

Au 31décembre 2005, des billetsod dr e doéun o t@mMai ednet 8&mMi9s et en circul e
31décembre 2005, les intérétshitéurs sur les billets @rdre se sont chiffrés48M$, comparativement 3,7 M$ en 2004. De ces
montants, une tranche de 3/% et de 2,2V$, respectivement, a été capitalisée au titre des codts liés au développement de projets.

Amortissement

Léamesrste ment s &,gM$ten 2085, €ompa@tivementlddM$ en 2004. Léamorti sseme
aprincipalement trait & centraleRutherfordCreek.

Autres produits et charges
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En 2005, Innerged a comptabilisé uneaadiation de co(ts liés au développement de projets et de frais reportésid®, 2,8
comparativement ane radiation de 18 k$ en 2004. Innerdjex enregistré un gain de 18\8$% en 2005 suite B vente de la centrale
RutherfordCreek le 15décembre 2005. En 2004, Innerder enregistré un gainla cession de placements de 684 k$ relativement
ala vente de la centrale Horseshoe Bend. En 2005, Inndrgeonstaté une perte de V& sur les instruments financiers dérivés,
compaativement aine perte de 199 k$ en 2004.

Bénéfice net et résultat étendu

En 2005, InnergeK a enregistré un bénéfice net de 18 attribuable essentiellementua gain da cession de placements de
18,3MS$ réalisé suite & vente de la centralRutherfordCreek le 15décembre 2005. En 2004, Innergex Hamstaté un bénéfice net
de 563 k$.

Situation de trésorerie et sources de financement
Flux de tr®sorerie |i®s aux activit®s dbéexploitation

Pour le premier semestre de 200inergexl ag ®n ®r ® des flux de tr®sorerieM$i ®s
comparativementdes fl ux de tr ®sorerie aff éV$ poBrde samestre eespondant d® 200& ltae >
variation des éléments horstrésori e du fonds de roul ement dbéexpl oi tBEnt2006,la e s
variation des éléments hors trésorerie du fonds de roulememtiradné une augmentation de 18I$ des flux de trésorerie,
essentiellement en raison delaisse des débiteurs. En 2006, les débiteurs étaient Iégalemertd lientale BaielesSables. Pour
le premier semestre de 2006, la variation des éléments hors trésorerie du fonds de rodetraineaine baisse de M% des flux
detrésorerigpr i nci pal ement en raison doumpayeéirmi ettt dédnneesugm®adi @ -

Pour | 6exercid®e embdbrmi 2®0l6e B3ks flux de tr®sorerie3aM$fect
comparatiement a e s fl ux de tr®sorerie provendft ede20@%ti Ciett ®s®¢
essentiellement par la baisse du bénéfice net de 2006 par ragpog(838 k$ en 2006 et 12M$en2005e n r ai sonladou
cession de lacements de RI$ en 2006, comparativementua gain de 18,81$ en 2005. De plus, la variation des éléments hors
tr®sorerie du fonds emdrainé one diminudéon te 4P dex flud de irédsadrie en 200 principalement
imputable dune augmentation des débiteurs gété partiellement contrebalancée par une hausse des créditeurs et cpasgas a
Pour | 6exer c déceenbr&0®5, lavanaion bes élénénts hors trésorerie du fonds de roulement a entrainé une hausse
9,5 M$ des flux de trésorerie.

Pour | 6exer c décembreé 2005nnnerg@xag ®n®1L ® des flux de tr®soreriM | i G
comparativementd, 0 M$ en 2004. Cet ®cart s 06explbéngficeenetess 3085npari rappolt e
a2004(12,4M$ en 2005 et 563 k$ en 200d)n r ai s o n la deésiomde glacenments de 188 en 2005, comparativement
aun gain de 684 k$ en 2004. De plus, la variation des éléments hors trésorerie du fonds deerout  d 6 e xeptraioéiuhea t |
augmentation de 9/8$ des flux de trésorerie en 2005, principalement attribuableaugmentation des distributionpayer sur les
parts et des créditeurs et chargemger, qui &té réduite par une hausse des t¢ins et une diminution des distributionpayer sur
l es parts privil ®gi ®e slécemBre 2004, |4 amatioa des élamentsthas trdsoner@ du fends3ld roulement
aentrainé une augmentation de BI® 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 so6 &&sCe
montant inclut [IM&a udgmel ndteanpirouangniertatdn,d€?bMbale la dettel daing terme et &ait ala
construction des centralésnbataFalls et Ashlu Creek. Les flux de trésorerie provenant des activités de financement pour le semest
terminé le 3Quin 2006 se sontlévés al5,0M$ en r ai son de lorddr®@additormeélson des bill ets

Pour | 6exer c décembre 2006 nhas flu®deltrésoregid provenant des activités de financement se sonbél@wd$.a
Ce montant inclut un emprunt bancaire deM$) des obligations liéeslaa mi se hors service doéi mmob
de 53,7M$ tiré de la dette bong terme relativementla centrale BaieglesSables et 30,M$ en billets Zordre additionnels.

Les flux de trésorerie provenant deswadtit ®s de fi nancement pouR)7MEe xer iroey e @0
augmentation de 37/8% des bilets@ r dr e et d 6 u M$ tpéde thuetteé bond rméd, lesqdels ont été partiellement
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contrebalancés par le rachat detpgrivilégiées pour un montant de 14/$ et la distribution de 13,M$ sur les parts ordinaires. Le
rachat de parts et la distribution découlent de la vente de la cdrithierfordCreek.

Pour | 0exer c décembri(d4, les flax®e trésorer®e provenant des activités de financement se sont &5/di&
Ce montant inclut un montant de 3/$ pour le rachat de parts privilégiées, un produitde 8 t i r ® de | 6 ®mi s
along terme et une augmentatide 12,0M$ des billets @rdre.

FIlux de tr®sorerie |i®s aux activit®s doéinvesti ssement

Pour |l e premier semestre de 2007, l es flux de 3B8T7Mbxosoner i e
principalement imputables aux codlaglditionnels liés au développement de projets essentiellement en lien avec les projets d
développement Ashlu Creek, Araé&/alleau et Umbata Falls. Pour la période correspondante de 2006, les décaissements liés a
activit®s doi nv e286MSztsémiene principatemént irhpatables duxs a®(ts additionnels liés au développement de
projets et aine augmentation des fonds détenus en fiducie.

Pour | 6exercice 2006, l es flux de tr ®sor eIMvB et samtf pfineigalerent a u
attribuables aux ajouts de 103/% aux codts liés au développement de projets et deM® &ux actifs incorporels pour les projets
en cours de développement ou de construction, lesquels ont été partiellement contrebalameédipenution des fonds détenus en
fiducie d®coul ant de | 6utilisation de Il a marge de cr@di't
al 6®mi ssion de |l ettres de cr ®di t.

Pour | 6exercice 2005,auU»sadtliuxi td@s td disrovMbs.ti i€sesadmivennttta®an ts 6te
ajouts aux co(ts liés au développement de projets et par une augmentation des fonds détenus en fiducie, qui ontnéédtpartielle
contrebalancés par le produit tiré de lase@s de la centralRutherfordCreek.

En 2004, l es flux de tr®sorerie aff éM8 et®mt pangipalenzent impuwablées@sx d
co(ts additionnels liés au développement de projetsl eb @ entation 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 Fgéd€r® un montant de W et autilisé un montant de 11/4$ en
trésorerie et en équivalents de trésorerie, respectivement. Ajiin32007 et 2006, la trésorerie et les équivalents de trésorerie
dol nnlelr ge&® I1%3M&§ et 20nlM$, respectivement.

Au cours des exercices terminés lesddtembre 200@€005 et2004, la trésorerie et les équivalents de trésorerie ont diminué de
23,1M$, augmenté de 20)1$ et augmenté de 3M$, respectivement. Aux 3décembre 200€005 et 2004, la trésorerie et les
®qui valents de Itlr ®s®®I|eoM$EE2,aV$tet 11n9S, spectivement.

Gestion des risques

Innergexil utilise des contratsterme degrégr ® sur taux doitnitt®re® td, 6 icnosmprtuanbeinitiss @ si

bil an, pour g®rer son expotsaiutxi odnd ianut ®ri°stq useu rd dsaoung nfeinnt aant ci eonme
instruments financiers sont conclus avec des institutions financiéres canadiennes reconnues,llincangelere le risque

déilliquidit® comrd ®tea dt®@nfieainkd 6an.in sihrruenregnetxs f i n a n c ijum 2007, a u X
Innergexl | avait des instruments financM$rdondt®rlia ®jsu sdtdeu nv aroenu r:
43,6 M$. Au 31décembre 2006, Innergex Il avaitdesmm st r ument s financiers d®ri$ayars une 6 urn
juste valeur de marché négative de 154 k$. Ad&¥embre 2005, Innergéx| avait des instruments f|

nominal de 500MM$ dont | a j ust ¢ablissaitld84aks. de march® so6®

Actif

Au30j uin 2007, Il e totldl, odeihdaptif mdddoutdeenmag26 81%), dd éoltnliésaaa t i f
développement de projets (10W85 ) déi mmobil i satM$)n s adifsoidcprmorels I(1B@3$) ,( 850 &8st
a247,6M3$. Au 31d ®cembre 2006, |l e tlolt,al pdien clibdpaaclte nie ndodrt ceamee(3@y84%), d e
déi mmobil i sat i oM$3 deccolts fiés auadévelappemdnBdeé préet2(@% ) et ddact i fM$ )i, n csodre
élevé 222,2M$. Au3ld ®cembre 2005, 1l e tldtalprde cli dad teime nalird termenfdlr®$x d e
doi mmobilisati oimM$), de coltp s au déwelsppeMmdnd defrts (36,2M$) et de fonds détenus en fiducie
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(11,0M$) , s 6 el20tIM® Inreengell estime que son fonds de roulement actuel est suffisant pour répaiodiesies besoins.
S 6 iallieu,yinnergeX| peut utiliser sa marge de crédit.

Dette along terme

Au 30juin 2007, InnergeX avaitas a di sposi tion une mar g &0,0M (2GCOMPapies le aolt v a n
2007)afin d6o®mettre des | etdtbraaid rée Ore®di tcaurt tHrmal Aui3fui@ A0OH G daite ™
al ong ter me ®tait deomesans réecouee 1&8 arnvaneadthéancanen 2011 et lidaacentrale Glen Miller,

d 6 un e ntgrmeusans recours de 538 arrivant aéchéance en 2026 et lidaacentrale BaiglesSa b | e s |, doédan er
construction de 11,51$ devant étre converti en un empruieeme de5anslaa f i n de | a constructi on
emprunt da construction de 14 01$ devant étre converti en un emprurteeme de 15 ans aprés période de construction de la
centrale Ashlu Creek. Le total des engagements disponibles aux termes des enjprooitstauction sans recours pour la centrale
Umbata Falls et le projet Ashlu Creek se chiffi&lz0M$ et 110,0M$, respectivement.

Au 30juin 2007, la dette R ong t er meé5,28M8, ®Amparasivierhent 89,7M$ au 31décembre 2006 et £6,0M$ au
31décembre 2005. Cette augmentation de la ddtingaterme en 2007 et 2006 est principalement imputalzlelatte additionnelle
contactée pour les projets Ashlu Creek et Umbata Falls et pour la centraldeB&ables.

Les porteur s dleobtipnaent des fahds lpounle dégetogpement de projets principalement au moyen de billets
aordre émis par Innergdkqui portent ntérét au taux de & par année et dont le capital arrivéchéance 2@ ns apr s | 0
Au 30juin 2007 et au 3Hécembre2006, un montant en capital de 11K$ en billets 2ordre étaient émis et en circulation,
comparativement 87,9M$ au31 décenbre 2005.
Obligations contractuelles prévues aujgdth 2007

Au 30juin 2007, les obligations contractuelles importantes comprenaient les paiements futurs aux termes des arrangements de

along terme (y compris | 0eleparangements antisre desecontrats de lodattgisitienwet dpsr o |
contrats de locatioe x p| oi t ati on, et |l es obligations dbéachat et contr a
Total Moins de 1 an De 1 an a3 ans De 4 a5 ans Plus de 5 ans
(en $)
otte along terme.. ... 95167000 1104476 23974494 5886621 64201409
llets aordre......cccceevvviieeeeeicieen 117875000 o} o} 0 117875000
téréts sur la dette a long terme........ 56 667886 5002803 16757237 8183690 26724156
téréts sur les billets a ordre.............. 168082000 9430000 28290000 18860000 111502000
ontrats de
ocationexploitation...........ccceeeveeee. 3350708 86700 270643 189571 2803794
bligations contractuelles(l................ 163663097 94103061 68240029 1320007 0
tal des obligations contractuelles... 604805691 109727040 137532403 34439889 323106359
1) Les autres obligationslangterme,}c ompr i s | es obl i gations en vertu de di epprovisionnamertetat s

des contrats de constructionliéds@ constructi on lldes

projets

délnner gex

Si elles ne sont pas respectées, certaines conditions financieres et non financiéres contenues dans les conventicorsctieesrédit
avec certaines fillae s d 6 Il paureaierg énxiter la capacité de ces filialedransférer des sommes vers InnerfjexCes

restrictions pourrai
semestresel 2007 et de 2006
non financieres liéeslaurs conventions de crédit.

Opérations entre apparentés

La Société

ent avoir

u n ¢ arespecterces roldigations®AY aduis des premiers

et de llletesiilalesomnt eepecE@utdsles eanditidnd@ nanciérds btn e

Innergexilar et enu | es services de
2006, Innergexl a engagé 2,51$ et 2,0M$, respectivement, pour les services rendus aux termes de la convention. E20RB0#,
2004, Imergexll a engagé 4,51%, 3,6 M$ et 2,4M$, respectivement, pour les services rendus aux termes de la convention. Pour le:
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premiers semestres de 2007 et de 2006, Inndtrgerecu des honoraires incitatifs de la Société se chiffrdbtks. Pour les exeices
2006,2005 et 2004, Innergdka recu des honoraires incitatifs totalisant 90 k$, 51 k$ et néant, respectivement.

Porteurs de parts

Au cours du semestre terminé lej@h2 0 0 7 , |l es port eultlsnt rege deg ateréts surdlegslibia acedreg e x
totalisant 4,™M$, comparativement 5M$ pour l a p®riode correspondaardreepoudles 20
exercices 2002 005 et 200 48,0MS$,NBMdEK et 3;7M$, rebpecBvenient. Les parts privilégiées ét& entierement
rachetées le 2@ovembre 2005. Les distributions sur les parts privilégiées pour les exercices 2005 et 2004 se sontleBiifesta
1,0M$, respectivement.

Evénements postérieurs

Innergexil a conclu une entente pour vendre au Fofaldotalité de sa participation directe et indirecte dans les centrales
BaiedesSables et Ansé-Valleau simultanémentlaa c¢cl *ture du placement mo y &8%. hea prix un
déachat ~ payer 7 |l a Soen®d® s éPai 65 nahe mailliondde @agdch@di anut dedmet yi v
l a Soci ® ® et de | a pri se M$¥endetica sagseecqura qui deveaierit étre dnscours @tedinbré r o r
2007. Se reporter aux rubriqgue©pératiors devant étre réaliséedaacloture du placememt et «Disposition de certaines centrales
d 6 I n nlket plpeerment privé connexe

Modifications comptables

La Société et Innergex | sont assujetties ~ ces nocanweeradu Xjangen 20071 Lia Saxiété p o
estime que | 6adoption de ces nouveaux chapitres ndaura auc
Le chapitre3855, intituléInstruments financierd comptabilisation etvaluation,s 6 a p p | i q u @s caveris a eomgter dui ¢
1octobre 2006. Ce chapitre ®tablit |l es normes de comest abi

normes de présentation des gains et des pertes dans les états financiers. En vertu de cettearmeselés actifs et les passifs
financiers sont initialement comptabilisés a leur juste valeur. Par la suite, les instruments financiers qui sont cldsség a td 6 a «
financiers disponibles " la ventéejodbdbaecttidbsnkEinameneéss fd®s
ou non ddéune relation de couverture, doi vent °tr equ®esaltres® s
instruments financiers sont évalués au colt aprés aneonésg au moyen de la méthode des intéréts effectifs.

Le chapitrel530, intituléRésultat étendis 6 appl i que aux exer cloctebe 2006Ce ehapitrs établit de® mp
normes doéinformation et de prePsseamnmdantes.re résoltatcéenmdn eprésente la variaBos |
des capitaux propres d®coul ant dbéop®rations autres iogsuaax c el
porteurs de parts. Ces opérations et événements comprégsealtins et les pertes non réalisés résultant de la variation de la juste
valeur de certains instruments financiers.

Le chapitre3865, intituléCouverturess 6 appl i que aux exer ¢ ocwEe 2006.vCe chagtre établit demp t

normes @ i pr ®ci sent guand et comment on peut appliquer | a cor
comptabilité de couverture permet de comptabiliser les gains, les pertes, les produits et les charges découlant dés instrun
finaci er s au cours de | a m°me p®riode que | es gains, | eas p ¢

désigné aucun de ses instruments dérivés a titre de couverture aux fins comptables.

Le chapitre3251, intitulé Capitaux propresremplace le chapitr@250, intitulé Surplus,e t sdbapplique aux e
compter du { octobre 2006. Ce chapitre décrit les changements dans la fagon de présenter les capitaux propres et les variations
capitaux propres en raison des nowe&kxigences du chapitt&30, intituléRésultat étendu Au mo ment de | 6adoop

les états financiers comprendront un état du résultat étendu.
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DIVIDENDES
Politique en matiére de dividendes

Ladel aration et |l e paiement de dividendes sur |l es action
déadmi ni stration d®cidera si des dividendes doivent °tt r e
I 6 o umt®de financer de nouveau la croissance de la société et la situation financiére de la société.

Dividendes passés

é | 6®gard de |l a p®riode de 12 mois avant |l a cl*tureesdu
dividendes suivantsi)un di vi dende d 6 @48208f%) setrapportant aua yam$ réatisés pa&r Inneligexx termes de

la vente de la centrale hydroélectrique Rutherford Creek en décembre 2005 et de la rémunération au rendement gagrié&;par la s
etij)un di vi dende do6 08i078tose rappaortant awrogaims ldevahieétre3réalisés par Innki@extermes de la vente

de ses participations dans la centrale BkgSables et dans la centrale ArisWalleau au Fonds a la cléture glacement. Voir les
rubriques «Opérations devant étre réalisées a la cléture du placémént sposi ti on de certaines cen:
privé connexe> et «kEmploi du produit.

PLACEMENTS ANTERIEURS

Le 1" mars2007, la société a émd4 24 actions de cat ®gorie B apr s l|la |lev
fondateurs et existants moyennant une contrepartie en espéces totdl24d Avant la cloéture du placement, toutes les actions de
catégorie B en circulation de kociété seront converties erf42001 actions ordinaires. Voir la rubriqueDescription de la
restructuration du capital.

Sous r®serve de | 6approbation des organi smes de r ®gléteeme nt
du placement, des options 41009Cactions drdinairesh soit % dudbnombre rnosak desnactions d e
ordinaires qui seront en circulation aprés la cléture du placement. Voir la rubi@ptéors».

DIRIGEANTS ET AUTRES PERSONNES INTERESSES DANS DES OPERATIONS IMPORTANTES

Aucun des administrateurs, dirigeants ou actionnaires qui est propriétaire véritable, directement ou indirectemeng #6%lus d
des actions ordinaires ou exerce un contrble sur ces actions, ni aucune gengamnun lien avec une telle personne ni aucun
membre du m°me groupe, nda ou nbdéa eu dobéint®r-°t i mpor sant
exercices ou dans une opération envisagée, qui a eu ou qui pourrait avoicideece importante sur la société, sous réserve de
I 6i nformati on pr @idande®,e«O@rations avdnt éireraatiséels &l6ture du placement et «kEmploi du
produit».

DESCRIPTION DE LA RESTRUCTURATION DU CAPITAL

Immédiatement avant la cléture du placement, les statuts de constitution seront mogdigs d¢yéer des actions ordinaires;
ij)pour c¢cr ®er une nouvelle cat®gorie dbacti ons actiodsipnviEEgiése;s s a
et iii) pour annuler les actions de catégorie A et les actions de catégorie B autorisées. Immédiatement avant la cl6ture du placer
les 8081 actions de catégorie B en circulation seront converties3#200lact i ons or di n a catégose A ea't I
circulation sera rachetée et annulée par la société moyennant une contrepartie nominale.

DESCRIPTION DU CAPITAL -ACTIONS

Lecapitalact i ons autoris® de |l a soci ® ® se compose dbédbHaoabimbi
privilégiées pouvant étre émises en séries. Lors de la cléture du placement, il y &00@3actions ordinaires émises et en
circulation et aucune action privilégiée émise et en circulation.

Dividendes.Sous réserve des droits prioritaitk® s porteur s dbéactions privil ®gi ®es (¢
déactions ordinaires ont | e droit de recevoir des deicansell e nd
déadmi ni stratiloeyr sd®s!| a®steirvre mpaer | e conseil déadmini str a
versement de dividendes.
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Droits lors de liquidaton.Dans | 6 ®ventual it® dobéune | iquidation ou dréune

déune autre distribution de I 6actif de | a soci ®e¢l®sodéteiapres s e
|l e paiement des montants auxquels | es port e wosdsdiliué@&dalernents |
entre | es porteurs dobéactions ordinaires.

Absence de droits de préemption, de rachat ou de converisibn. ndexi st e aucun droit de pr ®e
| 6®gard des actions ordinaires.

Actions privilégiées

EmissionensériesLes actions privil ®gi ®es peuvent tre ®mi ses en
déactions ordinaires de chaque s®rie et déen ®t abdliitri olnas

rattachant.

Rang.Les actions privil ®gi ®es de chaque s®rie, ~ | d&6d®garnd du
du capital en cas de liquidation ou de dissolution volontaire ou forcée de la société, tihtégalng avec les actions privilégiées de
toutes les autres séries et ont priorité sur les actions ordinaires.

Absence de droits de vott.e s porteurs doéune s®rie dbdactions privil ®gi ®
convocabn © une assembl ®e des actionnaires de | a soci ®t ®ne " vy
cat®gorie ou dbébune s®rie donn®e dbdactions sont autlakCSA)®s

Dividendes.L.es porteurs de toute s®rie dbéactions privil ®gi ®es
dividendes des montants indiqués ou pouvant étre déterminés conformément aux droits, privileges, restritiodiions se
rattachant ° | a s®rie dont | es actions privil ®giteres font p

Rachat au gré de la société ou du portela société, sous réserve des droits se rattachant atoutesé d 6acti ons pr
a son gré, racheter la totalité ou de temps a autre toute partie des actions privilégiées en circulation en versamteuteupopr
chaque action ainsi rachetée, le prix de rachat par action et tous les dividéadeésdsur les actions et non payés. Un porteur

déactions privil®gi ®s a | e droit de demander ~ | sionsetauie®t ®
action privil®gi ®e au moyenode el ggunemi $® doéantanwns, pftavilo
porteur dans les registres de la société, au prix de rachat par action, ainsi que tous les dividendes déclarés suetlaspayies

Achat ° des flasosiétédpéubemnuut! atteinopns. ou de temps ° autre achete
partie des actions privil ®gi ®es en circulati on a ué gesadctionsl e
peuvent étre obtenues, acomwlii que ces prix nbébexc dent en aucun cas |l e pr
de la série en particulier achetées, majoré des codtsllidsac hat et de tous | es dividendes d
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OPTIONS

R®gi mpt dédowms dbéachat dbéactions

Le tableau suivant indique, en date du présent prospectus, les renseignements se rapportant aux options en circudasoauaccord
termes du r ®gi me doboprt®goinnse dddbaocphtaito ngsdeddcdoiditéatinasix a(ttieSeaptions devans étre

accord®es © tous |l es employ®s aux termes du r®gime dbdoptio

Nombre de Valeur théorique

personnes Nombre do de | doptio

détenant des ordinaires Prix de levée ala date d¢ Dates

options sous option $ déexpirat
Dirigeants passés et aCtuelS..........cceevueiirieeeeeniiee e 11 1410000 11,008 NEANT 28novembre 2017
Administrateurs passés ] ] ] ] ]
ELACTUEIS(J- ettt NEANT  NEANT NEANT  NEANT NEANT

1) Ne sont pas par ailleurs des hauts dirigeants de la société.

2) La valeur théorique correspond a la différence entre le prix de levée des options et la valeur marchande des actienvisgsnaar les options a la
date de | doctroi

Voir la rubriqgue «Rémunération des membres de la haute dire@idR®gi me ddéopt i o n»spoud dna debcaption d 6 ¢
des modalit®s importantes du r ®gi me dbéoptions dbdachat dbac
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STRUCTURE DU CAPITAL PRO FORMA

Le tableau suivant illustre la trésorerie et la structure du capital consolidéjaim 2007 compte non tenu et compte tenu du
placement, mais, dans chaque caspijpte tenu des opérations de cloture etdifpte tenu de la restructuratida capital.

Ce tableau devrait étre lu parallelement aux états financiers de la Société, a ses états fipemcierma et aux
notesc o mpl ®ment aires figurant aill eurs dans | e pr ®s @nntipalgsr o s
données financiergwo forma», «Principales données financieregt «Rapport de gestion.

Au 30juin 2007
Données pro forma
ajustées pour tenir

compte de la

cléture du
placement et du
réinvestissement
Au 30juin 2007 concomitant
(non vérifié)
Trésorerie et équivalents de
LUECET0 ] (=1 1= TP POTPPTRRRR 11766807 34227965
Dette A 10NG LEIMMEL) ......ueeiiiiiei ittt 119240000 42515000
Capitaux propres
Nombre illimit® autoris® dbéactions
(o]0 [ Tg = 11 1= PR SURURRRR 122142256 237147256
Nombre illimit® autoris® dbéactions
L1120 TSP
Frais dO.@®mi.S.S.i.Q.d i eeesnnnnne o} (12037763)
Bénéfices non répartis (AEfiCIL)..........cccciiiuiiiiiiieeei e e e s 3706713 (74 366)
Cumul des autres éléments du résultat
(<101 (o [V 1 UUUPPPPPUPIONt 0 0
Total deS CaPItAUX PrOPIES ... ..ueiiiie ettt e eeat e e ettt e e e sttt eeae e e e s abbnr e e e s s aneeneeas 125848969 225035127
Total de la structure du Capital..........ueeeeiiiiiiiiiiii e 245088969 267550127

1) Se reporter aux rubriquesDescription de la detteet«<Sur vol dex».|l 6entrepri se
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DESCRIPTION DE LA DETTE

En plus du financement de construction sans recours et atleng me de <certaines filiales d
déam®nagement avec CA&irod®tr ided ICiiedarce, dépcboppsnegent et statégies de financement
l a soci ® ® a une dett e ecnéditqoi estrésunzéeapred er mes doéune facilit®

Facilité de crédit garantie 2006

Le 15septembre 2006, Innergex Il et Il Inc. ont conclu une convention de crédit avec une banque canadieérienmdifiée et
mise 7 jour aux termes déeamse acjauneneatetdud®c eémbrcea A0 Q6 mafdiid i &
banque canadienne en qualité de préteur additionnel, (collectivement avec le préteur initipkétesrs»), et dans sa version
modi fi ®e de nouveau aux dnedenmodifcatiahdatée du J@ne2007 (collectieement ka wanvemtion
de crédit»).

La convention de cr®dit accorde une facil it @ilichede doflagatiqtii r e
permet que soit prélevé, remboursé ee mpr unt ® de nouveau de s fadlitdpe coédittgaraniiel?@0§.u 6 ~
La société et les préteurs aux termes de la convention de crédit prévoient actuellement augmenter le montant deelaféditité d
disponible aux termes dette convention. Aux termes de la convention de crédit, chaque préteur est responsatedddbacilité
de cr®dit garantie 2006. La facilit® de cr ®dit garneeretpewe 2
étrepré ev®e en doll ars canadiens ou am®ricains au moyen dbava
bancaires, de préts au TIOL ou de lettres de crédit. La facilité de crédit garantie 2006 porte intérét aux taux batés<sur le
préférentiel, le taux de base aux Efdts i s ou | e TI OL, selon |l e cas, maj or® doun
par Innergex Il etllInc. etunratiod)e | a dette consol i d®&tohldd ank 6 gapauxiploggs des r
porteurs de parts consolidé, plusd@ la dette subordonnée, plusdile | a dette consoli d®e dobl
déengagement payable par I nnergex |1 et | | téddecréditgaramte2006.°t e u

Les obligations ddélnnergex |1 et de |1 | nanehyaothequeimmabibése d €
avec ou sans livraison accordée par Innergex Il en faveur des préteurs sur ladeggbisgticipations détenues par Innergex Il dans
fiducie financiére, IPT Il et Il Inc.; iilune hypothégque immobiliere sans livraison accordémergex Il, Il Inc., fiducie financiére et
IPT Il sur la totalité des réclamations, espéces et sasiceset toutes les participations dans Innergex Il, Il Inc., fiducie financiére
etIPTI;ii)une garantie solidaire des obligations délnnergex 11

La facilité de crédit garantie 2006 est assujettie aux engagemerfaire ou ne pas faire usuels. Innergex Il doit maintenir une
valeur corporelle nette minimum a tout moment, au sens de la convention de crédit, égale a la stensO@08)000$ et b)de 80%
du montant total de tous les apports de capitaux faittepgorteurs de participations dans Innergex Il depuis B8&mbre 2004.
en outre, les restrictions imposées par la facilité de crédit garantie 2006 comprennent des restrictions quant adaécépaciiée r g e

de Il Inc., de fiducie financiere ebd P T | | de contracter une dette additionnel
des | iens, de disposer dbéactif s, de proc®der 7 uneéalséergnei da
restructuratonowne restructuration g®n®rale ou du capital, de fai |
des filiales. Ces engagements restreignent de nombreux asp

La facilit ® de cr ®di t garantie 2006 <contient ®gal ement des ¢
nontr e mbour sement du c a p-iespect desmhbligatioes ol des enga@emeénts préviusea lanconmention de crédit, le
d®p !t ctd deufailliteale nom e spect de tout engagement financier pr ®v u
changement de contrdle non autorisé.

Toutes les avances faites aux préteurs aux termes de la convention de crédit devraient étreexidilisbemment a des fins
g®n®rales de | 6entreprise, y compris des avances aux men
construction et ° | 6exploitation de centrales dé®nergie re

ACTIONNAIRES PRINCIPAUX ET VENDEURS

€ |l a connaissance de | a soci ®t ®, a u ¢ u nlesuie de laadture du plademeatula u r
propriété véritable, directe ou indirecte, de plus déoldle toute catégorie de titres de la société, exception faiteqlé est indiqué

dans le tableau @essous.
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Le tableau cdessous donne des renseignements sur la propriété des actions ordinaires a la cléture du placement et indiqu

nombr e dbéactions

or di

naires ai

nsi

investisseurs institutionnels détiendront alors en propriété. Avant la cléture du placement, aucun des investisséomsefstjogt

g wionndires fopdataurscee existangseet les6 a

€

gui inclut |l es actionnaires vendeurs) ne d®tient dbéactions
A la cléture du placement et du
réinvestissement concomitant(lL
Pourcentage dbo
Nombre dbo ordinaires émises
Type de propriété ordinaires et en circulation(2)
Actionnaires fondateurs et
exiStantS(P..cevverveereeeeeeeeeeiieiiiee Véritable 1942001 8,3% (13,5%)
Régime de Rentes du Mouvement
Desjardins........cccccvvevveeeeeeeieiinnen, Véritable 2544009 10,8% (10,2%)(4))
Caisse de dépot et placement du
QUEDEC...........coeiiiiiiiee Véritable 2544009 10,8% (10,2%)(4))
Groupe TD Capital Limitée........... Véritable 2544009 10,8% (10,2%)(4))
Kruger Inc. Master Trust............... Véritable 2544009 10,8% (10,2%)(4))
Sun Life du Canada, Compagnie
dodas s-uie..a.n.c.e....... Véritable 926963 3,9% (3,7%)
1) Suppose que | 6option en cas dobattribution exc®dentaire nbdest pas |
2) Le pourcentage dobéactions ordinaires ®mises et en circulation apr s
3) Aucun des actionnaires fondateurs et existants ne détiendra individuellement plis dies Jctions ordinaires émises et en circulatindbture du
placement.
4) Si | 6option en cas doattribution exc®dentaire est ak gendew 282769a@tignsal e m

ordinaires représentant 9% (9,2% aprés dilution) des actions ardires émises et en circulation aprés la cléture 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, ke sunigtde lieu de

r®si dence, l e titre

occup® au

sein

de | a

a

soci ®t ®, inistrdteur. & 6 i |
la cléture du placement, les administrateurs et les membres de la haute direction de laaaogiétén t I

propri ®

1942001 actions ordinaires, représentant 83de la totalité des actions ordinaires en circulation de la société, ou exerceront un

contrble ou une emprise sur cellgs

Nom et lieu de résidence

GILLES LEFRANCOIS,CA
Longueuil (QuébecTanada
MICHEL LETELLIER, MBA
Candiac (Québed¥anada
WILLIAM A. LAMBERT
Toronto Ontario)Canada
CYRILLE VITTECOQ
Montréal (Québecfanada
RAYMOND LAURIN

Lévis (Québecanada
SUSAN M. SMITH

Toronto Ontario)Canada
PIERRE BRODEUR
SaintBruno (Quéec)Canada
JEAN PERRON, CA, CMA
SaintHubert (Québecanada

JEAN TRUDEL, MBA
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Poste occupé au seide la société

Administrateur depuis

Président exécutif du conseil
doadmi ni str at

Président et chef de la direction

et administrateur
Administrateur(1), 3))

Administrateur(1), 2))
Administrateur(1), 2))
Administratrice(1), 5))
Administrateur(1), 4))
Vice-président et chef de la
direction financiére

Vice-présiden® Finances et
relations

2003
i o
2003
2007
2007
2007
2007
2007

S.0.

S.0.



Montréal (Québecfanada

Vice-président® Affaires S.0.
MICHELE BEAUCHAMP, LL.B, LL.M juridigues et
Lachine (Québedfanada secrétaire corporatif
FRANCOIS HEBERT Vice-présiden® Exploitation S.0.
Saint et entretien
Alphonsede-Granby
(Québec)anada
NORMAND BOUCHARD, ing. Vice-présiden® Energie S.0.
Tle Bizard (QuébecTanada éolienne
GUY DUFORT Vice-présiden® Affaires s.0.
SaintRomuald (Québedfanada publiques

Vice-président Région de S.0.
RENAUD DE BATZ, géologue, M.Sc. MBA | 6 Bst
Beaconsfield (Québe€anada Energie hydroélectrique
PETER GROVER, ing. Vice-présiden® Gestion de s.0.
SaintBruno (QuébecTanada projets
RICHARD BLANCHET, ing., M.Sc. Vice-président Région de S.0.

North Vancouver
(ColombieBritannique)Canada

avec les investisseurs

| 60de st
Energie hydroélectrique

1) «Indéendant> au sens du Reglemes®-110 des Autorités canadiennes en valeurs mobiliéres.
2) Sera nommé membre du comité de vérification avant la cléture du placement.
3) Sera nomm® membre du c¢omi te@repdse et de® candid@®ures avanola cloture du placement®gi e d 6

4) 1l est pr® u qudavant |l a cl*ture du placement,
r ® g ergrepudsé et des candidatures (en qualité de président).

Pi er r & deBémargratior, dedae r a

5) 11 est pr®vu qubdavant la cl*ture du placement, Susan Sndutcdmitésde r a  (
r®mun®ration, de | a rtimgsie ddentreprise et des candida

Antécédents des administrateurs et des membres de la haute direction

Vous trouverez edessous de bréves notdegraphiques portant sur les membres de la haute direction et les administrateurs de |;
société, ycompris une description des prindggoccupations de chaque personne au cours des cing derniéres années.

Gilles Lefrancois,CA

Gilles Lefrancois ®t ® nomm® pr ®si dent ex®cuti f
d 6 admi niedatsociété depurs 2003. IRat ® pr ®si dent et

d u octabmre20@/ iet occdpé ke gaste n i
chef de | a directiceon d

qguoi l soit nomm® pr ®si dent elef@astdondé Ithergex @Pnes E900 etjtak deapbsdemtal s t r
l a soci ® ®, ®tait responsable du d®vel oppe meergex SEEH), minsequa e X
de | 6am®nagement et de | 6acquisition des centrales dde pro

6Association gu®b®coi se de I a
d 6 ®l ect rassociatio®) M.l ¢ Bcan- oi s ®t ait me mbr e de titre dedprésidecttou den d
vice-président, £ o mpt er de sa <c¢cr®ati on, e Lefranceis a®t @ s gqne dnd w e p dien tl ebn®pgsu
dél nnocan | nc. maes 1994 ét,raupar&ang il tail gog RGs'i dent directeur déalame s
cote de la Bourse de Montréal ebaupé divers postes en finances et en comptabilitd.efvancois détient un baccalauréat en
commerce (19628t une maitrise en sciences commerciales (comptabilité) (11963) | 6 Un i v e rLsfiaric@s estrembaelde M.
l 6l nstitut Canadien des Comptables Agr ®®s depuis 1964.

p( raoudpuacrtaivoam t ¢ 6 ® ndbeArsgsioec i a € h O

Michel Letellier, MBA
Michel Letellier aété nommé président et chef de la direction de la sociétédet@are2007 et est un administrateur de la société

depuis 2003. MLetelier était wepr ®s i dent directeur et chef de |l a direction
2003, moment ou il &é nommé président et chef de la direction et, auparavanétél wceprésident et chef de la direction
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financi r &P (deblR9Y 23)egte xi | ®t ait responsable de |l a direction
S.E.C. et des centrales de pl19e/dMletelicoétait al 8eRviteede Baratex ldcy unproductesir.
d 6 ® reendégeandant situé au Québec et inscat éote de la TSX, ou il participaittaa mi se en 1T uvir@®mer Qire
de 1986 d 99 0, il ®t ait au service dbdune maison de court aeg.e S|
M. Letelierao bt enu une ma  tri se en admi nS$herlrooket(1088hun baecalauecht Erecommerse d
(finances) de | 0Montiéal €986)i t ® du Qu®bec ~

William A. Lambert, MBA

William A. Lambert est aceil | e me n't fiduci aété mmnme @dmnisteatewg dexla dodiété éat@bbee2007.
M. Lambert est associé de Birch Hill Equity Partnerse ditre, il offre périodiquement des conseils sur la recherche, la surveillance,
la liquidation de gicements et la création de valeur. De 1989G5, M.Lambert arempli des fonctions de dirigeant de Groupe TD
Capital Limitée,otilmaccup® | e poste ddédadministr at dhCapitdlRimitde iielté consSutann t
etinggneur doéusine dans [ d6industrie de | dacier pendant 10 ans
M. Lambert est actuellement administrateur de Marsulex Inc. (d2paBet dod Amor f i x Li f e2006)cetikastc e s
fi duciaire doAg Gr ow2006). Mhambemeo bR wemdu (uchepMBA de | 6Uni versit
sciences en génie électrique du Massachusetts Institute of Technology.

Cyrille Vittecoq, CFA

Cyrille Vittecoq est act ue lété emomemé tadmihistrdteuc deala soeiété ded@5bbre?@07.g e X
M. Vittecoq est viceprésident, Placemends Energie et membre de comité de gestion du groupe des capitaux privés de la Caisse o
dépdt et placement du Québec (I&Caisse») depuis mars 2006. Son mandat consigiérar et &laborer des placements dans le
secteur de | 6®nergi epiehr partuictudi er @reng®tlii e ,” \idttecoqe®t r o

enti rement ax® sur l e financement par capit auxconpmemncd ditres d
dbéanal yst e®te®d pm@a®r93l atswmi te promu auo og® jdes guebse AOMINPaHE .r eD
vicepr ®si dent des finances de Boralex I nc., un pr odVittetog est d ¢
retourné da Caisse en 2000,tdre de gestionnaire de placement et de cadre supérieittilcoq est égament administrateur pour

Canadian Hydro Developers | nc. depuis 2002. I d ®t iet est ut

analyste financier agréé depuis 1994.
Raymond Laurin, CA

Raymond Laurin a été nommé administrateuladsociété le 25 octobre 2007. Depuis 2004 Wurin est directeur exécutif du
Régime de rentes du Mouvement Desjardita Bédération des caisses Desjardins du Québetaiin aoccupé divers postes
aupres du Mouvement des caisses Desjardins au desr&7 dernieres années.Murini)si ~ ge au consei l doe
membre du comité de vérification de Société immobiliere TransQuébec (SITQ)l i) si " ge au consei l d ¢
président du comité de vérification et membrddea cai sse de r et r ai test mdnible delan Caizs® deCetraitb r i
des professeurs et pr of daudnest égalsment admihigrbteur de eomisés dtra@égiyuesyda Hivers fdnds
européens. M.aurin détient unbaecl aur ®at en administration des affaires de
et est membre de | 60rdre des comptables agr ®®s du Qan&lker c,
de la retraite et des avages sociaux.

Pierre Brodeur

Pierre Brodeur sera nommé administrateur de la société immédiatement avant la cl6ture du plac@neseuMpossede plus de
25 ann®es dOéexp®rience en gestion au s e tionettheomthérorabsatisneds bien C i
et de services de consommation. De 1990G8, il aété président et chef de la direction de Sico Inc. et, auparavastgipaésident
et directeur général des Boulangeries Weston Québec Ltée (de 199%)allaégalement été président de Vidéotron International
de 1990 & 994, et, auparavant iléié au service de Steinberg (de 198®90), ou il &té président de Steinberg Québec de 1989
al990. MBr odeur si ge ®gal ement a u strielle Allisresd, Assudadcasdemservices finargiers incn
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 d 6 a derdu placesnent. & Sinith n~ d
posséde plusde nn®es do6éexp®ri ence dans | e secteur bancaire canad
Société capital de risque RBC technologie Inc., filiale en propriété exclusive de La BanqleedRo@anada (RBC ») et premiere
vice-présidente de RBC. De 1994 a 19971 @mith a été vicpr ®si dente doél ndustries des sci ¢
RBC. M™ Smith a occupé divers postes auprés de RBC depuis 1977, notamment dans ks ls@ngigires aux grandes entreprises
et aux institutions. Depuis 1999, "¥Smith siége au conseil de fonds de technologie privés, notamment Primaxis Technology
Ventures, Gestion Foragen Technologies Inc. et Corporation Milestone MéditaSnlth a été pidente du conseil
déadmini stration de chacun de ces fonds pendant pl usiileur s
consultatif des sciences et de la technologie du premier Ministre, au International Advisory Council fodCgrésident, a la
Facult® des ®tudes sup®r i eButaneigue et de GérbitdenGavadar Hie die@e adiuellement aCaphsail |
déadministration de MaRS Discovery Dlasadaeti sege, depaisu pewc auncenssil |
déadministrati dnSndaOp tdo®ste ceunrti tuyn. MBA de | a | v éNesteBhcOmtario Bt uro f
baccal aur®at ~s arts de | 6Universit® Dal housi e.

Jean Perron, CA, CMA

J ean P e rointala sosigiéees décemb2O03 atitre de viceprésident et trésorier etéde nommeé vicerésident et chef de la
direction financiere de la société le @&obre2007. Avant de se joindre la société, MPerron aravaillé pour KPMG
srl.SENCRLpendant plus de 13 ans 0% il occupait divers postes
diversifiee de sociétés privées et publiquesPMr r on d®t i ent wun baccal aur ®at enuébed mi n
aMontréal (1990), il est également comptable agréé et comptable en Management accrédité depuis 1992.

Jean Trudel, MBA

Jean Trudel est vieprésiden® Finances et relations aux investisseurs de la société depuis février 2003 et, auparaveit, il a é
vicepr ®si dent , Expansi on de&002 a@003).ovcTrudel 8t resdohsable elu fih@ngemdadtPdes(ndugeaux
projets, de | &d6®valuation des acquisitions ®vent uuihvestisseurs.d e
Avant de se joindre & société et énnergex GP, MTrudel at r avai | | ® pour la Sun Lifeiedu
(auparavant, Clarica, C 0 mp a gon2 attre dediaesteun) Finmntement depisjpolirde Québer et d e
|l es provinces ¢étéeagdntddast cbnaptes pour lee sereides bancaires aux entreprises du groupe en foresterie de
Banque de Nouvell&cosse de 1996 B9 9 9 . M. Trudel a si ®g® au c oquébécoise dalla a d
production dé®nergie renouvel abrlwedede dnatrise n20 0uOn “b arcacvad mhurr &
Hautes Etudes Commerciales de Montréal (1898) une ma tri se en admi ni stmdeKingston, ed e s
Ontario (1996).

Michele Beauchamp, LL.B., LL.M.

Michéle Beauchamp est vigeésidented Affaires juridiques et secrétaire corporatif depuis septe@bdd. Avant de se joindre
ala société, M°Beauchamp &té conseillge juridique chez Cascades Inc. de 199®@4. De 1983 4996, M" Beauchamp &té
avocate salariée et associée chez Desjardins Ducharme ou elle oeuvrait principalement dans le domaine du financement ban
M™ Beauchamp détient une maitrise endrbit.(. M. ) et un baccal aur ®at en droit ci v
membre du Barreau du Qu®bec et de | 6Association du Barreau

Frangois Hébert

Frangois Hébert est vigarésiden® Exploitation et entretien de labaiété depuis 2003 et, auparavant, été viceprésident,
Exploitation et ent r e2003.evnH ®bdelrntn eersgte xr eGPp odnes albd 9 de | 6expl o
la société. Il participe égalementaaconception et B planification des nouveaux projets éoliens et hydroélectriques. Avant de se
joindre ala société et énnergex GP, MHébert aravaillé pendant 12 ans pour Alstom Inc., une multinationale spécialisée dans le
domaine des projets énergétiques, olpiheicpé al a gest i on d el dpaructjoentastld assantsiservice wbicentrales
hydroélectriques. MH®b e r t d®t i ent un dipltme dbé®tudes t e am diplégne ers d
appareillage et en électronique du Cégeflaerbrooke (1986).
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Normand Bouchard, ing.

Normand Bouchard est vigaésiden® Energie éolienne de la société depuis 2001 et est responsable du développement, de
®tudes environnemental es et des per nienses. Aant s se jondreda sdcite, | a
M. Bouchard dravaillé pendant 10 anstai t r e d6i ng®ni eur d e aupsrt@ayjaibétpendaptd@ ans pgéur MEG r
International, un promoteur privé de centrales de cogénération, pour leqaéléhargé du développement, de la conception et de la
construction des centrales (projet Novergaz) Bguchard détient un baccalauréat en électronique (979) e s t me mbr e
des ingénieurs du Québec depuis 1979.

Guy Dufort

Guy Dufort est vicegprésident Affaires publiques de la société depuis 2003 et auparavarétél @nseiller pour Innergex GP de
1994 a2003. M.Dufort est responsable des affaires publiques, des relations avec les médias et des relations avec les collectivités
les régions ou se situent les projets de la société. Avant de se joifalsméiété et nnergex GP, MDufort atravaillé pendant plus
de 10 ans pour |l a division des r elpaetrinoinss dpbuabclgiugRure sr adsdelel cve
domaine de | 6int®grationDsbecil eé®diesnpronebaccaldast ®atl an
baccalauréat en éducation physique (1967).

Renaud de Batz, géologue, M.Sc., MBA
Renaud de Batz est viggésd e n t R®g i ® Enerdie hydro@l&sique de la société et est responsable du développement

des nouveaux projets hydro®l ectriqués pautilca pR®®igah edne nl 6
et de planification relas aux nouvelles centrales. Avant de se joindie société en 2002, Mle Batz a&té au service de RSW Inc.,

une firmedegénie onsei l s sp®ciali s®e dans |l e secteur de | 6®nerdgi e,
Batzavai't pour fonction de caract®riser, pl us particul i re
hydroélectriques, mais également de participlsug conception et Beur construction. Il @acquis cette expérience tant @anada

gubo6®tranger sur des projets dont | 6enve Mgde Batz déi¢nt uheengitriseeem a ¢

admi ni stration des @aftf auinree smadet rli 6l&QAdM (1260WDN3i1P8E)et # est memideede Ma |
| 60rdre des g®ol ogues du Qu®bec depuis 2002.

Peter Grover, ing.

Peter Grover est vieprésidend Gestion de projets de la société depuis 2004GMver encadre les activités de la société en

mati re doé®ner gi d e®o lpireorjred st adndta m@Pmw ge ment avec CAE£ de Car:
Avant de se joindre & société, MGroovera r avai | | ® pendant pr s de 20 ans dans |
Inc., occupantdes postdsb i ng®ni eur de projets et de direct euGrowregosséde g e
une i mportante expertise des aspects techniques et cgoresmer c

M.Grover ®t i ent un baccal aur®at en g®nieet®lestrmgmbr eedé 6VAGOW (
Québec depuis 1992.

Richard Blanchet, ing. M.Sc.

Richard Blanchet estviger ®s i dent R ®y [Energie hydeodtriqu® deelas sbciété depuis 2004 et, auparavanétéd a
vicepr ®si dent du D®vel oppdB8ihamtc hedtb| mser grexs pGRsabv. e de I 6ar
hydro®l ectriques dans | a R®gion deemdmtueasu x dier d VaAum®r d @®\ea ld
relatifs aux nouvelles centrales. Avant de se joindeesiciété et énnergex GP en septemi2801, M.Blanchet dravaillé pendant

plus de 13 ans titre de spécialiste et de gestionnaire de projetisjpo Gr oup RSW [ nc. , une firme dboé
|l e secteur | 6®nergie. é titre HBlasp®et advaitt poudet Qelse i dd
hydr o®l ectriques einanddecatCan@aatlh ® ®t r aager abiSbint ®xp®r i ence pro
centrales en surface, en puits et souterrai hetd MW.GVuBlaachep ui s
détient une maitrisd e | 6 Uni ver set ® ubawbalccalagadpat en g®ni e Btanchetdst de

membre de | 60rdre des i ng®niAsaociaton df Prof€ssic®dngineers ang Gdoscientis®R8a8 e t
ColombieBritannique @puis 2002.
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Composition et mandat du conseil dbéadministration

é la clt*ture du placement, il est pr®vu que | e conseil
administrateurs de la société est élu pour un mandat de un an lérsade $ e mb 1 ®e annuel | e daggesact i
remplacant soit élu ou nommé. Les statuts de la société prévoient également que les administrateurs en fonction peuvent nomm
ou plusieurs administrat eur & prachaine assedEée amuelée rdes @atidnhaies, paumic gue le

nombre ddédadministrateurs ainsi nomm®s ne d®Ppassemipla®e | @an
actionnaires précédente. Les statuts de la société prévoient égajement | e consei | déadministratio
déau plus dix administrateurs. La charte du cons e intépahdaatd mi

au sens du Réglement-320 des Autorités canadienras valeurs mobiliéres.

Le conseil déadministration est charg® de | a superionietdé on,
la gestion des activités commerciales de la société et de ses affaires internes. Ainsi,lle canéea d mi ni strati on a
mi eux des int®r°ts de |l a soci ® ® et de ses act i on rearremgis . L
son mandat avec intégrité et de bonne foi, au mieux des intéréts des acterslaiavec | e soin, la dili
admi ni strateur prudent. Le conseil déadministration esdepr ol

son mandat et de la LCSA ainsi que des autres lois applicables atdeseitréglements de la société.

Les r®unions du conseil déadmini strati on leauotum aur reenions dua u
consei l déadministration est constitu® dbéune majorit® des
Le cong i | déadmfoif m®r hesomMeax comit®s sui vant s lafesponsabiliiédex a mi
comit® de v®rification et | e comit® de r®mun®r ati on, de r ®
Composition et mandat des comitéesammm®s par | e conseil déadmini stration

Comité de vérification

Le comit® de v®rification de | a s-adré@tl®Viteomd (présioant), Bisrr® Brddeur t r
et Raymond Laurin, lesquels sont tous indépendants au sehe | 6ar t i ¢l e -110.sut le domitéRle \@lifieativa des 5
autorités canadiennes en valeurs mobilieres f&glement 52.10¢ ) et poss dent des comp®tenc
1.6 du Réglement 5210. Les membres du comité de®r i f i cati on et son pr®sident sont
ann®e ouwoejgsqQuaéa’ rempla-ant soit d¥ment nomm®.

Le comité de vérification se réunit au moins quatre fois par année. Le quorum aux réunions du comité de vérificatinstiteé
déune majorit® des membres du comit® de v®rificatiomerpan t o
voie de résolution.

Le comit® de v®rification recommande aunéraianrds eérificateut @dedneri n
supervise le travail du vérificateur externe et approuve au préalable tous les services narviéiGation devant étre fournisla
société par le vérificateur externe. Le comité de vérification examine etelitedommandationslaé ® gar d des pr a
proc®dures en mati re doéinformation financi re de |ssurasoeci ®
et la conformité fiscale de la société.

Le comité de vérificationmisau poi nt wune proc®dure aux fins de | a r®cept
par la société concernant les questions de comptabilité, de contrble comptable interne ou de vérificdimpt&uae politique sur la
dénonciation ah de traiter les préoccupations des employés présentées de facon confidentielle et anonyme concernant des ques
de comptabilité et de vérification douteuses.

Comit® de r®mun®ration, de r®gie dbébentreprise et des candi

prise et des candidatures se

Le comité de rémunération de r ®gi e dbéentr e
(N Lambert et Susan Smith,L4Hues gL

Brodeur (pr®sident), Wi am
Reéglement 5210 . La charte du comit® exige qudune majorit® des m
sont ®lus par | e conseil doadnmwnduwri rrad mplna -cehratqg useo iatn nd®éme rotu
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Les membres du comité de rémunératibge r ®gi e dbéentreprise et des candidatur e
guorum aux r®unions du comit® sera constitu® dobéune mabjirorit
par voie de résolution.

Lecomitéde r ®mun®r ation, de r®gie dbéentreprise et des candi d.
fait des recommandati ons au conseil déadmini str adionheretid
membresde | a haute direction et du conseil déadministration.
membres de | a haute direction et sbéassure que des neerebwer es

des membres de la haute direction.

Le comit® de r®mun®r ati on, de r®gie dbéentreprise et des
ensembl e et di scute de | 6apport des diféo®r @dtusmie mambmi enat i
déadmi ni stration, au besoin, et oriente |l es nouveaux admin
Le comit® de r®mun®r ati on, de r®gie dbébentreprise etéates
admi ni strei dwe chbud ec adrds®egihl ddadmini stration.

Conflits doéint®r°ts

Certains des dirigeants et des administrateurs de la société agissent égaléitnentlead fiduciaires, de dirigeants ou
déadmi ni strateurs du Fonds ou des FHfondselexereent todsles seaxnleurg activités dans  (
|l es secteurs de | 6®nergie ®olienne et de | 6hydr o®koaaurtents ci t
potentiels et les intéréts de ces administrateurs et de ces diigearvent 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 laesociété.
administrateurs et dirigeants de la société doivent communiquertte si t uati on particuli re de
lois applicables.

REMUNERATION DES MEMBRES DE LA HAUTE DIRECTION
Principes de la rémunération des membres de la haute direction
Les programmes et les politiques de rémunératiomusbres de la haute direction de la société visaittirar et aetenir les

hauts dirigeants qui sont essentiela &ussite de la sociétécaurt et dong termes et aontinuer 2ffrir aux membres de la haute
direction une rémunération concurrelié@esur le marché.

Le comit® de r®mun®r ati on, de r®gi e ddéentreprise etusleses
postes de |l a haute direct i ondesafihd compardiives iatbries et extemes. Le progtammeeds
rémunération de la société visen@t t re | daccent sur Il a c¢r ®at amgliorer deerendeméntede r

| 6expl oitation.

La rémunération des membres de la haute dire&ient compos®e principal ement déun s
annuel |l es. Les membres de | a haute direction de | a 06saocctii@tnc
de la société. Se reporter a la rubrigigégimed 6 opt i ons d &da-deBsaus. dbdacti ons
Salaire de base

Le comit® de r®mun®ration, de r®gie dbébentreprise et thes ¢
haute direction de la société en tenant compte des donnéesntestiii@es au marché et compte tenu du niveau de responsabilité, de
| 6expertise particdlai sroc it ® e tl a ec d terxip®utiiemrce”™ de chaque

R®gi me doi ntcArttermes e ment

Le r ®gi me d b6dourttte®e dedasacipté petmet'aux membres de la haute direction de la société, de gagner une prir

annuell e en fonction de |l a r®alisation dbéobjectifs de re
responsabilité. Le comité de rémurtéiaon, de r ®gi e dobéentreprise et des candi dat
aatteindre et |l es modalit®s dbéattribution des pri mes.
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Les primes cibles individuell es, qui s ont tdes ca@ielaurep, sarierohte
habituellement entre 33 1/3 % et ®0du 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 rémunératoeaded r es de | a haute dadireect i
Gilles Lefrancois, Michel Letellier, Jean Perron, Michéle Beauchamp et Richard Blaoeheahleau indique la rémunération totale
annualisée octroyée ou verséehacun des membres de la hauteation visés en contrepartie des services rendus dans le cadre de
| 6exercice de toutes | eurs fonctions au sein de |l a soci®t®

Rémunération annuelle

Pour | 6exer cidécembte2006mi n ®
Autre rémunération
Salaire Primes annuelle
Nom et poste principal (%) (%) [€))]
Gilles LefrangoisCA 298923 72000 1654

(Président exécutif du conseil

déadministration et ancien pr®sid

chef de la direction)(1))

Michel Letellier, MBA 223937 68000 5470
(Président et chef de la
direction)(2)) )

Jean Perron, CA, CMA 159696 31000 5263
(Vice-président et chef de la
direction financiére)

Michéle Beauchamp LL.B, LL.M 164699 40000 2540
(Vice-président® Affaires
juridiques et secrétaire corporatif)

Richard Blanchet, ing., M.Sc. 144762 23000 19628
(Vice-président, Région de
| 6 O eEmdrgie hydroélectrique)

1) M. Lefrangois@®t ® nomm® pr ®s i de natministka@oo detla sbciéteé le dBtobre2@0€ ét,laupdrdvant, il était président et chef de la
direction de la société.

2) M. Letellier aété nommé président et chef de la direction de la société det@e2007 et, auparavant, il était vipeésident exécutif et chef de la
direction financiére.

3) M. Perron &té nommeé vicerésident et chef de la direction financiére leo2®bre2007 et, auparavant, ilé&é viceprésident et trésorier.
Contrats dbéempl oi

Ala cléture du placement,lesmér es de | a haute direction Vvico®d r@d ) ddedreonp!
|l a soci ®t ®. Confor mdment aux contrats dobéempl ®00% Mhel Letalisr L e |
recevra un salaire de lmsnnuel de 26800$, Jean Perron recevra un salaire de base annuel d&2085 Michéle Beauchamp
recevra un salaire de base de 180$ et Richard Blanchet recevra un salaire de base annuel #12%8. Chaque contr
sera doéuneamirkeer ®e i nd®t e

Sila société metfink 6 e mp 1l o de Gilles Lefran-o0is, de Michel Letell]
soi l esht 6enmpl dii nddune de ces personnes pour UunepressUCARS CSU S |
contrats dobéempl oi, par exempl e t ougestacheaatgesnemad u v onipros )t anlt e ¢
prévoient que la société doit continuereliser &ces personnes leur salaire de base pour une pé&@8a86mois suivant sa cessation
déempl oi . Le contrat doéempl oi de Jean Trudel pr®voit ®gal
Bl anchet, | a p®riode de Inmois. éas ménbdneede la hasite directisEd aomieuerahude Béaéficice 1
des avantages,quelques exceptions prés, au cours de cette période de licenciement. De plus, si la sociétélmitefim@ | o i |
membre de | a haute direction vis® po esuivantoun thangemant de @antrble sealal f
soci ® ® ou slod e mpelsati mdiésunf inme mbre de | a haute direction vi
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changement de contr®le de | a soci ®t Rauront droit aug indermnités tosnpedsatecasp |

al bacqui sition de toutes | es <a@gsdus.ons en cours et aux avant

Aux termes des contrats dbéempl oi, | e s deedabseseds nanbreurrénae piua u t
une p®riode de deux ans suivant | a cessation doempldobie napul pori
comprendront également des clauses desnonl | i ci t ati on des membres de | aulormud e
| 6empl oi des membres de | a haute direction vis®s aupecets d

emploi.
R®gi me dbéoptions dbébachat dbéactions

Avant | a cl*ture du pl acementd®6alcah asto cdid®DQR iMenagbd(@lpdai qumps r dBq
gui pr ®voit | 6octroi déoptions par l e conseil d 6 ackr@ming i st
consultants de la société etsles f i | i al es wd osdmairés. Le prix dehlevde det d@tians actooyées aux termes du
r®gi me dobéboptions dobdachat dbédactions ne pourr a lpaasda°tter edei nlf
| 6option, calcul ® sel on sdtrdinaieoda TSX poordey @ng joysae Bo@se ®récddarst imenédiatenoent
|l a date de | 6doctroi

€ nombre maxi mum tot al dédesi ops i ppsvact rdy®es aasguj eeti
act i on35000& sod 10 d@es attions ordinaires émises et en circulatbred ¢l *t ure du pl acemen
dinaires pouvant °tre ®mises aux initi®s (tel gueesde t e
gi me d o6 o p tactions su de b autreadrrangetent de rémunération fondé sur des titres de la société, toaitpeut a
moment excéder 1% des actions ordinaires émises et en circulation et ne peut au cours de toute période de un an éxafer 10
actions ordinares éms es et en <circul ation. Toutes | es acéchéantesou expidi n ¢
sans avoir ®t® int®gralement | ev®e npenbventd e tnomse ou dfi aiarn
auxadmim strateurs qui ne sont pas des membres de |l a directiol
tout autre arrangement de rémunération fondé sur des titres de la société, ne peut a tout moment¥exesiactions ordinaires
émises et en circulation.

Les options doivent °tre | ev®es au cours dobébune p®ridade f
suivant | a date de | 6octroi. € |l a discr ®teironesdu uc o ®ge ime dl
débactions seront acquises en quatre montants ®gaux au cour
Si | 6empl oi , l e poste ou |l e mandat d 6 admi nn pour caude,elas optiathar  t
ndbayant pas ®t® | ev®es deviendront caduques i mm®di at ement
déadmini stration, invalid de fa-on 6®gn mdn & ntioeas ordifiederes qua i2taic o
titulaire ddéoptions avait |l e droit déacqu®rir au modedersik du
mois ou de wun an suivant Il a d e du d®cos lbe mchandadti ndadaad
titulaire doéoptions aupr de a soci ®t ® prend fin cipneentr t

s
motivé, les options peuvent étre levédsa ®gar d d

r
at
I
u no mbre d G aud taii cres ddrogit n ainrse sa vapu
moment de cette cessation dbéempl

oi . C e sjoucs puivanbcete dapee uvent °t

Le r®gime doéoptions d chat dbdaction,s sierlae adom ;e isldécl® pdn
ainsi, par | e consei.l administration en coll abor ard lben a:
consei l déadmini stration peut miodngiedacbatspeddcei ons r @il
coursad out moment, sous r®serve qubaucune modification, SUSDpE
exigée par toute autorité de réglementation ou toute Bours& lBumodification, la suspension ou la résiliation cause préjudice de
fa-on i mportante aux droits de tout titulaire déoptions,
déadmi ni stration ne peutaisasisde el xzonsein®e@®enmodiefsi arctli @nr
suivantesi)pour augmenter | e nombre maximum dbéactions ordinaire
du r®gi me dbéopt i o pardicibuaerdenpextde ldvéeades options en; dégécauds du marché; iigour réduire le

prix de | ev®e des options au profit déun initi®, t @ pourq u e
prol onger | a daogttd ochéexapi rpatoifan désuunoiniti ® (tel que ce ter

6 a
do

r ®gi me d

Le o
O6®venwumal dti ® i

S5 O
>
72}

o o

6achat dbéactions ainsi dpsirajustereests damsd a
un

I regroupement ou de certaines di si
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n reclassement o]
re soci ®t ® ou dbo
6®ventual i t® dou
s), |l e conseil d

du capital, d
sociéttavec une a
soci ®t ®. Dans
dachat déaction

u dbéun changement ddéaclai on
une vente, d O6-totalie® dels actife deilao n
n changement de contrdntd e p
6administration peut exi ger

Rémunération des administrateurs

Aucune r®mun®r ati on noa ®t ® ver s®e aux admi ni str attilaur s
d 6 aimisimateurs de la société.

Chacun des administrateurs de la sociél& droit de recevoir une somme annuelle d€@8$. Les présidents du comité de
verification et du comit® de r®mun®r ati on, tderecev@gune sondn@e n 't
annuelle supplémentaire deD@0$ et de 300$, respectivement. Chacun des administrateurs de la so@§wleanent droit des
jetons de présence d2@0$ pour <chacune des r ®uni campris Hutgéumiomds eomité) Edjdeled mi n |
assiste, sauf da raguelle&assistepar tElédphaneet do® la durée est irférieume Beure, auquel cas le jeton
de présence est de 69@our la réunion. Les administrateurs de la société oittalr remboursement de leurs frais de déplacement et
des autres d®bours raisonnables engag®s pour assi staecluunaux
contrat de service avec | a desi @av@nboagkédumpre dalsésedxsc etpetkisoant e
Lefran-ois et Michel Letellier qui ont co@Gohtur de s»cidéssump b 0B

Assurance responsabilité et indemnisation des adnisirateurs et des dirigeants

Les administrateurs et les dirigeants de la société sont couverts par une assurance de la responsabilité givietae nt i o
administrateurs et des dirigeants. La limite de responsabilité globale applicable aux adenirssétaaux dirigeants qui sont assurés
aux termes des polices est der@ilions de dollars, Yompris les codts liésla défense. Aux termes de ces polices, la société et les
admi ni strateurs et dirigeants b ®Gaudféservé de tatfranchBaihaletuelle par sirestret lies r
polices comprennent une protection en cas dobdacte f auwutte f (
obligation de paiement légal de toute réclamation présdrdééeed e ment s g®n®r aux de | a soci ®t ®
administrateurs et des dirigeants.

MODE DE PLACEMENT

Aux termes dbébune conventi on dmeovembr&200&la dcenventien de prisecfermeeentie éa e n
société Jes actionnaires vendeurs et les preneurs fermes, la sociétéenu de vendre Mb5000actions ordinaires et les preneurs
fermes ont convenu do6 adédembdree2007 ouppuealautre ldageuqui pociroa @tpe tcanvenuk, enaibautgidis
le 28décembre 2007, sous réserve des conditions stipulées dans la convention de prise ferme, pas moins de la totalitthgle ces a
ordinaires ain prixde 11,06 | 6acti on ordinaire payable en esp ces.

Aux termes de la convention de prise fernreesl acti onnaires vendeurs ont aoptiomed ® ¢
s dbéattr i b w)pow couveries @tdbations &xcédentaires, le cas échéant, et aux fins de stabilisation du march
option en cas aiedpaut étre ievea fai les prenewscfe®naes, ert totalité ou en partie, pendanbues G
ivent |l a cltture du placement et per met aux pr@n0eQactiecns f er
di nai r es e éuoit environ ¥86 ddbw fmombr e t ot al déactions ordinaires
6option en cas ddoattribution exc®dent ai r e00000%, larémun@ationidest ® ¢
preneurs ferme & 6641250% et l e produit tot al revenant "’ l a soci ®t ®
108363750 et a 1495000%.

— o ununro
S C O

La société a convenu de verser aux preneurs fermes une rémunération dé& @&7Z8tion ordinaire en coapartie des services

gubdils fournissent dans | e cadre du placement . La s oonsi ®t G
ordinaires vendues par |l es actionnaires vendeurs si | 6opt i
Avant Il e placement, il ndexi stait aucun march® pour | a

placement ont été établies par voie de négociation entre la société, les actionnaires vendeurs et les preneurs fermes.

Les obligaions des preneurs fermes aux termes de la convention de prise ferme sont conditionnelles, et les preneurs fermes pet
les résilier deur gré, en fonction de leur appréciation de la conjoncture des marchés financ@msvémation de prise ferme prévoi
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gue les preneurs fermes peuvent également mettrddirsiobligations aux termes des présentes dans des situations préclaes et a
survenance de certains événements précisés. Toutefois, les preneurs fermes sont tenus conjointement (et nontyalelpherdes
l'ivraison de |l a totalit® des actions ordinaires ofsdriteauxes
termes de la convention de prise ferme.

Aux termes de la convention de prise ferme, la soeiélgs actionnaires vendeurs se sont engagés a tenir les preneurs fermes ain:

gue | es membres de | eur groupe, |l eurs administrateur s, di
certaines obligations ou de la contribution attpaiement que les preneurs fermes peuvent étre tenus de verser a cet égard, et
soci ® ® sobest engag®e. " fournir la m°me indemnisation

administrateurs, dirigeants, employés et mandataires.

Les souscriptions dbéactions ordinaires seront r e-<eupatie,esoUs
de clore les registres de souscription en tout temps sans préavis.

En vertu des r gl eme@nst sf idnea nlcéi Aeurtso,r idte® dre sglneamecnt s de | a C
et des R gles universelles déint®grit® du march® adfaimasi st r
ne peuvent, pendant la durée du placemere f f ect uU® aux termes du pr®sent prospect
La restriction qui précede est assujettidea exceptions relativeda stabilisation du marché et aux activités de maintien passif du
marché etune ofreaun achat effectu® pour | e compte dbédun client | or s
ala condition que | 6offre dobéachat ou | dachat ne soi tionspas
ordinaires ou de faire monter leur cours. Dans le cadre du présent placement, et sous réserve de ce qui précéde, les preneurs 1
peuvent faire des opérations visanstabiliser ou dixer le cours des actions ordinaireslés niveaux supérieurs aux cours qui
prévaudraient autrement sur le marché libre. Ces opérations peuvent étre commencées ou intertauhpuasneant.

Les actions ordinaires nbéont pas ®t-Bnisnntitulée $ecuktiesrAot 933 ounds c r i
toute b i sur |l es valeurs mobili res dbdéun £t at a RURIs, isaufadanale eatre e |
déop®rations dispens®es des exigences ddinscription pr®vu
convention de prise ferme le permet, les actions ordinaires ne peuvent étre offertes ni vendues-bimsE@imque preneur ferme
aconvenu de ne pas offrir ni vendre les actions ordinaires auxtis amoins que ce ne soit conformémena&ule144Aprise
en application de la Loi de 1933 et en conformité avec les lois sur les valeurs mobiliéres des Etats applicables.

Le pr®sent prospectus ne constitue pas une offre de veni

d 6 a csoriimaines aux Etatd n i s . De pl us, l a convention de prise ferme p
les actions ordinaireslad e x t ®r i enri sd eqsu 6fetna tcsoRedulationdéentvédtu devad.ai del1@33. En outrajttque

40 our s ne se seront pas ®coul ®s depuis |l e d®but -Onispalumcer
courtier (qui participe ou non au placement) peusicettemffreoue v e

cette vente est faite auRulelddhd estachgtaud éventuel iablis aux iFli® quasore des | a
acheteurs institutionnels admissibles sont avisés par les présentes que le vendeur des titres pdat sedfieréapense ddap
di spositions de | 6articl e b5Ruldlel4Al a Loi de 1933 qui est pr ®v

La société, les investisseurs institutionnels et les actionnaires fondateurs et existants ont convenu, sous résermesde cert
exceptions, denpas vendre ou ®mettre dbéactions ordinaires, ni ocC
per mettant ddacqu®rir des actions ordinaires, sans | e con
CIBC Inc., pour lecompte des preneurs fermes, qui ne peuvent refuser ce consentement sans motif raisotenablie, das de la
société et de Caisse de dépbt et placement du Québec, pendant une période de six mois aprés la cléture du placenetasi)
des autresnvestisseurs institutionnels, pendant une période de 12 mois aprés la cldture du placemedaret @) cas des

actionnaires fondateurs et existants, pendant une pé@&tionsode
ordmires et pendant une p®riode de 24 mois apr s la chkhtur
rubrique «Mode de placemeri . Toutefois, ces restrictions ne soOapapesauguer
termes de | 6option en cas dobéattribution exc®dentaireeahau d

déactions.

La TSX a approuv® sous condition | d&inscr i pérmes duplacerheat etcqoit e
peuvent °tre vendues aux termes de | a | ev®e IlNEE.lI 6lofitn oar iep
subordonn®e ° | 6obligation, pour TB¥d soci ® ®, de remplir to
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Relation entre la société et certains preneurs fermes

BMO Neshitt Burns Inc. et Valeurs Mobilieres Tix. filiales en propriété exclusive indirectes de banques a charte canadienne qui
sont des pr°teurs doélnnergex | | parexa la rebrigne Bescopgon deaa dete rPare nt |
conséquent, la société peut étre considérée comme un émetteur associé de BMO Nesbitt Burns Inc. et de Valeurs Mdarlieres TC
en vertu de la législation en valeurs mobilieres applicable. En dat8 jdin2007, environ 7,8nillions de dollars étaient dus aux
préteurs par Innergex Il aux termes de la convention de crédit, et Innergex Il est en état de conformité a tous égantts amport
dispositions importantes de la convention de crédit et adcers pr °t eur s aux termes des pr ®s.

relativement " un manquement i mportant d 61 n n-eiragté gtabliel Ni l|a 0 u ¢
situation financiére de la société ni la valeur des sfiretc¢ onsenti es en vertu de | a conven
significative ou défavorable depuis que la dette a été contractée aux termes de la convention de crédit. De plushégaueiété

actuellement avec les préteurs auxtermesdefavce nt i on de cr ®dit afin dbéaugmenter | e

termes de la convention.

La d®cision dé®mettre |l es actions ordinaires et | aentle@®a er r
société etles preneurs fermes. Les préteurs aux termes de la convention de crédit, y compris les deux banques a charte canad
dont BMO Nesbitt Burns 1|l nc. et Valeurs Mobili res T®bDecktec.

décision ou a cette détermination, mais ils ont été informés du présent placement et de ses modalités. Par suite |dogmésent p
BMO Nesbitt Burns Inc. et Valeurs Mobilieres Tir. ne tireront aucun avantage du placement hormis leur part respdetlae
rmun®ration des preneurs fer mes. Mar ch®s mondi aux CIlI BC |
émetteur associé,par ti ci p® ~ | 6® aboration du pr ®sent pl ac e itts de e
vérification diligente accomplies par les preneurs fermes dans le cadre du présent placement.

FACTEURS DE RISQUE

Avant dbéacheter des actions or di n aévaluerdes fadteairs de sisquessaivantspeh @us r ¢

des autres renseignements conterdis ns | e pr ®sent prospectus. D6 aut coenalt pasi s g
actuell ement ou quobell e consipkuveneégaementnaileskseaatietéstet farobaisser legains |
desesactionsr di naires. Si | 6un des risques ouiraentern ssuffrs, ee gmasgu@mii a |
déavoir une incimpencand®f awor dlal e i t uaekploitation deilarsaciét®ans unael cas, |

le cours des actions ordinaires pourrait baisser,esun us cr i pt eur dbéactions ordinaires p
soninvestissement.

Un investissement dans les actions ordinaires devtedt éonsidéré comme spéculatif ne devrait étre envisagé que par les
investisseurs en motalede&ur héEstissenent. iEe plus dea aufpes rertsegnernateaus dans le présent
prospectus, les investisseurs éventuels devragggmeusement évaluer les facteurs de risque suivants
Ri sques relatifs aux activit®s et ° | o6industrie de | a soci

Mi se en Tuvre de |l a strat®gi e

La stratégie de la société afin de créer de la valeur pour ses actionnaires consiste a acquégr desacendtrales de production

dé6®nergie de haute qualit® qui produi sent des fl ux shele tr @
capital investi. Toutefois, rien ne ora®earntddas qaeentlraalseosc i dee

haute qualité a des prix attrayants pour poursuivre sa croissance.

La mise en 1
réalisée aumo me nt o}
production dboé
peut®° t re i ncapa

uvre dbdébune strat®gie de placement r ®ussiéiee for
pportun, et requi ert ®gal ement l es ressour c¢
®ner gisd.i mea doecsi @to®Ltppe Uti ®sols | 6expl oitation ¢
bl e doéint®grer de fa-on efficace et en temps

Haute direction et employés clés
Les cadres supérieurs et les autres dirigeants de la société jouent un rble important dags esiacsociété. landuite des

activit®s de |l a soci ® ® et | 6 e xc®c urte ppons ednet leas setnrt d te®d ieane h ¢
rendement ainsi que la croissance futurs de la société dépendent en grande parfietdest ud e s, de | dexp®ri
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membres de | 6®quipe de | a direction. La capacit® deadttmer soc
des membres rempla-ants ad®quatde daoOmyg uliP@v dret d al idti® exci i dbes
de |l a nature concurrentipelrrite des maerech®cde HOemplmeimbr éade
diminution de sa disponibilité pourrait avoir une incidence défaaco | e sur | es perspectives doav
de trésorerie de la société.

En outre, une telle perte pourrait étre percue de facon négative sur les marchés des capitaux. Aussi, le succés dépersibciété
largementde sacapa¢ ® continue dbdattirer, de former et de sesdésoins.eni r

Investissement dans le Fonds

La société possédera une participation importante dans le Fonds. Se reporter a la rubrigegssement danle Fonds et
propriété de certaines centrales du FondBar conséquent, les investisseurs de la société seront assujettis aux risques auxquels
soci ® ® sera confront®e ~ titre dobéacti onnai fedondsnspnodédrits dans d t
les documents de divulgation permanente du Fonds, qui se trouvent sur le site Wyel.sedar.confet qui ne sont pas intégrés par
renvoi dans le présent prospectus).

Jusqud” ce que | dexpl oi t anagement aves @AEesoitcentariés la dapaité pe | §o@été i paydy
l 6int®r°t et |l es autres frais dobéexploitation et siffisantsdesdni r
placement dans le Fonds. La possibilité queolziété recoive une encaisse distribuable du Fonds dépendra de la situation financiéere ¢
de la solvabilité du Fonds. Rien ne garantit que le Fonds continuera de verser des distributions en espéces de la quénpafdeon
passe.

Construction et conggtion

Des retards et des d®passements de co¥%ts peuvent surjetenir
éventuels et des projets futurs que la société entreprendra. Certains facteurs peuvent causer ces retards ousdépasséisien
not amment des retards dans | 6obtention des per mis, des mo
travaux par des entrepreneurs, des conflits de travail et des intempéries. Méme une fois achevée, une cewetnade fauttionner
comme prévu en raison de défauts de conception et de fabrication, qui pourraient ne pas tous étre couverts par Udieegpazinie.
m®cani que pourrait ®galement se produire danties ce du enfrath@ajtwnep e |
perte de production ainsi gue des co%ts de r®parati oicea De
des fins commerciales dans les délais prescrits dans leur CAE respectif, la société pourmitét enue de payer ul
partie pourrait avoir le droit de mettre fin au CAE pertinent.

Lien avec HydreQuébec

Aux termes de la DP de@0 MW du Québec pour laquelle la société a soumissionné en septembre 2007, tout fzas dendé
termes doéun CAEf existant doéQuébeadyprinele ®atl He@uékec de metteelfiu & touy @AE  H
futur pouvant °tre sign® dans | e cadre de cette DPelatifaoxut n
projets de Cartier avec Hyd@Qu ®b ec pourr ai t avoir une incidence sur l es ¢
défaut de la part de la société aux termes du projet Les Méchins, la société pourrait étre considérée-Qaébgcmmmme étant en
d®f aut aux termes dobéun CAE£ qui pour r abbX MW.tDe plus,des CAErdes Projéts de a
Cartier, y compris le CAE du projet L&&chins prévoient certaines pénalités qui pourraient étre exigibl = | a sur vena
de défaut de la DP de@®OMW, sous réserve de certains montants prévus a cet égard. Si ces pénalités devenaient payable
Hydro-Québec, elles seraient valablement assumées dans une proportiovh g3 société. Se reperta la rubrique ©escription
des projets éventueds Projets éolien® Projet Les Méchins (propriété de 38 ».

Aménagement de nouvelles centrales

La soci® ® participe " la construction et . Cdsaentm@nsanggune n
incertaines quant a leur rentabilité future que les centrales actuellement en exploitation et dont le rendement a éarnmouvé.
certains cas, bon nombre de facteurs ay ametlespaementt deecdevaneersur |
|l es terrains, |l es redevances doéutilisation dbéeau desfohdeet t a

de d®poser des cautionnements doex ®velles centralesdShaersainds de cesacentrates dd e
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production dbé®nergie ne sont pas r®alis®es ou ne fonaxesi on
imprévus sont engagés, cela pourrait nuire a la société.

Projets éventuels

Certains sites des projets ®ventuels comprennent des te
producteurs dé®nergie ind®pendants ayant fait une of fea e p
product eur dé®nergie ind®pendant 7 | 6®gard de ces terrains,
Rien ne garantit quéun projet ®ventuel sera r®alis®.

D®f aut dbéex®cution des contreparties

La soci ® ® a cornclawede sdesr drieeyr sd §aocurani sseurs pour | 6®qui
construction, aux termes desquels un d®p!t doit °t risseusser s
sont incapables de respectarrleengagements aux termes des contrats, cela pourrait entrainer des pertes de revenu, des retards
l a construction et une augmentation des co%ts de cotpassasuct
obligations enves la société, la société pourrait ne pas étre en mesure de respecter ses engagements, ce qui pourrait entrainer d
de défaut potentiels aux termes des CAE.

Lien avec les partenaires

La soci ® ® concl ut di ver s t ygs @ dedpgarkenaires mane o eadre sle caenteegrises goar

| 6am®nagement de ses projets. Certains de ces part erpmder es
ceux de la société ou qui entrent en conflit avec @eu€es dférends pourraient avoir une incidence négative sur la réussite des
projets de |l a soci ®t ®. La soci ® ® est parfois tenusadveasu c

groupes doicampesrles propaémmirefonciery, les Premiéres 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 a réalidenné etojet
le cas échéant, en temps opportu

Approvisionnement en éoliennes

Léam®nagement et | 6exploitation des centrales do®nenesgdee @
tierces parties. Vu la croissance rapide de la demande en éoliennes, le prix degsaliennnu une hausse marquée et pourrait
continuer ° augmenter. Toute augmentation marqu®e dé®mtur@r i x
des projets ®oliens de |l a soci ®tWr etddautar ecsa pparcoijte® sd e®oll a
pourraient ne pas étre en mesure ou ne pas étre préts a répondre a la demande élevée en éoliennes. Rien ne gaabnitbgte ces f
rempliront toutes leurs obligations contractuelles. Tout manquemed e | a part ddédun fournisseu
engagements pourrait nuirdaacapacité de la sociéte de realiser les projets planifiés et de respecter ses engagements aux termes
CAE.

Permis
€ |1 dheure actuel | e,touttsales spprobat®ns®les icenced @ttleis pamis n@casskiresrestruction et

al 6exploitation des projets ddam®nageommis les apprabationsCeA fles penmis d ¢
environnementaux nécessairela &onstructon eth 6 ex pl oi t ati on des projets ddédam®nage

Tout d®f aut dbéobtenir | es |icences, |l es approbati ontensdeu | e
Ceuxc i ou tout r et ar dlicah@es apprbbatiorts olepenmis oécessdiregmpris des renouvellements ou des
modifications de ceux i , pourrait entra’ner un retard dans |l a constr

éventuels ou faire en sorte que ces projétasdn®nage ment avec CAfRireen 9N@i egmatr amas tt gru
éventuels donneralielaa mi se en service dobéune centrale dobéexploitation

Les permis environnementaux provinciaux et fédéraux devant étre émis relativdnéntades pr oj et s doéa m®r
peuvent contenir des conditions qui doivent étre satisfaites avant la construction, au cours de la construction, etdau cours
| 6expl oitation des pr oljesttmposgibie denp@vor lgsecondits impoaéespar cas peEmis ou le codt de
toute mesure dobéatt®nuati onlarebkiqugg®es prairpttciesn peaesni grojSet s epda
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Réglementation et politique

La mise en Tuvre et | 6edploi pat iddMfPneegi eesbnéal easssdé efpti
r®gl ement aires gouvernementales et des | oi s applicabl es,
environnementaux i mpr ®vi si bl ®guestiohsindépendantes deda valanteé dedansocgt®n ®r a |

Léexploitation des centr al e sundréglempentatidnuimpbriamenimposéeRparedivegsi ogganisrses

gouvernementaux, laé ®c hel | e muni ci pal e, xisgertaupursnuniriaques quee les politRyde® retaléselois |
gouvernementales soient modi fi ®e s, ce qui pourrait emh r a’
dé®nergie hydraulique, de | 6 taxeprhunicigmlastr | e revenu et sur | e

La société détient des permis et des licences délivrés par divers organismes de réglementation draiteatpucanstruction et
al 6exploitation de ses centrales. Ces | i ceprisecde $a sariété. paemajsures
partie de ces permis et licences ont une dutéegaterme qui tient compte de la durée de vie utile prévue des centrales. Dans certain:
cas, ces permis doivent étre renouvelés avant la fin de la durée de vie utile gréoes centrales, et rien ne garantit que ces
renouvellements seront accordés. Ces permis et licence ne peuvent demeurer en régle que si la société sderoaforatalkités.
En outre, des retards pourrai enduwarnwvemdnt adlams 1 @wodd eait ri o

De temps autre, et de fagon@abt enir de | ongs d®l ais débhaprcommandenemehth
soci ® ® peut commander de | 6®b4uii pement aieteecedvectarrdedespde®
permis et toutes |l es licences n®cessaires. La socie@s@msden
ou licences seront émis en temps utile, préalablederd o bl i gati on de d®bourser | e mont an
retard dans | doctroi de clasociger mis ou | icences pourrait nu

Obtention de nouveaux CAE

Léobtention de nouveaux CAE, g tratégiecde wreigsante e la soniété, coroporfe @ertains t
risques en raison du milieu concurrent i etontisuerge ehclure des GAEC i
relatvementd a vente de son ®ner gi eiare dewsd pattidipationalds processud deaDP jgoaaurrehtiéls. n t
Au cours de ces processus, la société doit se mesurer aux concurrents, soit des services publics de grande envertiisre et de
producteurs do®nergie i nd®ypresamreas fimncieres metttmert supérieudelieds de prsacigté d e |
ai nsi qgue dbdébautres ressources. Ri en tiet gardetif ¢ umgudesswiutrseod
DP en particulier o wenoueléau seraCohdivelé moysnnaatrdés medalitéa et des conditions équivalente
al 6expiration de |l eurs modalit®s respectives.

Capacité aobtenir les terrains appropriés

| existe une importante concur r encaménggemem des bduwelies centrdles ge <
production do®nergie. L etrsuves étantedonné lds@caraciéristisiues géogrdphifues, tes tesristions
juridiques et les droits de propriété qui restreignent naturellement les zones dispagib aux fins de | d6am®na
garantit que la société réussirad t eni r un site en particulier 7 | 6avenir.

Rendement du projet

La capacité des centrales de lasocigiééraodui re | a quantit® maxi nHydroeQuébdéc®BCeHydgpi e
etaOEOouad 6autres acheteurs do®lectricit® aux termes des CAE
| une des centrales de |l a soci ®t ® pr odui tnnéerdeicomteat ddndé®,llaesoctété i C
pourrait devoir payer une pénalitd ® achet eur vi s®. Le paiement de ces p®nalii
rentabilité.

Dépendance envers les CAE

L6®nergie prodestevpadué¢é aasocli@t@eserdaa.n EIAE pour toute
| 6®nergie aux termes de ces CAEf est incapable de r estpasct el
prét al e faire, oauc ce@itler r ¢ fauslei vda @i son de | 6®nergie aux ter
déexploitation, la situation financi re ou | es perspective
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D®f ai l l ance de | 6®qui pement

Lescental es de |l a soci ® ® sont assuj dtat ide®s ®a u oriags dq wen dler [parem

| 6 © giredéfaut caché,@ne erreur de conceptionowane erreur de | 6expl oitant, eentialee a
exige des temps dbéarr °t plus longs que pr®vuUus pourbéelpde nt r
déautres moti f s, l es activit®s, |l es r ®s ul t a tié&é poudratent grl sabirtea t i
contrecoups.

Dépendance envers les systémes de transport

La capacit® de | a soci ® ® de vendre de | 0®l ectricihlafle es't
province et territoire. Une défailiae des moyens de transport existants ou une capacité de transport insuffisante aurait une incider
d®f avorable importante sur | a csespgiaecsestc@trepaatiesl e qus auraii uRd iidedoe sulr |
les activités,¢ s r ®s ul tats doéexploitation, |l a situation financi re
Redevances doéutilisation dé®nergie hydraulique

La société est tenue de verser des redevances relativeinghttaa u  ut i | i s ®e dan s esg@ sont exploittes a |
commerci al ement . Si |l es redevances doéuti Ilidsaavteinoinr dodu® nseir gli e
de |1 60OntariosBrde¢eahni ¢wé oembi e u Qu®bec c¢hange sionnement eh aau,acela d c
pourrait nuire de fa-on i mpor t anlastuatonfinanciecetou aux gergpectivesade ba sociédés u

Disponibilité des ressources

La quantit® doé®nergie proidguuietse dpearl a esoccieGtt®@ aed £ts atugidd w t®4

certitude que la disponibilitélaong ter me de ces ressources demeurera inchan
étre grandement touchés par des événements gépsecutent sur les conditions hydrologiques des centrales hydroélectriques de la
soci ® ®, comme | es d®bits faibles ou ®l ev®s des cmées. Encadsbde a

déi nondati ons ghryadvreos®| elceas i gqairtsr adleesl a soci ®t ® pourraient €
produite par les centrales éoliennes de la société sera tributaire du vent, qui varie naturellement. La faiblesse ol keefdrce

al Bune des emaretsr amluesc o®alsi débune p®riode prolong®e peut entr
gue des produits dobéexploitation et de |l a rentabilit® de | a

£valuation des ressources ®oliennmex et de | a production db

La force et laconstance des ressources éoliennes aux centrales éoliennes de la société peuvent différer des prévisions de la sc
Les estimations de production do6®nergie de | adesauceiin@ertane sto nt
gui pourraient expliqguer |l es ®carts entre | a pridldmesureidans r (
laguelle les données éoliennes proprem &ite recueillies refletent exactement la vitessevent dong terme compte tenu de la
période de collecte limitée; iix mesure dans laquelle les données historiques refletent exactement la force et la constance futures
vent; iii) la force de la corrélation entre les données éoliennes propresta et les données éoliennes régionalptua long terme;

iv)l 6i nci dence ®ventuel Iled edeasc tfia cutdesu rdse sc lhiyrpaottihg wiseess; cw)ncer na
| 6accumul ation de glace suwrt,| da®cl semmuessidgte, | ders ereartes
transmission et le cisaillementdu vent;lvip e x act i t ude de s masor® mwitesse du eent esladiffgrencetentre la
hauteur du centre des éoliennes et celle des toatéorologiques utilisées pour la collecte de données; %i) nci dence ®v
variations topographiques, de | 6e mp | compeisrde fat végétatien; viil)wri micrea & i
inhérente aux méthodologies partiétes et aux modeles connexes, en particulier les modeles de prévision utilisés pour prévoir le
ressources éoliennes; et i@)possibilité que des pertes électriques surviennent avant la livraison.

Barrages sécuritaires

Les défaillances des barragescaentrales hydroélectriques de la société pourraient entrainer une perte de capacité de productic

et il se pourrait gue | a soci ® ® e ngagemédier.sCessdéfailarees paartraiend 0 &
obliger la société aerser des dommagestéréts importants. Rien ne garantit que le programme de barrages sécuritaires permettra c
d®t ecter des d®faillances potentielles des barragesasa®ant
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défaillance. les reglements en matiére de sécurité des barrages pourraient étre méddigs@d c asi o n, ce qui po
l es frais et l es activit®s dbébune <centrale. Les r ®pderauxus s i
activit®s, aux r @ssitdatiorafinanciede @weawppkerspectivastde la sogiété.

Santé, sécurité et environnement

La propri®t ® et | dexploitation dbéacti fs deentpearesponsakilié éd d 6 ¢
santé et 3 sécurité des travailleurs et@d envi roocoaoammens , | g ri sque dbéordonnances i
remédierales conditions dangereuses et/ ou ndhesurgs relativamenta cdntamination s u r
de | 6 envi des pénatéseventyelles pour avoir contrevenu aux lois, aux licences, aux permis et aux autres autorisations
mati re de sant ®, de suReresponsabité eiilévemtietlen haicanformité @aun éois e€n mattere de santé,
de s®curit® et dédenvironne me n-ti) el agx exidercaes desdiakmcés] des felims rtsdesfautresu
autorisations demeurera importante pour les activités de la soc#téociété @ ngag® et continuera di
d®penses en immobilisations et des d®penses doexploitatic
déenvironnement et dbéobtenir &eé¢s ohiscertese ddy pomimios metr , d
de responsabilité éventuelle. Néanmoins, il est possible que la société devienne asdegtieldnnances gouvernementaledesy
enquétes, des demandes de renseignements dudaa uibstarces (y compris des poursuites civiles) concernant des questions

touchant |l a sant ®, l a s®curit® et | 6 e mvaitdes madificatiens du.des@joutsaux d
l ois en mati re de smement®ux lickrcessakhcpermis bu@uxealtresddazisationsrow une application plus
sérieuse de ceux i cela pourrait avoir une incidence importante

importantes. Par conséquent, on ne peuagat i r que dbéautres questions concernant
travailleurs ayant tratd es questions actuell ement connues oOouUu inconnues
pas non plus des amendes, des pé@alit ou dobéautres cons®quences (y compris des
l es activit®s et | dexploitation de |l a soci ®t ®.

Catastrophes naturelles; force majeure

Les centrales et les activités de la société risquent de subir des domdesgesrtes partielles ou complétes, causés notamment par
des désastres naturels (p. ex., inondations, vents violents, incendies et tremblements de terre), et des défectuasitds ldu mat

survenance do®v®8nement s i mpdoerst aancttsi fgsuid es upsrpoechudcetnito nl ad &cRanpear
vendre de | 6®nergie au cours dobébune p®riode prolong®e,desnot ¢
CAE dbéacheter de | 6®Il e c tavoralle imp®riant puo lasractigitéstde la sooiété. Les actifsedé praductionl
do®nergi e de la soci ® ® pourraient subir |l es effets de
d6®v®nements ®vent uel | e aceitent owirciteatsTiajeuoe. Pdns un tekcas, il st pelt que ladacigté doive
tout de m°me sdacquitter de ses obligations aux ter meds de
nombre des projets de la société sont situésdamss r ®gi ons ®l oi gh®e s, ce qui fait q
dommages.

Ressources en capital

Léam®nagement et | a construction futurs de nouvell eslescent
projets &entuels et les autres dépenses en immobilisations seront finapaég des fonds provenant du placement de la société
dans | e Fonds, | 6exploitation, |l es ventes dbdacti onsxtesesppl ¢
ycompris | 6®mi ssion de titres suppl ®mentaires de | a soci (
déeffectuer | es placements de capitaux n®cessairesistanfesen de
de continuer@ xer cer ses activit®s sera compromi se. 1 nbexi ste
ades conditions acceptables pour | e financement de projets

Taux doi nte®ral refinancement s q u

Les fluctuations des taux doéint®r°t constituent unemems, ®o0 ¢
comme | e secteur de | 6®nergi e ®I| e dongtérmeuded socigté semnt fixes, ld s@Eété esh u >
expos®e aux risques | i ®s aux taud®dardt @est f ati h iau®varibkler a o
utilisées pour le financement de la construction. La capacité de la sociéféndaaer ales conditions favorables la dette dépend des
conditions des march®s des capitaux prédv@mprunt, qui sont de
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Effet de levier financier et clauses restrictives

Les activités de la société seront assujettiesrtaines restrictions contractuelles contenues dans les documents régissant ses dett

actuelles et futures. Le niveau dodéendettement de |mtashedi ®t
les suivantesi)la capacittd e | a soci ®tb@vdaobt eamirfinmnancement suppl ®ment ¢
d®penses en immobilisations, ses acquisitions dausoceté gourmiut r
devoir affecterunepat i € i mportante des flux de tr®sorerie qubelle ti
dette, ce qui réduirait les fonds disponibles pour ses activités futurdssiagiété fera une partie de ses emprutseas t aretx d o
variabl es, ce qui | 6exposera au r i slasoeétédeurral ébea plug menarabie tauxo n
ralenti ssements de | 06 ®c oseonasurer aedncudrencmi t ®e dans sa capacit®
La société est assujettiecdasres r i ct i ons financi res et en mati re dobéexpl c

certains contrats de sireté et de prét. Ces clauses restrictives imposent des restrictions ou limitent la capacitétéeelalaoci
capacité de ses files, entre autres,cantracter des dettes supplémentaire®uenir une garantie relative la dette, &réer des
charges, aliéner des actifs, @ffectuer des liquidations, dissolutions, fusions, regroupements roatté@ en vigueur toute
restructurdbn de la société ou du capitaly@rser des distributions,&mettre des titres de participation atréer des filiales. Ces
restrictions peuvent limiter la capacité de la sociéétanir du financement supplémentaireésister au fléchissement dastivités

de la société etai r er prof it déoccasions dbéaffaires. De plus, | a
supplémentaire selon des modalités comportant des clauses plus restrictives, exiger un remboursement anticp& ou inghd a u t
obligations qui i mitent |l a capacit® de | a soci ® ® mnmdiaug:!
déautres mesures qui pourraient par ailleurs °treporteodasi d¢

rubrique «Description de la dette.

Taux de change

La société achételaboccasi on de | 6®qui pement aupr s de fournisseur s
du dollar canadien par rapport aux devises dansdéebgues ces achat sont | ibell ®s. La so
en fixant | e prix dobéachat en dollars canadiens ou en concl
Limites de | 6dassurance

Bienquelasociété st i me qgque sa garantie dbéassurance pour ses Pproje
acelle que souscrirait un propriétaire ou un exploitant prudent de projets semblables et est assujettie aux franchiges, etuxuk

exx| usions habituelles ou raisonnables compte tenu du co %t
garantir que cette as s uesaanditiens acoeptablessurderpan édandmiqueeni quefsbne asssiiés tou
événements qui pourraient donner lieun& perte ouan si ni stre ®ventuel, ni goutemorheats m

suffisants pour couvrir chacune des pertes ou réclamations pouvant survenir relativierdeatdap | oi t at i on des pr
Litiges

Dans le cours normal de ses activités, la société pourrait étre pdiiErses poursuites judiciaires, habituellement intentées pour
faire valoir une réclamation en cas de blessures corporelles, de dommages matériels et de différends @romatiepe? t s f on
droits fonciers et de contrats. La société constitue des provisions adéquaie®g ar d des r ®cl amati ons er
définitive des poursuites en cours, en suspens ou futures ne peut étre prédite avec certitudeaet cons ®quent , i
gubell e nbdbaura pas une incidence d®favorable sur | @ ssidtbwa
trimestre ou doéun e jaeubriguieeldigeslemoonr®.. Se reporter 7

Responsabilités non divulguées relativemert@® acqui si t illon doél nner gex

Dans | e cadre de | dacquisition délnnergex |1, | a sdeesoin®t ®
contrdle diligent préalablelaa c | * t uir ®i tdieond 6dA&lqguner gex |11 ou des circonst al
l a soci ® ® nda pas connai ssance, mai s qui pourrai emitnepmasner
avoir de recoag si nvelsdteinscsoenutrrse idnsti tutionnels aux ter mes

mesure 0% avant | a cl*ture de | dacquisition doél nn eenfeiates, | | ,
ycomprislesloien mati re dbéenvironnement, de sant® et de s®curit
découverte de responsabilités importantesea sui t e de | 6acquisition doélnnergex |1
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aci vi t ®s , |l es r®sultats dbéexploitation, | a s i t @pérations devahtiétrea n ¢
réalisées a la cléture du placemdnAc qui si ti on». ddl nnergex ||

Responsabilités non divulguées relativement aisposition préalable des centrales

La soci®® ® a vendu de nombreuses central es d&utherfoGree&t i o |
Horseshoe Bend, AnseValleau et BaiedesSables. La société peut, awrrhes des conventions qui régissent ces acquisitions, étre

tenue ddédindemniser |l e Fonds dans certaines <circonst aontes,
prévues. Si la société devait encourir une responsabilité impogartiermes des conventions qui régissent ces acquisitions, cela
pourrait avoir une incidence d®f avorable i mportanteulssur

perspectives de la société.

Conflits doéint®r°ts ®ventuel s

Aux termes des conventions de gestion, l a soci ®t ® eiort re
al 6®gard des activit®s du Fonds. Comme | a soci ® ® e €Candda Fo
les responsabilités de la société en tant que gestionnaire et administrateur du Fonds peuvent entrer en conflit adecdessagé
actionnaires. Se reportetarubrique <Sur vol de 0 IRélaiontaveclpFonds Eonf | i t s». db6i nt ®r °t s

Risques relatifs ala structure de la société et au placement

Les actions ordinaires néoffrent aucun historique de n®goc
Les actions ordinaires nodéoffrent aucun hi sdtlquide paueles gaionn ® g

ordinaires sera constitué sur toute Bourse de valeurs ou ces actions ordinaires pourraient étre inscrites, ce quire@ler ailaur

des actions ordinaires etaacapacité de leurs souscripteurs de les vendre au mongemt o r t u n s tant est gL

Le cours des actions ordinaires fluctuera

Il se peut que |l e prix doéoffre des actions or diibneaDemlassle ne
cours des actions ordinaires peut étre volatil et pourrait connaitre des fluctuations marquées en raison de divenstfacteens,

l es fluctuations r®elles ou pr®uUues des irn@As u lotnast sd edsd er x@pslud if
par | a soci ® ® ou | es analystes en valeurs mobil i soeé&éoul 60
par ses concurrents, ou tout a ut r ense®ble®in marohd) e m@re qéieala corgoncture

économique générale, peuvent avoir une incidence défavorable sur le cours des actions ordinaires.
Le souscripteur dbéactions ordinairesnmédiate ter mes du pl aceme

Le prixeHd@ffiodacti on ordi nai r & vakeer canptable unitarendes dctiors orgi@ires émises
avant la cltture du placement. Par cons®quent, | es ostanes cr
dilution immédiate. Cette dilution est en grande partie attribuable au fait que les actionnaires fondateurs et existants qrixpayé un
de beaucoup inf®ieur au prix doéoffre Il orsqudil s ocertuerdac h e 1
dilution pour |l es investisseurs, et |l es ®missions dbéaction

Reégles EIPD

En vertu de certaines dispositions dé_la i de | 6i mp(Canada) (les regles EIPDe») wne société ou une fiducietes
une société ou une fiducie EIPD (collectivemerElRDe ) , sel on | e cas, si elle est ®tab
biens hors portefeuille (comme ce terme est défini aux fins des regles EIPD) et que les placements dans ladsowdte fmlucie
sont inscrits © |l a cote dbébune Bourse ou © un autr e muhlic.c h®
Les placements dans une société ou une fiducie comprennent les titres de la société ou de la fidtitie »@omprend tout droit,
conditionnel ou non, conféré par la fiducie ou la société particuliére ou par une entité qui est membre du méme grdighecigue la

ou |l a soci® ® particuli re, [ ui p e r mert moatant powant étreeraisennabliement s
considéré comme la totalité ou une partie du capital, des bénéfices ou du revenu de la fiducie ou de la société ghdgtuliere.
possible que | es actions ordinairesgsexikht d®tenen g®esFicduw

et dans toute société qui est membre du méme groupe que la société aux fins des regles EIPD (collectivementpfes du
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méme groupe»). Ainsi, les membres du méme groupe pourraient étre considén@secdes EIPD et étre imposés en conséquence a
compter de 2007.

De mani re g®n®r al e, une EIPD est assujettie “ | 6i mpadut
Canada et des kiens hors portefeuille (autres que les ddiendes | mposables re-us), ainsi
i mposables nets r®alis®s lors de |l a disposition d&sgxgdnérans

déi mptt f ®d®r al des %)ontaij@tr@s d(Gauént ywenlwirxe ndeemtilrR . omdpt e de | i 1
capital imposables réalisés par IPT Il lors de la disposition des centrales seraient assujettis a cet impét si IP@nHiddadtec
comme une EIPD, donnantainsilieuaompit t ~ p ay emilliorss deedallars. r on 5

On ne sait toujours pas si une plus large interprétation de la définitionitde»«est prévue aux termes des regles EIPD et, par

cons®quent, S i l es membres du girobupedd@EBVPRI efbutefrei a,ssug
m° me assujettie © | d6imptt sur |l e revenu qui I ui est valest r i |
diverses caractéristiques fiscales de la société et des membrésghem gr ou p e, autre que | 06i mptt
di sposition des centrales (si I PT Il ®tait consi d®ruweEme omn
groupe © titre de EIPD nbetndamtaé neirauh pgeaesanddamgmentda®chb®da
société et ses filiales.

Conservation des bénéfices
La soci ® ® compte plut*t accumuler |l es b®n®fices f uwelar s

croissance de ses activités. La déclaration de paiement des dividendes futukrsaest di scr ®t i on du consei
société. Toute décision concernant la déclaration de dividendes futurs et les montants de dividendes, sera prise flar le co

déadministration de |l a soci® ® et sera tributaire ®aufoon n
de trésorerie produit par ses activités, de ses besoins de liquidités, des restrictions de ses ententes de Bhaleceawpntentes
contractuelles actuelles et futures, ainsi gue daGéabetplusla f a

convention de crédit régissant la facilité de crédit gar@®i6 de la société contient cenes clauses restrictives qui limitent la
capacité de la société, entre autres chosests&r des dividendes efdai r e dbéautres pai eme gertaneset
restrictions. En outre, si la société contracte des dettes supplémeathiesa v eni r |l a soci @ds®auges ut
restrictives supplémentaires, qui peuvent étre plus restrictives que celles auxquelles la société est actuellement assujettie

Co%uts accrus i mputables au snsariteut do6®metteur assujetti et

En g u a BEmette®r asbdetti en vertu de la Iégislation canadienne en valeurs mobiliéres et de sociétés inscrites, la socié

engagera des frais juridiques, des frais compt adétédesméee ta d O
soci ® ® engagera des co¥%ts associ ® aux obligations duinf
soci ® ®s i nscrites. Ces 1 gles et r gl ement s teg auiont podraeffep | i
ddaugmenter l es frais de conformit® juridique et fimaenci
débargent . La soci ® ® estime qudben r ai s oncodteuxde maintenir ugel asssraneet

de la responsabilité civile des administrateurs et des dirigeants, et elle pourrait devoir accepter des montants @ gaeantie
protection limités ou devoir payer beaucoup plus pour obtenir la méme protection protgation similaire. Par conséquent, il peut

I ui °tre plus difficile dbéattirer et de retenir deshauiser s
dirigeants. La société ne peut prédire ni estimer le montant de ces col&ymipires ou le moment ou ils seront engageés. 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 derniéres art#edapdaté 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 dat
28 novembre2007,dont il est question & rubrique «Mode de placement;

b) l a conventi on dclere200adt matlifiée @ @BoverbreZ0D67, intervenue entre la société et chacun

des investisseurs institutionnel$ & ®gar d de | 0 a dlgdont i @sttquestion Edrdbiigunen<@pérgtions
devant étre réaliséedacloture du placemed Acqui si ti olin»; dél nner gex
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C) le contrat de vente des centrales intervenu lec26bre2007, dans sa version modifiée le rivembre 2007, entre
Innergexll etle Fondsd 6 ®gard de | a di sposi ti onlardbege ©mmtions advans d
étre réaliséesla cloture du placemedt Di sposi ti on de certaines centradkes

d) la convention desouscription devant étre concludaacléture du placement entre Innergex Il et le Fonds visant la
souscription de parts du Fonds dont il est questitan rabrique «Opérations devant étre réaliséek &ldture du

placement;
e) | a c onv e nttraton, ladonentionidea gesion, la convention de services et la convention de coopération dor
il question da rubrique Sur vol d e d [IRélaiontveelpFonds e

On peut consulter des exemplaires de ces conventions et de ces contrats pehdars heur es dbéouverture
société au 111tpye SaintCharles Ouest, TolEst, buread 255, Longueuil (Québec) pendant la période du placement des actions
ordinaires et pendant les RBflurs suivant la réalisation du placement.

SYSTCME D61 NSCRIPTI ON EN COMPTE

Des certificats sous forme ddéinscription en compte seatul el
pl acement seront ®mi s CDS ow &on prétenomeala aldturen du qprésemplacensent. Lés transferts de
propriété des actions ordinaires@a nada seront effectu®s au moyen doéun regi st
CDS (les «@adhérents de CD$), ce qui comprend des courtiers en valeubitieres, des banques et des sociétés de fiducie. Un acces
indirect au syst me doéinscriptiddmauemesompsei detCbB8segui ®ga
avec un adhérent de CDS, soit directement ou indirecte@dna que acqu®r eur dbébune action ord

| 6adh®rent de CDS de qui cette action ordinaire estD&chet®
LITIGES EN COURS

€ |1 dheur e acatcunerl®@cel,amalt iméhhy jari di que i mportante c dinersese |
procédures judiciaires dans le cours normal des activités.

EXPERTS

Certaines questions d dmigsidnr et la yvemte ded iacfiang ordinairasc offartesaanxt présedte® 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 femtes par B
Ladner Gervais s.r.l. En date des présentes, lesiasset les avocats salariés de McCarthy Tétrault S.E.N.C.R.L., s.r.l. et de Borden
Ladner Gervais s.r.|. ne sont propri®taires v®ritables, di

VERIFICATEURS, AGENT CHARGE DE LA TENUE DES REGISTRES ET AGENT DES TRANSFERTS

Les vérificateurs de la société sont Samson Bélair Deifteuche s.e.n.c.r.l.,, comptables agréés, 1111, rue-Shimtles Ouest,
bureau 550, Tour Est, Longueuil (Québec) J4K 5G4.

Léagent charg® de | a desetansfertsBé@é®gareqyi deseackttomgeatdi nai r ¢
Computershare inc.

DROITS DE RESOLUTION ET SANCTIONS CIVILES

La Iégislation en valeurs mobilieres de certaines provinceSashada confére aux acquéreursduoit de résolution &8 6 ® gar d
conventions de souscription de titres. Ce droit peut étre exercé dans les deux jours ouvrables suivant la réceptiopatde ou
déun prospectus et de toute modi fi cestlalégislation®a vakurspriohilisrésenévois
également des recours en nullité ou, dans certains cas, des doAmEg¢s si le prospectus ou toute modification contient de
|l 6i nformation fausse ou tr ompéas q Uu@e®issdes leursndeivends étne texerpéa par t
| 6acqu®r eur dans |l es d®l ais prescrits par | a | ®gLébdagu®ne e
reportera aux dispositions applicables de la législation en valmb#ieres de sa province ou de son territoire pour en connaitre les
détails ou consultera un avocat.
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CONSENTEMENT DES VERIFICATEURS

Nous avons |l u |l e prospectus dol n meergegxdManagementring.) @Soaiétsy) datévde | a t
28novembre 2007 visant | e placement do6éactions ordinaires d
reconnuesdCanada concernant | &sundesedocunemtd géacemendu v ®r i fi cat eu

Nous consentons a ce que soit inclus dans le prospectus susmentionné notre rapport aux administrateurs de la Satiétéportant
bilans de la Société aux 8Ecembre 2006 et 2005, et sur les états des résultats lmtrdfces non répartis et des flux de trésorerie
de chacun des exercices compris dans la période de trois ans terminédéézrBbre 2006. Notre rapport est daté dunass
2007(sauf en ce qui concerne la nafe pour lequel il est daté du B®vembre 207).

Nous consentons ®galement ° c¢ce que soit inclus dans 1ILe p
Fonds de revenu portant sur les bilans consolidés ade@&Imbre 2006 et 2005, et sur les états consolidésglgmte et du déficit et
des flux de trésorerie de chacun des exercices compris dans la période de trois ans teBhd#sehabre 2006. Notre rapport est
daté du 30nars 20071 sauf en ce qui concerne la n@® pour lequel il est daté du a8vembre 207).

Longueuil (Québec) (signé) Samson Bélair/Deloitte & Touche s.e.n.c.r.l.
Le 28novembre 2007 Comptables agréés
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Etats financiers
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MANAGEMENT INC.
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RAPPORT DES VERIFICATEURS
Aux administrateurs de INNERGEXMANAGEMENT INC.

Nous avons v®rifi® | es bil @oni&é)duxBldédteambrg 2006 e\2805 at (pE atats des résultats et
des bénéfices non répartis et des flux de trésorerie pour chacun des exercices compris dans la période de troiseales termir
31décembre 2006. La responsabilité de ces états financiers incombe a la direction de la Société. Notre responsabild@é consi
exprimer une opinion sur ces états financiers en nous fondant sur nos vérifications.

Nos vérifications ont été effecti@eonformément aux normes de vérification généralement reconnuéandila. Ces normes
exigent que la v®rification soit planifi®e et ex ®oneéex@&mptsde

déi nedkasti mportantes. La v®rification comprend | e contr?tle
autres ® ®ments dobéinformation fournis dans | es ®t at ssuifis nan
etdes estimations i mportantes faites par |l a directi eers, ains

A notre avis, ces états financiers donnent, & tous les égards importants, une image fidéle de la situation finar@i@iétdealax
31décembre 2006 et 2005 ainsi que des résultats de son exploitation et de ses flux de trésorerie pour chacun des exgscices cc
dans la période de trois ans terminée l&&dembre 2006 selon les principes comptables généralement recor@asadia.

(signé) Samson Bélair/Deloitte & Touche s.e.n.c.r.l.
Comptables agréeés
Longueuil (Québec)

Le 23mars 2007 (le 2&ovembre2007 pour la noté&7)
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INNERGEX MANAGEMENT INC.
Etats des résultats et des bénéfices non répartis

Semestres termisdes 3quin 2007 et 2006 et exercices terminés lesi@embre 2006, 2005 et 2004

30juin 31décembre
2007 2006 2006 2005 2004
$ $ $ $ $
(non vérifié) (non vérifié)
Produits
Frais de gestion...........coovvieiiiienieenee e 3504563 2991152 6236995 4733663 3413961
Charges
SAIAINES ....eeveceere e 2688705 2257938 4707358 3705629 2738534
Frais généraux et administratifs......... 517770 471054 997577 723825 567761
Amortissement des immobilisations...........c.cccccveneee. 103120 87711 182767 123292 64205
Charge au titre de | dent
INCItALIVE....eeeee e 45246 45246 90493 50613 0
3354841 2861949 5978195 4603359 3370500
Bénéfice avant les éléments
SUIVANES. 1ottt ettt ettt 149722 129203 258800 130304 43461
Intéréts sur la dettelang terme..........cccoceeevveveriennen. 23803 9918 20175 20402 20729
Perte (gain) a la cession
doéi mmobi.l..sat.i.ons. ... 6747 o} 52 (100) (700)
Répartition du gain sur placement 4 o d (2050335) o
Bénéfice avant impdts sur les
DENEFICES. ....ooiiiieiii e 119172 119285 238573 2160337 23432
Impots sur les bénéfices (n@g
Exigibles. 42087 27526 69910 289627 20603
FUBUIS et (21052) (1589) (10100) (5586) (14198)
21035 25937 59810 284041 6 405
Bénéfice net et résultat étendu..........cccoceevveviiicnenns 98137 93348 178763 1876296 17027
Bénéfices non répartis au début. 1802835 1624072 1624072 21188 4161
Impots remboursables...........cccooiiiiicrcni 4 o d (273412) o
Bénéfices non répartis a la fin.........cccovevviiiiinicecennn. 1900972 1717420 1802835 1624072 21188
Nombre moyen pond®r ® dobac«
CIFCUIATION. ...ttt 6869 5657 5657 167 12
Bénéfice net par aCtion............cocueeviieeiieeniee e 14,2 16,50 31,60 11258,39 1418,92

Les notegomplémentaires font partie intégrante de ces états financiers.
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INNERGEX MANAGEMENT INC.
Bilans
Au 30juin 2007 et aux 3técembre 2006 et 2005

30juin 31 déce mbre
2007 2006 2005
$ $ $

(non vérifié)
ACTIF
Actif a court terme
Trésorerie et équivalents de
BT SO BII v et e e ietteie e e e ettt e eeee e e e ettt e e e e e e tateeeeeeeaeeeesatsseeeeaaabeseeeeaassbaaassseeeeeannbeseaesanseesennnnaseaannes 320470 523507 316278
DEDITEUIS (NOLB) ....veieee ittt ettt ettt et bbbttt e b et e esb e et e abeenbe e neee 1895553 514244 469123
Tranche a court terme de la
distribution © recevoir doéune fiducie

SOUS JESION COMIMUILE ...t iiiiie ettt setieee e ettt et e ettt e st eeme e e e e eabe e e aabe e e eabe e e saeenbeeeanneeesnbeeennnee 512584 512584 512584
Charges pay®@es. ..d.0.8 N @l Cob i 42050 15803 10050
2770657 1566138 1308035
DEPOL UE GAIANTIE .....eveeeeie ettt steee ettt ettt em et b et h bttt b e e st ene e e s e e b e et e e naeenne e e s eeaes 5775 5775 d
IMMODIlISAtIONS (NMOTEL) ..ottt et eer et e e 602746 606418 445268
Distribution ° recevoir dobéune fiducie
SOUS JESHION COMIMUILE. ......eiiiuiiieiitite st ieet ettt ettt eee st s et sbb e e e bt et sae et e e e esbe e e nereeabnee s 1537751 1537751 1537751
Placement dans une fiducie sous gestion
COMMUNE (NOTG) ...ttt eee ettt eee et r e re et e s smenr e b e nneesnn e e e e e nneenrees 13235 13235 13235
IMPOLS FULUIS. ...ttt eee et enr et e e smenreenrees 49036 27984 17884
4979200 3757301 3322173
PASSIF

Passif a court terme
Créditeurs et charges a payer

(a0 1=T ) TSRS PSRRI 2445885 1260429 878967
IMPOLS @ PAYEN. ..ttt ettt st ettt et ettt e bt beeae bt e e bt e bt e sb e e b e eten et e bt e nbeenbeenaneente e neaee s 3073 77109 552206
Intéréts a payer sur la dette a long

LT 00 PP PRPTPPPPPPPPPPRY 20000 10082 10082
Tranche a court terme de la dette a

(o] o T g aa = (g o] (=) P TR PR PR PRI 250000 250000 250000

2718958 1597620 1691255
Dette & 10Ng terme (NOTB..........ceiiie e s 350000 350000 [N
3068958 1947620 1691255

CAPITAUX PROPRES
Capitatactions (NOLEB)........ccuiriiiriiiie ettt seeer et nr e beeme e re e re e 9270 6 846 6846
BENETICES NON FEPAITIS. ... ..eiiiiiiiiii ettt eer e e 1900972 1802835 1624072
1910242 1809681 1630918
4979200 3757301 3322173

Engagements (notk4)
Au nom du conseil,

(signé) Gilles Lefrancgois (signé) Michel Letellier
administrateur administrateur

Les notegomplémentaires font partie intégrante de ces états financiers.
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INNERGEX MANAGEMENT INC.
Etats des flux de trésorerie
Semestres terminés les jBn 2007 et 2006 et exercices terminés les 31
décembre 2006, 2005 et 2004

30juin 31 décembre
2007 2006 2006 2005 2004
$ $ $ $ $
(non vérifié) (non vérifié)
Activit®s doéexploitatio
Bénéfice net 98137 93348 178763 1876296 17027
Eléments sans effet sur la
trésorerie
Amortissement des immobilisations 103120 87711 182767 123292 64205
Perte (gain) a la cession
déi mmobilisations 6747 & 52 (100) (700)
Imp6ts futurs (21052) (1589) (10100) (5586) (14198)
Variation des éléments hors trésorerie
du fonds de roul ement
(note10) (286218) 693336 (144509) 763575 26928
(99266) 872806 206973 2757477 93262
Activités de financement
Emission de capitadctions 2424 9 o] 5645 0
Produit tiré de la dettelang
terme o 0 350000 o} 0
Impbts remboursables o o o (273412) o
2424 8 350000 (267767) [l
Activit®s doéinvestissen
Dépot de garantie 8 (5775) (5775) o] o)
Ajouts aux immobilisations (107165) (154213) (363646) (361047) (46 455)
Placement dans une fiducie sous gestion
commune 6 0 o] (13235) 6]
Augmentation de la distribution a
recevoir doéune fiducie
commune o 0 o] (2050335) 0
Produit de la cession
déi mmobilisations 970 6 19677 100 700
(106195) (159988) (349744) (2424517) (45755)
(Diminution) augmentation nette de la
trésorerie et des équivalents de
trésorerie (203037) 712818 207229 65193 47507
Trésorerie et équivalents de trésorerie
au début 523507 316278 316278 251085 203578
Trésorerie et équivalents de trésorerie
alafin 320470 1029096 523507 316278 251085

La trésorerie et les équivalents de trésorerie sont uniquement composeés de la trésorerie.
Des renseignements suppléntaires sont présentés a la ridie

Les notegomplémentaires font partie intégrante de ces états financiers.
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INNERGEX MANAGEMENT INC.
Notes complémentaires
Semestres terminés les Bth 2007 et 2006 et exercices terminés les 31 décembre
2006, 2005 et 2004

Description des activités

Innergex Management Inc. (&Société») a été constituée le 2i8tobre2002 en vertu des lois dGanada. La Société fournit des services de gestion et
déadministration.

Principales conventions comptables

Ces états financiers ont été préparés conformément aux principes comptables généralement re€amadadet comprennent les principales conventions
comptables suivantes

Mode de présentatiod Informationfinanciére intermédiaire

Léinformation fi nanjan20r0e7 ientt e2rOnd®d i nadi erset apuaxs 3vO®r i f i ®e. Toutefois, de | 0c¢
base que les états financiers vérifiés annuelsadtit tous les ajustements (comprenant uniquement les ajustements récurrents normaux) considérés comm
n®cessaires pour pr®senter fid |lement | a situati oois,lefiésultats iotermiagres nesontpag s r

nécessairement représentatifs des résultats pour toute période future.
Trésorerie et équivalents detsorerie
La tr®sorerie et |l es ®quivalents decbu®sot er me miotmpaledd Meht®ahdaewn cmli s et |

Immobilisations

Les immobilisations sont inscrites au co%t et amo miteiaw@uxannuelssurwants vi e ut
%
Y o] o1 1= g =3 =T 1= ot =T o o T=T o P P 20
U= 1 BT ) 0] = 4o [ 1= PPPPSE 30
(oo (o] L PP T PP PPPPRO 30
Améliorations locatives. 33
[T O Y G = T T o A - 10 20 PSSO PUPPPPPR 0
D®pr ®ci ati onterebacti fs ~ | ong
Lesactfsd ong terme font | 6dobjet doun heeentsoudes chafigemests de aituatian mdiguéntqgeulerr valeun camptghlee
pourrait ne pas °tre recouvrable. Une perte de v atuaiséeduotaldes ua dedrésareri®qii s i
devraientr ®s ul ter de | 6utilisation de | dactif et de slad esxocr@dieent®vdeentluae |V al.e u

sur sa juste valeur.
Placement dans une fiducie sous gestiommune

Ce placement est ingtau codt, et le revenu de placement qui en découle est constaté au moment ou une distribution est déclarée par la fiducie.
Constatation des produits

La Soci ® ® comptabilades peeupesdaobdhsal nacemtioésque espserlicescortiété rerelusclaesque aipnx ont été
déterminés ou sont déterminables et lorsque le recouvrement est raisonnablement assuré.

Imp6ots sur les bénéfices

La Société utilise la méthode du passif fiscal pour comptabikseimpbts sur les bénéfices. Conformémenetée méthode, les incidences fiscales futures

prévues des écarts entre la valeur comptable des éléments figurant au bilan et leur valeur fiscale correspondante dbnaentdieo n st at at i o ddi
imptts futurs sont calcul ® en fonction des taux dOo irsmdesqusls léesiécaris devraienvseg u «
r®sorber. Un actif doéimptts futurs esitseréatiseraat at® | orsquéil est plus pro

Montant par action
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Le b®n®fice net par action est calcul ® en divi santursldelafgemde®f i ce net

Utilisation dbéestimati ons

La pr ®p aatsdinanciers codfdn®@ment aux principes comptables généralement reconnus du Canada exige que la direction fasterdestdstimale

par

des hypothéses; ces estimations et ces hypothéses ont une incidence sur les actifs et les passifs prasersasntiioh des actifs et des passifs éventlels a

date des états financiers, de méme que sur les montants comptahiliéé®g ar d des produi ts
pourraient différer de ces estimations

3. Débiteurs

et des

charges

30juin 31 déce mbre
2007 2006 2005
$ $ $
(non vérifié)
Sommes a recevoir de sociétés sous
o [STS] (o] g INeo] o 01010 o= SRR 1863260 492302 447578
Avances sans intéréts a des sociétés
SOUS JESHION COMIMUEILE ... utiiiiee e ittt et e e e e s sttt e e e e e st b e eeee e e e e e e snbbee e e e e e enneeeas 27087 21813 21545
AVaNCES & deS EMPIOYES. ....cooiiiiieiiiie ettt 5020 o} 0
(O3 1= 01 £ PP P PP PPT RPN 186 129 o
1895553 514244 469123
4. Immobilisations
30juin 2007
Amortissement  Valeur comptable
Codt cumulé nette
$ $
(non Vérifié)
Mobilier et agENCEMENL..........uuiiiiie e 336721 164063 172658
Matériel INfFOrMAatIQUE..........uuviiii et 430640 258758 171882
0T o= £ RPN 281597 37784 243813
AMElIOrations [0CALIVES.........cccvveeei e 55004 47829 7175
[T A = T T o I o - Y O PP PRRRRP 7218 0 7218
1111180 508434 602746
31 décembre 2006
Amortissement  Valeur comptable
Colt cumulé nette
$ $
Mobilier et ageNCEMENL...........uuiiiiiiiiiiii e 307083 131518 175565
Matériel INfFOrMAatiQUE...........vvviiiei i 418467 220594 197873
[T [ o= £ 230587 15459 215128
AMENIOrations lOCAtIVES.............ccvviiiiiieie e 55004 44370 10634
T UV @S 0Bial e 7218 o 7218
1018359 411941 606418
31 décembre 2005
Amortissement Valeur comptable
Colt cumulé nette
$ $
MoODbilier €t AgENCEMENL..........uiiiiiiiiiiii et a e e 274763 72725 202038
Matériel INFOrMAatIQUE.........coouiiiiiii et eme s 308019 118132 189887
(oo o3 =] PSPPI 29439 6590 22849
AMEIOratioNS I0CATIVES. ........coiiiiiieieii ettt eeee e e e e e e e enan 55004 31728 23276
[T A = T T o I o = T O PP RP R POPPRPN 7218 o 7218
674443 229175 445268
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5. Placement dans une fiducie sous gesti@@mmune

31 décembre

30juin
2007 2006 2005
$ $ $
(non vérifié)
Innergex I, Fonds desvenu
13235parts représentant
ENVIroN 15% 0€S PArtS EMISES......ciuiiiitiiieiiiteeae sttt ettt e et e et breee e e s rbee e e sbbe e e snbeeeesaens 13235 13235 13235
6. Créditeurs et charges a payer
31 décembre
30juin
2007 2006 2005
$ $ $
(non vérifié)
Clients et Charges & PAYBE.........euveeiiiiiiiie et 509465 829527 656926
Sommes a payer a des sociétés sous
0ESLION COMIMUINE. ...ttt e e e e e e enanae bbbt b e e eeeeeeeeas 1936420 430902 222041
2445885 1260429 878967
7. Dette a long terme
31 décembre
30juin
2007 2006 2005
$ $ $

(non vérifié)

Effet apayer aun actionnaire,

portant intérét & un taux dedg,

remboursable SUFr deMAaNGE...........c.uuuviiiiiiiieeeise e e e e e e e aaeaeeeas 250000 250000 250000
Effet apayer aune société sous

contréle commun, portant intérét

aun taux de 846, sans délai de

rembour sement . I ndest pas pr®®vuU quce

cette derniére exige demboursement a

(oo 18] B (=] 01 1T PR PPPPPPPPP 350000 350000 o

600000 600000 250000

Tranche a court terme de la dette a long
L] 11 250000 250000 250000
350000 350000 o

8. Capital-actions
Autorisé

Actions de catégori@, adroitdevoe et sans droit de participation. En cas de liquiedlatio
ont le droit de recevoir un montant correspon@acelui versé par action.

Actions de catégoriB, sans droit de vote, avecoit de participation et de rang inférieur aux actions de catégceiecas de liquidation ou de dissolution de la
Société.

31 décembre

30juin
2007 2006 2005
$ $ $
i (non vérifié)
Emis
1 action de catégoria 1 1 1

actions de catégorie B @7 en
8081 2006 et en 2005)

9269
9270 6846 6846
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Le 1* mars2007, la Société a émisd24 actions de catégorie B pour une contrepartie en especd48.2

9. Imp6ts sur les bénéfices

Llet aux doi mposition effectif de |l a Soci ® ® di f fCamea ddu tCeu x ®tda@irmp sdietxipd n

30juin 31 décembre
2007 2006 2006 2005 2004
$ $ $

(non vérifie) (non vérifie)
Bénéfice avant imp6ts sur les

DENEFICES. ..o 119172 119285 238573 2160337 23432
Taux canadien doéi m
o 32,02% 32,02% 32,02% 31,02% 31,02%

Imp6bts sur les bénéfices calculés selon
l e taux doéi mpositi

[0 ettt 38159 38195 76391 670137 7269
Déduction accordée aux petites

ENLrEPriSES....oviiiiiee i (14375) (13256) (29043) (10626) (2652)
Charges non déductibles..............cc...... 1844 1315 9161 2502 1872
Gain en capital ipposable & un taux

MOINAIE....ceiiiiiiiiiie e o} o} o} (375960) o}
AULTES ..o e, 4593 317 3301 (2012) (84)

21035 25937 59810 284041 6 405

Lédactif doéimplts futurs <alatdufapaquslevalduefiscal®deaimmabilisatienmesioplusaéievée que ldu®valeur comptable.
10. Renseignements supplémentaires liés aux états diesx de trésorerie

Variation des éléments hors trésoreriefdo n d s d e exmoitdtiacnment do

30juin 31 décembre
2007 2006 2006 2005 2004
$ $ $ $ $
(non Vvérifié) (non vérifié)

Deébiteurs.......ccccceveiviciiiiiiie e, (1471802) (166983) (45121) (267609) (109210)
Charges pay.®e.s.. (26 247) (11750) (5753) 1911 (8817)
Créditeurs et charges a payer.... 1275949 1380707 381462 477040 144818
Intéréts a payer a un actionnaire 9918 9918 o} 27 137
IMPOLS & PAYEL...c.eevvieireerireieeeiens (74036) (518556) (475097) 552206 [N

(286218) 693336 (144509) 763575 26928
Renseignements supplémentaire
INtErétS PaYEsS.....cceevvvvvvvereeeiiienn, o} o} 20175 20374 20592
IMpOts payés.......cccceevvcivveeeeeninens 77411 546082 546082 0 0

11. Opérations entre apparentés

La Société a conclu les opérations suivantes avec des entités sous gestion commune

30juin 31 décembre
2007 2006 2006 2005 2004
$ $ $ $ $
(non vérifié) (non vérifié)
I nnergex £nergi e,

D)
Services réguliers.........ccceeevvviiereeenen. 443593 436907 873814 752759 620838
Frais liés aux acquisitions

d @Ntreprises......covveeevviiieeee e 272381 327760 327760 20557 223305
Services additionnels....................eeee. 80972 26515 78710 82455 20970
Honoraires incitatifs................cccccevevenes 164533 164532 329065 139886 44160

Total des produits au titre des
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honoraires de gestion..............ccuveeenn. 961479 955714 1609349 995657 909273

Innergex Energie, Fonds de revenu ii)
Produits au titre des honoraires de

GESHON. ..t 54429 53609 107218 104369 101606

Innergex I, Fonds de revenu iii)
Produits au titre des honoraires de

0ESHON.....eiiic e 2488655 1981829 4520428 3633637 2403082
3504563 2991152 6236995 4733663 3413961

Innergex I, Fonds de revenu iv)
Charge au titre de

INCItALIVE.......eevivviiiie e 45246 45246 90493 50613 0
30juin 31 dé&embre
2007 2006 2005
$ $ $
(non vérifié)
Débiteurs a recevoir des apparentés
Mont ants ° recevoi
SOus gestion commune...........c..eevveeeeee. 134704 152997 445
Mont ants ° recevoi
Fonds de revenu............ccoeeeeevvevvvmnnnnnn. 472994 276734 331283
Mont ants ° recevoi
Fiducie dbo.ex.pl.ai.t.z 1071828 6973 0
Mont ants ° recevoi
Fonds de revenu...........cccoeeeeeveevvicennnnn. 183734 55598 115850
1863260 492302 447578
Créditeurs a payer aux apparentés
Innergex I, Fonds de revenu
Honoraires incitatifs a verser................. 45246 90493 50613
Créditeurs.....cooov e, 1891174 340409 171428
Ces op®rations ont ®t ® conclues dans | e cour s n o laocoattepadieéablia & acceptéetp@rdes e t

apparentés.

La Soci ® ® fournit des services de gestion et doboadantesni stration aux t

i) Convention de gestion

Aux termes de cette convention, la Société fourditan er gex £ner gi e, FiFd daice e d @ &)edivird setvidetn iLa Bocétél a
jsupervise | 6exploitation des install ationpipse cedn daed miani FBitd wec il e sd dpd xapclearietna tsi
et | e suivi dolutn®gpalradn dset rlaat Ggiidgucebn edd o erp Foduat eodpekpi pitation dans | 6®
notammenla budgétisation des montantslids@ e x pl oi t ati on et des sde®pemde sl & nFiidumoibe | d Gex p lomist; ati i
ddacquisition, | 6examen ddacqui si ti onasquigitors patehticllesse eped ai g ®all a sma®aloins altbiamma
déactifs et |1 6® aboration de financement particdpe & maxe sf i mBmneseseeinntesr edans fl &
Innergex Energie, Fonds de revenu«(leonds»); et vi)js econde | a Fi ducie doéexploitation dans la pr®pal
fiduciaires.

En vertu de la convention de gestion, la Société est en droit de se fairuems er | es frai s dodéexploitation r®gulie
et ce, conucsugruréence doéun montant annuel maxi mal , sous r ®serve dedprixéla maj o
consommat n  PC&);. Pour | 6exer cdécengbr@sOe0 7t, e rl nei nnaonntt alnet 3alnnu el ma x i mal pouvant

886922% (873814%$ en 2006752759% en 2005 et 62838% en 2004). Des montants ont été facturéspo des acqui si ti ons doéentrepr

non inclus dans les services réguliers. La Société a également le droit de recevoir des honoraires incitatifs annisetgnlestaldis en fonction des hausses de

| encai s s ear partsléd fidicib duaFbnids Legdits honoraires incitatifs corresponderba 2be | a tranche de | 6dencai sse
fiducie du Fonds excédant 0,98%ar part de fiducie. Les honoraires incitatifs se rapportant aux augmentations @ encai sse di stri buabl e
ont pour objectinmaxdiéminsceirt elrd elnac aJoscsie®Rtd®l s't ri buabl e par part danspréndntfmiere . L
juillet 2023, laquelle pourrétre ultérieurement reconduite pour des périodes successives de cing ans. Tous les montants gagnés relativementégilisesyiaes
acquisitions dbdentreprises, aux services addigepréacédeneel s et aux honoraires

i)Convention ddéadministration

Aux termes de cette convention, la Société rend certains services administratifs et de soutien au Fonds, notammensaieesxpiwey s 6 assur er q
Fonds respecte | esnconbnue pgéaues ea mestu ddsdlaisnsiir des vakeurs nwobilieres applicalftmsinii) des services de relations avec les
investisseurs; iiif our ni r ou sbdbassurer guodon fourni sse daguele fisoonttdeojiyycso mgpe i pad ©$ nHar n
relativement aux imp0ts sur les bénéfices;,comvoquer et tenir les assembléds @i nt enti on des porteurs de parts du |
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ycompris | es avis de c oomation eelatifsates assemblées; ®ffeatuerries calcudsiayart frait dud distributions versées aux porteurs de
parts du Fonds; vjoir atoutes les tAches administratives et autres questions entourant tout rachat de parts de fiducie du Foyeisineir Wé)respect des limites de
propriété par des nemésidentsd 6 ®gar d du Fonds.

Tous |l es frais doéexploitation engag®s par Illea Sdhair@te® ddcaonhsc nldes eqraadsrqgad ddie
annuel ma i mal , sous r®serve dobéune majoration annuell e corr e ségrenbre@On e mantantt a u x
annuel maxi mal pouv de8858% (107248%kra2006104369% £rd2B05 @t 0606 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 védfioationda t i on dodéadmi ni str
initiale de20 ans prenarin en juillet 2023, laquelle pourra étre ultérieurement reconduite pour des périodes successivesnde cing

iii) Produits au titre des honoraires dgestion
Tous |l es frais doéexploitation qui nowotalta pcalsa rege® d Gelcroruevrrg®esx plalr, |FMored sg e
iv) Entente de partage incitative

Aux termes de cette entent e lnnefgexll, Boods ide®revenu 87%| @ @b Il ibpavtaindammgae t v e ®s edre | a
convention @ gestion.

12. Impdts remboursables

Tant que la Société demeure une société privée sous controle canadien au sens delad e | 6 i mpuné parseude se$ impots peut &uinétre, rembaursé

au moment du versement des dividendes i mposables aux d ®ipaets,ttandisrgse ledl 6 a c
recouvrement est porté au crédit des bénéfices non répartis. Le montant correspondant aux impotabies mounsilés était de 2432$ au 3Quin 2007, au
31décembre 2006 et au 8&cembre005, respectivement.

13. Dépendance économique

Au cours des semestres terminés lesuB02 0 0 7 et 2006, I nnergex £ner gli deux efRités souwsigestionl commupd, ont t a
contribué pour respectivement #det 27% des produits de la Société auj@d 2007, comparativement&d % et a 326 pour la période correspondante de 2006.
Pour les exercices terminés lesd¥cembre 2006, 2005 €04, les mémes entités ont représenté respectiveménte26% des produits en 2006, %7 et 21%

en 2005, et 706 et 27% en2004. Se reporterla notell pour plus de détails sur les opérations entre apparentés.

14. Engagements
La Soci ®Gyagee asefieetset desspaiements totalis@#88B68$ en vertu de contrats de locatiexploitation pour du matériel et des locauxgeaux.

Au 30juin 2007, les paiements de location minimaux des cing prochains exercices et par la suite se ppEexiemtavement comme suit

$
2008........... 419946
20009........... 419946
2010........... 419946
2011........... 419946
2012........... 269084
Par la suite o

1948868

15. Instruments financiers
Juste valeur

La juste valeur de la trésorerie et des équivalents deréée, des débiteurs, de la tranctmart terme de la distributionraecevoir doéune fi du
commune, des créditeurs et chargesyer, des intérétsgayeraun act i onnai r e payerdus actiognaie sedrapprdciie edrig¢aledr coinptable
en raison de leur échéancedurt terme.

Parce que son remboursement ne compo payer aupnaes sdoc® cBht @a nscoeu sf icxoen,t rlitad ej ucsotmemu
Ri sque de taux doint®r*°t
La dette © |l ong terme porte int®r°t ~ des taux fitanes. Par cons®quent,

16. Chiffres correspondants

Bowne Conversion 122



Certains chiffres correspondants ont été reclassés pour que leur présentation soit cardtbende &a période considérée.
17. Evénements postérieurs

Premier appel publich 6 ®p ar gn e

Le 28novembre 2007, la Société a déposé un prospectus aupres des Autorités canadiennes en valeurs mobiliéres relatpreméart @ppel publc  © | 6 ®p a
portant sur 1@55000actions ordinaires au prix de 11,80 | 6 a c tplacement) poer ungproduit net de 1@57237$, déduction faite des honoraires des
preneurs fermes de087763$ et des frais estimatifs liés au placement @@000$. A la cléture du placement, les investisseurs institutionnels souscriront
a5342620acti ons ordinaires additionnelles de | a Soc68B822%&u moyen pu réinvestdseéroehtfde e
(i) 11618822$% de distributions verséedaSociété par Innergdkrelativement au gain réalisé par Innerdlea la cldture de la cession de la centrale Rutherford
Creek en décemb005 et (i}d 6un mont ant addi t150000%. A la clé@une de lgcpment,dasSocité utils@ra le produit net du placement et

du réinvestissement concomitant pour effectuer les opérations suivantes

$
Remboursement ou acquisition des billets
aordr e déFondser ge x
dE reVENU.....evvciei e, 123875000
Financement en capitaux propres dans de
projets en cours de développement........ 30000000
Dividende versé aux actionnaires de la
SOCIBLE.....vvvveieeieiee et 3781079
Aux fins du fonds de roulement et
ades fins internes générales.................... 4079980
161736059
A la cléture du placement, la Société acquerra des investisseurs institutionnels leurs participations en titres de capitauxipnepgex die de telle sorte que
Innergex |l sera d®tenue en propri ®t @364d4658) ubegerepasetla &Sbteé®t RBEWONUT |
actions ordinaires 7 | dintention des investisseurs institutionnels au
Capitalactions
Il mm®di at ement avant |l a cl*ture du pracamneeéorgaaigafor du capietiohsiacx teimed dé Rquelle lgsrstatuts | a
de la Société seront modifiés pouciy ®er une nouvell e «catc®gRoerri eu nded ancot ui voenl sl eo rcdai tn@gi orreise; didia)c
pouvant étresréises en séries et i@nnuler les actions de catégories A et B autorisées auparavant. Inmédiatement avant la cléture du premier appel public
| 6®pargne, |l es actions ded%4200la®gowines rdienant eecloanicieulaida earai racmetéedet anculte eédg o

contrepartie déun montant nominal

Dénomination sociale

Avec prisej diorefZ®G7, el 80Soci ®t ® changera sa d®nominati on soableimd e pour
Conventions de gestion et ddéadministration

Les conventions de gestion et ddadministration ont ®t ® prorog®es jusqubd
R®gi me ddéoptions dobéachat dbéactions

du pl acemenotn,s |dad aSchcai rGRAE aze t Gitdaobpl tif lousny crdRbgai cniea t@ \Ododpatc tl i6 @ rT

Avant |l a cltture

l e conseil déadmini stration aux empl oy®s, aux diriageamdtact eonaiwdelcdd deB h r © t
options octroy®es aux termes du r®gime dobéoptions dbéashatdiddaicte®ns ha ¢
|l 6option, calcul ® selon | e courSsX npooyuern |peosn dcR®irn® djeosu rasc tdieo nBo uorrsdei npari ® ce®&d a'n
maxi mum total ddactions pouvant °tre assujetties 7 cliffrsa2850000, soit Kb des dctiomsy ®e s
ordinaires ®mises et en circulation ©° la cl?®*ture deétredgmisesrauxénitiés,aepquede teqnadst i c
d®f i ni dans |l e r®gime doéoptions do a% des actionsdicatres énmises et en eircytation &t ne peut excélieddédmo me n

actions ordinaires ®mises et en circulation au cowdMsneéeopoibe P®@ii vdend:e
sansavai ®t ® i nt ®gr al ement | ev®e peuvent de nouveau faire ux@dmnistateursdd nersent o p t
pas des membres de la direction de la Société ne peut excéder a tout méntas dctions ordinas émises et en circulation.

Les options doivent °tre |l ev®es au cours dodéune pO®riamse duixwWantpalra | @¢atce
di scr®tion du conseil d 60 aadunxi nti esrt meast i b, r ®eismeo pd 6 omtsi ocst rdbyB®esat ddacti on
chacune des quatre ann®es suivant |l a date ddoctroi

Si | empl oi , Il e poste ou | e mandat doéadmifnistpateuvuvndmotitubval abl dpope
deviendront caduques i mm®di at ement . Si un titul air e ide defpconi permanentd, @s optioms o u
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pourront °trdul po@bse”  dba®yhaods ordinaires que | e titulaire ddananents selons av
|l e cas, pendant une p®riode de six mois ou de uUmian |l ®uipwante loa da&t enadu ad
la Soci ® ® prend fin pour toute autre raison qudun wWwent, °tume liaw®RReés di t
déactions ordinadopeisomsueavei tilteldioiet dddbacqu®rir au moment de cettlee ces:s
90jours suivant cette date.

Le r®gime dbdéoptions dbachat déactions sercmnsadrmi ndsadm® npasrtrhei eamneaila
o} I

déadministration en co aboration avec |l e comit® de r®mun®ration, de r ®g
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Etats financiers consolidés
INNERGEX Il, FONDS DE REVENU
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Rapport des vérificateurs
Aux administrateurs de INNERGEX I, FONDS DE REVENU
Nous avons vérifié les bilans consolidés de Innergex Il, Fonds de revéme(gex I1») aux 31décembre 2006 et 2005 et les
états consolidés des résultats et du déficit et des flux de trésoreriehaouin des exercices compris dans la période de trois ans
terminée le 3Hécembre 2006. La responsabilité de ces états financiers incombe a la direction de Innergex Il. Notre responsabi
consiste a exprimer une opinion sur ces états financiers eriamulant sur nos vérifications.

Nos vérifications ont été effectuées conformément aux normes de vérification généralement reco@areslduCes normes

exigent que la ve®rification soit ancéraisonnable®ue les dtatsdina@iers $0® exentpts
déinexactitudes i mportantes. La v®rification compr entuddesl e ¢
autres ® ®ments doéinfor mat i ocno niporuernndi s® gdaal nesmelnets |@®t®avtasl ufaitn aon
et des estimations i mportantes faites par | a dir eantierson, ai

A notre avis, ces états financiers consolidés donnetatsiles égards importants, une image fidéle de la situation financiére de
Innergex Il aux 3Hécembre 2006 et 2005 ainsi que des résultats de son exploitation et de ses flux de trésorerie pour chacun
exercices compris dans la période de trois ansriéerie 31décembre 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 30mars 2007
(le 28novembre 2007 pour la no23)
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INNERGEX II, FONDS DE REVENU
Etats consolidés des résultats et du déficit
Semestres terminés les jBn 2007 et 2006 et exercices terminés les
31décembre 2006, 2005 et 2004

30juin 31 décembre
2007 2006 2006 2005 2004
$ $ $ $ $
(non vérifié) (non vérifié)
Produits
Produi ts d.b.ex.p.l.a.i. 6328499 1683895 4177043 3472471 6863290
Honoraires de gestion...........ccccocuveen. 56213 96530 199964 50613 d
6384712 1780425 4377007 3523084 6863290
Charges
Charges daé.ex.p.l.o.i.t.710283 169542 424977 788624 3133188
Frais généraux et administratifs......... 393289 186089 440415 539230 577786
1103572 355631 865392 1327854 3710974
Bénéfice avant les éléments
SUIVANES ..o 5281140 1424794 3511615 2195230 3152316
Amortissement (2 361288) (543182) (1399117) (1283364) (1078851)
Radiation de codts liés au
développement de projets et de frais
TEPOMES. ..ottt (5278546) ) (592450) (2 830324) (18377)
Gain a la cession de placements....... o] o} 1951616 18259758 684422
Gain (perte) sur les instruments
financiers dérivés (notE9).................. 3863188 5184942 (287745) (1305257) (198976)
Intéréts des coentreprises.................. 282355 o} 215895 688373 675886
Distribution provenant des
COENLIEPIISES. ...ceuveereerieenieesieeneeneens o] o} 0 192769 177178
Intéréts créditeurs 499890 285217 386892 57466 134049
Intéréts sur la dette a long terme....... (2009796) (445658) (1145099) (1 782790) (994 396)
I nt ® °ts sur .l.5.e.m(111372) o] (49238) 0 ¢}
Intéréts sur les billets a ordre............. (897467) (859975) (1627482) (1349400) (1538043)
Distribution sur les parts
PriVIIEGIEES......cevveiieieecrc e o} d (365196) (429984)
Perte de change. (2690) (10919) (102602) (1891)
(Perte) bénfice avant imp0ots sur les
bénéfices.......cooovniiiniiiiien, (734427) 5043448 953968 12374663 563333
Imp6ts sur les bénéfices
(NOLEL5) ..o 1785 23029 16282 8 3
(Perte nette) bénéfice net et résultat
BteNAU. ..o (736212) 5020419 937686 12374663 563333
Déficit au début..........ccceeverriieiiiiennen. (2697864) (3635550) (3635550) (2341057) (2904390)
Distribution déclarée sur les parts
ordinaires..........ccooeeeeveieiiiiiieeeeeeeee [N d d_ (13669156) d
(Déficit) bénéfices non répartis a la
N e 43407 1384869 (2697864) (3 635550) (2341057)

Les notesomplémentaires font partie intégrante de ces états finanoiersolidés.
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