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Rapport des vérificateurs

Aux actionnaires de

Canadian Hydro Developers, Inc.

Nous avons vérifié les bilans consolidés de Canadian Hydro Developers, Inc. aux 31 décembre 2007 et 2006 et les
états consolidés des résultats et des bénéfices non répartis, du résultat étendu et des flux de trésorerie des exercices
terminés a ces dates. La responsabilité de ces états financiers incombe a la direction de la Société. Notre responsabilité

consiste a exprimer une opinion sur ces états financiers en nous fondant sur nos vérifications.

Nos vérifications ont été effectuées conformément aux normes de vérification généralement reconnues du Canada. Ces
normes exigent que la vérification soit planifiée et exécutée de maniére a fournir 'assurance raisonnable que les états
financiers sont exempts d'inexactitudes importantes. La vérification comprend le contrble par sondages des éléments
probants a I'appui des montants et des autres éléments d'information fournis dans les états financiers. Elle comprend
également I'évaluation des principes comptables suivis et des estimations importantes faites par la direction, ainsi qu'une

appréciation de la présentation d’ensemble des états financiers.

A notre avis, ces états financiers consolidés donnent, a tous les égards importants, une image fidéle de la situation
financiére de la Société aux 31 décembre 2007 et 2006 ainsi que des résultats de son exploitation et de ses flux de

trésorerie pour les exercices terminés a ces dates selon les principes comptables généralement reconnus du Canada.

Calgary (Alberta) Deloitte & Touche s.r.l.
Le 1% février 2008 Comptables agréés



CANADIAN HYDRO DEVELOPERS, INC.

Bilans consolidés
Aux 31 décembre
(en milliers de dollars)

ACTIF

A COURT TERME
Trésorerie et équivalents de trésorerie
Débiteurs (note 9)
Charges payées d'avance

Frais de financement reportés (note 2)
Immobilisations corporelles (note 4)
Frais liés aux projets d’aménagement (note 5)

TOTAL DE L'ACTIF

PASSIF

A COURT TERME
Facilité de prét-relais [note 7(a)]
Créditeurs et charges a payer
Tranche a court terme de la dette a long terme [note 7(b)]
Passif au titre des instruments financiers dérivés [note 2(b)]
Impbts a payer
Creédit reporté

Dette a long terme (note 7)
Impéts futurs (note 10)
ENGAGEMENTS ET EVENTUALITES (note 16)
CAPITAUX PROPRES
Capital-actions et bons de souscription (note 8)
Surplus d’apport [note 8(e)]

Cumul des autres éléments du résultat étendu (note 6)
Bénéfices non répartis

TOTAL DU PASSIF ET DES CAPITAUX PROPRES

APPROUVE PAR LE CONSEIL

Dennis M. Erker Administrateur

David J. Stenason Administrateur

Se reporter aux notes complémentaires

2007 2006
22 785 61 669
11 897 14 065
568 594
35 250 76 328
- 2628
797 387 547 797
117 277 60 289
949 914 687 042
72 300 -
12 084 9587
2 825 1996
1703 -
304 85
- 100
89 216 11 768
339 631 314 331
39 091 22017
467 938 348 116
448 031 313 852
4299 2186
(1703) -
31 349 22 888
481 976 338 926
949 914 687 042




CANADIAN HYDRO DEVELOPERS, INC.
Etats consolidés des résultats et des bénéfices non répartis
Exercices terminés les 31 décembre
(en milliers de dollars, sauf les montants par action)

2007 2006
PRODUITS
Ventes d’électricité 63 195 47 653
Dégrévement d'impdt au titre du revenu (note 9) 562 535
63 757 48 188
CHARGES
Charges d’exploitation 19 213 16 662
Amortissement 15 508 11 503
Intérét sur la dette a long terme (notes 4 et 5) 14 847 13 056
Frais administratifs (notes 4 et 5) 4107 2831
Rémunération a base d’actions (note 8) 2288 1439
Perte (gain) de change 1585 (788)
Radiation de frais liés aux projets d’'aménagement (note 5) 442 573
Intéréts créditeurs (1 451) (7 047)
Perte (gain) sur instruments financiers dérivés [note 2(b)] (363) 73
56 176 38 302
BENEFICE AVANT IMPOTS 7581 9 886
CHARGE (ECONOMIE) D'IMPOTS (note 10)
Exigibles 1964 822
Futurs (2 726) 168
(762) 990
BENEFICE NET 8343 8 896
BENEFICES NON REPARTIS, AU DEBUT 22 888 13 992
AJUSTEMENTS DE TRANSITION [notes 2(b) et 6] 118 -
BENEFICES NON REPARTIS AJUSTES, AU DEBUT 23 006 13992
BENEFICES NON REPARTIS, ALAFIN 31349 22 888
Bénéfice par action (note 11)
De base 0,06 0,07
Dilué 0,06 0,07

Se reporter aux notes complémentaires



CANADIAN HYDRO DEVELOPERS, INC.
Etats consolidés du résultat étendu
Exercices terminés les 31 décembre

(en milliers de dollars, sauf les montants par action)

2007 2006
BENEFICE NET 8 343 8 896
Autres éléments du résultat étendu [note 2(b)] :

Perte non réalisée sur les instruments financiers dérivés —

couverture de change (495) -
Perte non réalisée sur les instruments financiers dérivés —

contrats sur différence (1 208) -

Autres éléments du résultat étendu (1 703) -

RESULTAT ETENDU 6 640 8 896

Se reporter aux notes complémentaires



CANADIAN HYDRO DEVELOPERS, INC.
Etats consolidés des flux de trésorerie
Exercices terminés les 31 décembre
(en milliers de dollars)

2007 2006
ACTIVITES D’EXPLOITATION
Bénéfice net 8343 8 896
Ajustements pour :
Amortissement 15 508 11 503
Charge (économie) d'impdts futurs (2 726) 168
Charge de rémunération a base d’actions [note 8(d)] 2288 1439
Radiation de frais liés aux projets d’'aménagement (note 5) 442 573
Perte (gain) sur instruments financiers dérivés [note 2(b)] (100) 229
Flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation avant la variation des
éléments hors trésorerie du fonds de roulement 23 755 22 808
Variation des éléments hors trésorerie du fonds de roulement (note 12) 1080 (9 544)
24 835 13 264
ACTIVITES DE FINANCEMENT
Emission d’actions ordinaires, déduction faite des frais d’émission
[note 8(b)] 53901 2012
Avances sur facilités de crédit (note 7) 40 000 148 000
Remboursements de facilités de crédit (note 7) (15 805) (58 438)
Facilité de prét-relais (note 7) 72 300 -
Frais de financement (85) (887)
150 311 90 687
ACTIVITES D'INVESTISSEMENT
Nouvelles immobilisations corporelles, déduction faite des éléments hors
trésorerie du fonds de roulement (notes 3 et 12) (145 923) (193 141)
Frais liés aux projets d'aménagement, déduction faite des éléments hors
trésorerie du fonds de roulement (note 12) (55 737) (28 942)
Trésorerie et fonds de roulement acquis, montant net (note 3) (12 370) -
(214 030) (222 083)
DIMINUTION NETTE DE LA TRESORERIE ET DES EQUIVALENT S DE
TRESORERIE (38 884) (118 132)
TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE, AU DEBUT 61 669 179 801
TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE, A LA FIN 22 785 61 669
INFORMATION SUPPLEMENTAIRE
Intéréts en espéces versés 19 037 14713
Impéts sur les bénéfices et impbts sur le capital en espéces versés 1867 988

Se reporter aux notes complémentaires



CANADIAN HYDRO DEVELOPERS, INC.
Notes complémentaires
Exercices terminés les 31 décembre 2007 et 2006

(Les montants des tableaux sont en milliers de dollars, sauf les nombres d’actions et les montants par action.)

1.

PRINCIPALES CONVENTIONS COMPTABLES
Mode de présentation

Les états financiers consolidés ci-joints comprennent les comptes des filiales en propriété exclusive
de la Société, soit Canadian Gas & Electric Inc., Cowley Ridge Wind Power Inc. (« Cowley »),
Canadian Renewable Energy Corporation, Glacier Power Ltd., Vector Wind Energy Inc., Valisa
Energy Incorporated, GW Power Corporation, Kenwind Industries Ltd., Canadian Hydro Developers
(Ontario), Inc., Canadian Hydro Marketing Inc. et Revelstoke Hydro Power Ltd. Les trois dernieres
sociétés ne sont pas en exploitation. Les opérations et les soldes intersociétés ont été éliminés au
moment de la consolidation.

La Société exerce certaines de ses activités hydroélectriques conjointement avec des tiers et, par
conséquent, les comptes indiquent uniguement la quote-part de la Société des coentreprises et des
sociétés en commandite sans personnalité morale que la Société détient a 50 %, comme il est
expliqué a la note 14.

Incertitude relative a la mesure

La préparation d’'états financiers conformément aux principes comptables généralement reconnus du
Canada exige que la direction fasse des estimations et formule des hypothéses qui ont une incidence
sur les montants présentés des actifs et des passifs, sur la présentation des garanties, des
éventualités et des engagements a la date des états financiers et sur les montants présentés des
produits et des charges au cours de la période visée. Les résultats réels pourraient différer de ces
estimations en raison de facteurs causant de l'incertitude dans les mesures comme le prix des
marchandises, des changements de la conjoncture économique, les approbations réglementaires et
les négociations en cours avec d’'autres parties (se reporter aux notes 3, 5, 15 et 16).

Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie et les équivalents de trésorerie comprennent les dép6ts a court terme dont I'échéance
initiale est de 90 jours ou moins.

Activités relatives a I'électricité

Les ventes d’électricité sont comptabilisées au moment de la production et de la livraison a des
acheteurs selon les volumes relevés au compteur au point d’interconnexion avec le systéme de
transmission, déduction faite des redevances dérogatoires brutes.

Les ventes en vertu des certificats d’énergie renouvelable sont constatées au moment de la livraison
a l'acquéreur.

Les centrales électriques sont comptabilisées au colt, ce qui comprend les colts de main-d'ceuvre
directe, de matériel et d’outillage, les frais d'ingénierie et les frais administratifs connexes ainsi que
les intéréts engagés durant la construction, ou a la valeur recouvrable nette. La direction amortit les
centrales hydroélectriques et les centrales de biomasse sur une période de 40 ans, selon la méthode
de I'amortissement linéaire méme s'il est peu probable que ces centrales soient éventuellement
abandonnées en raison de la nature renouvelable de I'énergie électrique produite. Les centrales
éoliennes sont amorties selon la méthode linéaire sur une période de 30 ans, a I'exception de la
centrale éolienne Taylor qui est amortie sur une période de 15 ans, méme s'il est peu probable que
ces centrales soient éventuellement abandonnées en raison de la nature renouvelable de I'énergie
électrique produite. La durée de vie utile estimative d'une centrale électrique est assujettie a un
examen périodique et, par conséquent, elle pourra varier ultérieurement. Toute variation sera ajustée
en fonction de la durée de vie utile restante.



CANADIAN HYDRO DEVELOPERS, INC.
Notes complémentaires
Exercices terminés les 31 décembre 2007 et 2006

(Les montants des tableaux sont en milliers de dollars, sauf les nombres d’actions et les montants par action.)

1.

PRINCIPALES CONVENTIONS COMPTABLES (suite)
Véhicules, matériel et autres

Les véhicules, le matériel et les autres actifs sont inscrits au codt et ils sont amortis selon la méthode
de I'amortissement dégressif sur leur durée de vie utile estimative a des taux variant de 10 % a 50 %.

Frais liés aux projets d'aménagement

La Société accumule les codts liés aux projets d'aménagement de sites d'installations électriques. Le
recouvrement de ces colts dépend de I'achévement des projets connexes. Les colits liés aux projets
menés a terme sont reclassés dans les immobilisations corporelles et amortis sur la durée de vie utile
des projets. Les colts des projets non fructueux sont radiés durant I'exercice au cours duquel les
projets sont abandonnés.

Montants par action

Le bénéfice de base par action est calculé en divisant le bénéfice par le nombre moyen pondéré
d’actions ordinaires en circulation au cours de I'exercice. Les montants par action dilués traduisent la
dilution éventuelle pouvant se produire si les options ou les bons de souscription visant I'achat
d’'actions ordinaires étaient exercés. La méthode du rachat d'actions est utilisée pour déterminer
I'effet dilutif des options et des bons de souscription. Selon cette méthode, le produit de I'exercice des
options ou d’autres instruments dilutifs est réputé avoir été utilisé pour acheter des actions ordinaires
au cours moyen du marché durant la période.

Impdts sur les bénéfices

Les impdts sur les bénéfices sont établis selon la méthode axée sur le bilan. Les écarts temporaires
découlant des différences entre l'assiette fiscale d'un actif ou d’'un passif et sa valeur comptable
inscrite au bilan sont utilisés pour déterminer les actifs ou les passifs d'imp6ts futurs. Ceux-ci sont
établis a l'aide de taux d'impdt pratiquement en vigueur applicables durant les périodes au cours
desquelles les écarts temporaires devraient se résorber. Les écarts temporaires résultant des
acquisitions se traduisent par des actifs ou des passifs d’'imp6ts futurs.

Obligations liées a la mise hors service d'immobilisations

La Société constate les obligations liées a la mise hors service d'immobilisations au cours de la
période pendant laquelle elles sont engagées si une estimation raisonnable de la juste valeur peut
étre établie. Les colts liés a la mise hors service d'immobilisations connexes, déduction faite de la
valeur de récupération, sont immobilisés dans la valeur comptable de I'actif a long terme. Le passif
s’accroit sur la période estimative jusqu’au réglement de I'obligation et I'actif est amorti sur sa durée
de vie utile estimative.

La Société a I'obligation juridique de restaurer les lieux ou sont situées ses centrales de production et
de les remettre dans leur état initial a I'exception de sa centrale hydroélectrigue de Ragged Chute. La
juste valeur de l'obligation liée a la mise hors service d'immobilisations, déduction faite de la valeur
de récupération des autres centrales hydroélectriques, éoliennes et de biomasse de la Société, ne
peut faire I'objet d’une estimation raisonnable en raison de la longue période de vie utile de ces actifs
et de la faible probabilité que ces lieux puissent éventuellement étre abandonnés compte tenu de la
nature renouvelable de I'énergie électrique produite. Par conséquent, aucune provision n'a été
constituée au titre de 'obligation liée a la mise hors service d'immobilisations.



CANADIAN HYDRO DEVELOPERS, INC.
Notes complémentaires
Exercices terminés les 31 décembre 2007 et 2006

(Les montants des tableaux sont en milliers de dollars, sauf les nombres d’actions et les montants par action.)

1.

PRINCIPALES CONVENTIONS COMPTABLES (suite)
Dépréciation des actifs a long terme

La Société établit, annuellement, si la valeur comptable nette des immobilisations corporelles est
recouvrable au moyen des flux de trésorerie futurs non actualisés. Si le total des flux de trésorerie
futurs non actualisés, excluant les frais de financement, est inférieur a la valeur comptable des
immobilisations corporelles, une moins-value doit étre constatée dans les états financiers. Le montant
de la moins-value qui doit étre constatée est calculé en soustrayant la juste valeur de I'actif de sa
valeur comptable. La juste valeur est le montant auquel un actif pourrait étre acheté ou vendu dans le
cadre d’'une opération courante entre des parties consentantes, et fait I'objet d’'une estimation en
calculant la valeur actuelle des flux de trésorerie futurs prévus liés a I'actif.

Rémunération a base d’actions

La Société utilise la méthode de comptabilisation a la juste valeur pour les options octroyées aprés le
1% janvier 2003 en vertu de son régime de rémunération & base d’actions, qui est décrit a la
note 8 (d). La contrepartie recue au moment de I'exercice des options sur actions, de méme que les
montants antérieurement inclus dans le surplus d’apport, est portée au crédit du capital-actions.

MODIFICATIONS DE CONVENTIONS COMPTABLES
(a) Modifications comptables

Avec prise d'effet le 1 janvier 2007, la Société a adopté la version révisée du chapitre 1506 du
Manuel de I'Institut Canadien des Comptables Agréés (« Manuel de I'lCCA »), intitulé « Modifications
comptables ». Les modifications visées par ce chapitre comprennent les modifications de conventions
comptables, les modifications d’estimations comptables et les corrections d’erreurs. En vertu du
chapitre 1506, des modifications volontaires de conventions comptables ne peuvent étre apportées
que si elles donnent lieu a des états financiers qui fournissent des informations plus fiables et plus
pertinentes. Lorsqu’une modification a une convention comptable est apportée, celle-ci est appliquée
de maniére rétrospective, sauf si cela pose des difficultés indues. Les modifications d’estimations
comptables sont généralement appliquées de maniére prospective et les erreurs importantes des
périodes antérieures sont corrigées de maniére rétrospective. Le chapitre 1506 du Manuel de I'lCCA
s'applique aux exercices ouverts a compter du 1% janvier 2007 et sa seule incidence sur I'exercice
considéré est qu'il faut indiquer les cas ou une entité n'a pas utilisé une nouvelle source de PCGR
publiée mais pas encore entrée en vigueur. Tel est le cas des chapitres 3862, 3863 et 1535 du
Manuel de I'ICCA, respectivement intitulés « Instruments financiers — informations a fournir »,
« Instruments financiers — présentation » et « Informations a fournir concernant le capital », qui
devront étre adoptés pour les exercices ouverts & compter du 1* octobre 2007. La Société adoptera
ces normes le 1% janvier 2008 et s’attend a ce que la seule incidence de cette adoption, en ce qui la
concerne, sera d'accroitre I'information a fournir sur I'importance des instruments financiers a I'égard
de la situation financiére et de la performance financiére de I'entité (incluant la nature, I'ampleur et la
gestion des risques découlant des instruments financiers auxquels I'entité est exposée) et sur les
objectifs, les politiques et les procédures de la Société concernant la gestion des sources de
financement. Le chapitre 3064, intitulé « Ecart d’acquisition et actifs incorporels », s’applique aux
exercices ouverts a compter du 1*" octobre 2008. La Société adoptera cette norme le 1° janvier 2009
et, d’'aprés les activités actuelles, aucun changement relatif & cette adoption n’est prévu aux états
financiers.



CANADIAN HYDRO DEVELOPERS, INC.
Notes complémentaires
Exercices terminés les 31 décembre 2007 et 2006

(Les montants des tableaux sont en milliers de dollars, sauf les nombres d’actions et les montants par action.)

2.

MODIFICATIONS DE CONVENTIONS COMPTABLES (suite)
(b) Instruments financiers et activités de couverture

Avec prise d’effet le 1* janvier 2007, la Société a adopté les chapitres suivants du Manuel de I'lCCA :
le chapitre 3855, intitulé « Instruments financiers — comptabilisation et évaluation », le chapitre 3865,
intitulé « Couvertures », le chapitre 1530, intitulé « Résultat étendu », et le chapitre 3861, intitulé
« Instruments financiers — informations a fournir et présentation ». La Société a adopté ces normes
de fagon prospective et les états financiers comparatifs intermédiaires n’'ont pas été retraités. Les
montants de transition ont été comptabilisés dans les bénéfices non répartis ou dans le cumul des
autres éléments du résultat étendu, comme le montre la note 6.

(i) Instruments financiers

Tous les instruments financiers doivent initialement étre comptabilisés a la juste valeur dans le bilan.
La Société a classé chaque instrument financier dans I'une des catégories suivantes : « actifs et
passifs financiers détenus a des fins de transaction », « préts et créances », « placements détenus
jusgu’a leur échéance », « actifs financiers disponibles a la vente » et « autres passifs financiers ».
L'évaluation subséquente des instruments financiers se fonde sur leur classement. Les gains ou les
pertes non réalisés liés aux instruments financiers détenus a des fins de transaction sont constatés
aux résultats. Les gains et les pertes liés aux actifs financiers disponibles a la vente sont constatés au
titre des autres éléments du résultat étendu et sont transférés aux résultats lorsque l'actif est cédé.
Les éléments classés dans les autres catégories d’instruments financiers sont constatés au codt
aprés amortissement au moyen de la méthode du taux d'intérét effectif. Les colits de transaction
directement attribuables a I'acquisition d’'un actif financier ou a I'émission d'un passif financier sont
ajoutés au codt de l'instrument a sa valeur comptable initiale.

La Société a établi les classements suivants :

La trésorerie et les équivalents de trésorerie sont classés comme des actifs détenus a des
fins de transaction et sont évalués a la juste valeur. Un gain ou une perte résultant d’une
réévaluation périodique est comptabilisé dans le bénéfice net.

Les débiteurs et le dégrevement d’'impdt au titre du revenu sont classés a titre de préts et
créances. lls sont initialement évalués a la juste valeur et les réévaluations périodiques
subséquentes sont inscrites au co(t aprés amortissement au moyen de la méthode du taux
d'intérét effectif.

Les créditeurs, les charges a payer et la dette a long terme (y compris la tranche a court
terme) sont classés comme des autres passifs financiers et sont initialement évalués a la
juste valeur, les réévaluations périodiques subséquentes étant inscrites au colt apres
amortissement au moyen de la méthode du taux d'intérét effectif.

Au 1% janvier 2007, date de transition, la Société a comptabilisé une augmentation de 118 000 $ des
bénéfices non répartis ainsi qu’une diminution correspondante du passif de la dette a long terme a la
suite de I'application de la méthode du taux d'intérét effectif aux débentures de la Société. De plus, a
la date de transition, les frais de financement reportés, auparavant comptabilisés a titre d’autres actifs
a long terme, ont été déduits du passif de la dette & long terme. A mesure que la Société constatera
un accroissement du passif au titre des frais de financement reportés sur la durée restante des
débentures, ces frais seront portés aux résultats en tant qu’intéréts débiteurs avec une augmentation
correspondante au passif de la dette a long terme.



CANADIAN HYDRO DEVELOPERS, INC.
Notes complémentaires
Exercices terminés les 31 décembre 2007 et 2006

(Les montants des tableaux sont en milliers de dollars, sauf les nombres d’actions et les montants par action.)

2.

MODIFICATIONS DE CONVENTIONS COMPTABLES (suite)

La valeur comptable de la trésorerie et des équivalents de trésorerie, des débiteurs, des autres
passifs ainsi que des créditeurs et charges a payer se rapproche de leur juste valeur
aux 31 décembre 2007 et 2006, compte tenu de leur échéance a court terme. La Société est exposée
a des pertes sur créances qui sont réduites au minimum étant donné que la vaste majorité des
contrats de vente sont conclus avec des gouvernements ou de grandes sociétés de services publics
exercant des activités a grande échelle en Colombie-Britannique, en Alberta, en Ontario et au
Québec.

Les facilités de crédit de la Société comprennent des débentures de premier rang non garanties, des
débentures garanties, une facilité de crédit de construction, une facilité de prét-relais, une facilité de
crédit d’exploitation, des emprunts hypothécaires et un billet. Par conséquent, la Société est
assujettie au risque de taux d'intérét. La Société atténue ce risque, soit en fixant les taux d’intérét au
moment ou la dette est contractée, soit en concluant des swaps de taux d’intérét. La juste valeur des
débentures se rapproche de leur valeur comptable.

(i) Instruments dérivés et activités de couverture

La Société utilise des instruments dérivés pour gérer le risque de marché associé a la volatilité des
prix des marchandises, aux taux de change et a I'exposition au risque de taux d'intérét. La Société a
comme politique de ne pas utiliser d'instruments dérivés a des fins de spéculation. La Société peut
décider de désigner des instruments dérivés comme couvertures.

Toutes les couvertures sont documentées dés leur mise en place, et cette documentation comprend
la relation de couverture, I'objectif et la stratégie liés a la gestion du risque, la méthode d’évaluation
de l'efficacité et la méthode de comptabilisation de la relation de couverture. L'efficacité de la
couverture est réévaluée sur une base trimestrielle. Tous les instruments dérivés sont inscrits au bilan
a la juste valeur au titre des débiteurs, des actifs ou des passifs financiers dérivés, des créditeurs et
charges a payer ou des autres éléments de passif a long terme. Les instruments financiers dérivés
non admissibles a la comptabilité de couverture sont classés comme détenus a des fins de
transaction, sont constatés dans le bilan et mesurés a la juste valeur, les gains et les pertes liés a ces
instruments étant inscrits a titre de gain ou de perte sur les instruments financiers dérivés dans I'état
consolidé des résultats de la période au cours de laquelle ils surviennent. Les instruments financiers
dérivés admissibles a la comptabilité de couverture et désignés comme couvertures ont été classés
en deux catégories : couvertures de la juste valeur ou couvertures de flux de trésorerie. Dans le cas
des couvertures de la juste valeur, tout gain ou perte découlant de I'ajustement du dérivé a sa juste
valeur est constaté immédiatement dans les résultats, avec le gain ou la perte lié a I'élément couvert.
Dans le cas des couvertures de flux de trésorerie et de change, la partie efficace des gains et des
pertes est inscrite au titre des autres éléments du résultat étendu jusqu’a ce que la transaction
couverte soit constatée dans les résultats. Lorsqu’une relation de couverture est jugée inefficace, la
comptabilité de couverture est abandonnée de fagon prospective.

La Société a conclu divers contrats de change arrivant a échéance en 2008 qui fixent le prix des
versements en euros effectués par la Société dans le cadre de contrats d’achat de matériel éolien en
dollars canadiens. Le solde total a verser sur les achats libellés en euros s'éleve a 118 452 960 € et
est fixé en dollars canadiens au taux de 1,4677, soit un solde total a verser de 173 853 409 $.
Au 1% janvier 2007, la juste valeur de tous les contrats de change en cours de 7 894 000 $ a été
comptabilisée au bilan consolidé a titre d’actif financier dérivé et le gain, parmi les autres éléments du
résultat étendu. La variation de la juste valeur depuis la transition s'est traduite par une perte
de 8 389 000 $.
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2.

MODIFICATIONS DE CONVENTIONS COMPTABLES (suite)

La Société a conclu divers contrats sur différence avec d’'autres parties en vertu desquels les autres
parties verseront un prix fixe de 53 $ par MWh & la Société en fonction du prix mensuel moyen
commun visant 133 950 MWh d'électricité par année a compter du 1% janvier 2008. Les contrats
bilatéraux viennent a échéance entre 2008 et 2024. Bien que les contrats sur différence ne créent
aucune obligation pour la Société envers la livraison physique d'électricité aux autres parties, la
direction est d'avis qu’elle génere suffisamment d'électricité non assujettie a des contrats pour
respecter les contrats sur différence. Les hypothéses de la Société a I'égard de la juste valeur des
contrats sur différence, compte tenu de la nature non liquide continue du marché des contrats a terme
de gré a gré, présument que les prix réels des contrats sur différence sont les mémes que les prix
des contrats a terme de gré a gré pour les exercices futurs ou il n’y a aucun marché des contrats a
terme de gré a gré. Au 1% janvier 2007, la juste valeur des contrats sur différence de 206 000 $ a été
comptabilisée au bilan consolidé a titre de passif financier dérivé, et la perte, parmi les autres
éléments du résultat étendu. Au 31 décembre 2007, la variation de la juste valeur depuis la transition
s’est traduite par une perte additionnelle de 1 002 000 $.

(iiiy Dérivés incorporés

Les dérivés incorporés dans d'autres instruments financiers ou contrats sont séparés de leurs
contrats hétes et comptabilisés a titre de dérivés lorsque les caractéristiques économiques et les
risques qu'ils présentent ne sont pas étroitement liés a ceux que présente le contrat héte, que le
dérivé incorporé comporte les mémes modalités qu’un instrument séparé et que l'instrument ou le
contrat composé n'est pas évalué a la juste valeur, les variations de la juste valeur étant constatées
dans le montant net des intéréts et autres charges. La Société a choisi le 1° janvier 2003 comme
date de transition des dérivés incorporés; en conséquence, seuls les contrats ou les instruments
financiers conclus ou modifiés aprés la date de transition ont été revus afin de repérer les dérivés
incorporés. Aux 31 décembre 2007 et 2006, la Société ne détenait aucun contrat ou instrument
financier en cours comportant des dérivés incorporés qui nécessitent une comptabilisation séparée.

(iv) Résultat étendu

Le résultat étendu se compose du résultat net et des autres éléments du résultat étendu. Les autres
éléments du résultat étendu comprennent la variation de la juste valeur de la partie efficace des
dérivés désignés comme couvertures des flux de trésorerie et la variation de la juste valeur des
instruments financiers disponibles a la vente. Les montants inscrits au titre des autres éléments du
résultat étendu sont présentés déduction faite des impéts. Le cumul des autres éléments du résultat
étendu est une nouvelle catégorie des capitaux propres se composant du montant cumulatif des
autres éléments du résultat étendu. Se reporter a la note 6 pour la composition du cumul des autres
éléments du résultat étendu au 31 décembre 2007.

ACQUISITIONS
(a) GW Power Corporation

Le 8 mars 2007, la Société a acquis la totalité des actions émises et en circulation de GW Power
Corporation (« GWP »). Le prix d’'acquisition de GWP était de trois actions ordinaires de la Société et
de un bon de souscription d’actions ordinaires pour chaque action émise et en circulation de GWP.
Chaque bon de souscription arrive a échéance le 8 mars 2009 et peut étre exercé contre une action
ordinaire par le versement d'un montant de 7,00 $ par action. A la suite de I'acquisition de GWP, la
Société a émis 12 332 700 actions ordinaires d’'une valeur totalisant 72 763 000 $, calculée selon le
prix moyen pondéré des actions de la Société de 5,90 $. Une juste valeur de 3 967 000 $ a été
attribuée aux 4 110 900 bons de souscription émis. Cette valeur a été estimée selon le modéle
d’évaluation des options de Black et Scholes en présumant un taux d’intérét sans risque de 4,13 %,
une volatilité prévue de 35,42 %, une durée de vie moyenne pondérée prévue de deux ans et aucun
versement de dividende annuel.
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3.

ACQUISITIONS (suite)

Le prix d'acquisition total, y compris les colts d'acquisition de 149 000 $, a été réparti et constaté
comme suit :

$
Centrale éolienne Soderglen 108 066
Passif d'imp6ts futurs (19 236)
Fonds de roulement déficitaire, y compris la trésorerie
et les éléments hors trésorerie (12 370)
Autres actifs a long terme 419
Prix d’acquisition 76 879

GWP détient une participation de 50 % dans la centrale éolienne de 70,5 MW de Soderglen, située
dans le sud de I'Alberta, ainsi que des projets d’'aménagement allant jusqu'a 145 MW d’énergie
éolienne, situés en Alberta et en Ontario.

(b) Centrale éolienne Le Nordais

Le 17 décembre 2007, la Société a acquis la centrale éolienne de 99 MW Le Nordais (« centrale Le
Nordais »), située dans la péninsule gaspésienne, dans la province de Québec. Le prix d’achat total
de 120 400 000 $ a été attribué a la centrale Le Nordais et inclut la prise en charge de la dette
existante de 678 000 $ et des codts relatifs & la transaction d’environ 900 000 $.

L'acquisition de la centrale Le Nordais a été financée partiellement au moyen d'un appel public a
I'épargne visant des actions ordinaires de la Société [se reporter a la note 8(b)] et d'une facilité de
prét-relais non garantie de six mois de 72 300 000 $ (la « facilité de prét-relais ») avec le syndicat de
préteurs de la Société (le « syndicat ») (se reporter a la note 7).

IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Les principales catégories d'immobilisations corporelles présentées au colt et I'amortissement
cumulé connexe s'établissent comme suit :

2007 2006
Valeur Valeur
Amortissement comptable Amortissement  comptable
Colt cumulé nette Codt cumulé nette
$ $ $ $ $ $
Centrales électriques
— en exploitation 639 203 53 844 585 359 402 907 39 168 363 739
— en construction 208 886 - 208 886 182 275 - 182 275
Véhicules 1567 1095 472 1423 900 523
Matériel et autres 4336 1666 2670 2292 1032 1260
853 992 56 605 797 387 588 897 41100 547 797

Des intéréts débiteurs de 1616000$% (1370000% en 2006) et des frais administratifs
de 1 701 000 $ (1 737 000 $ en 2006) relatifs aux travaux de construction en cours ont été capitalisés
au cours des travaux de construction. En 2007 et 2006, les travaux de construction en cours
comprennent les colts liés au projet éolien Melancthon Il (« Melancthon Il »). Au 1% trimestre de
I'exercice 2006, les travaux de construction en cours comprenaient aussi les codts liés au projet
éolien Melancthon | (« Melancthon | »). Au cours de 2007, aucun montant n'a été transféré des
travaux de construction en cours aux centrales de production dénergie en exploitation
(124 000 000 $ pour Melancthon | en 2006).
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5.

FRAIS LIES AUX PROJETS D'AMENAGEMENT

Les frais liés aux projets d’'aménagement comprennent les éléments suivants :

2007 2006
$ $
Projets d’énergie éolienne 94 344 46 310
Projet de centrale hydroélectrique Dunvegan 8 749 8 268
Projets hydroélectriques 14 184 5711
Total 117 277 60 289

Des intéréts débiteurs de 2 315 000 $ (646 000 $ en 2006) et des frais administratifs de 3 470 000 $
(1794 000 $ en 2006) relatifs aux frais liés aux projets d'aménagement ont été capitalisés au cours
des travaux de construction. Les projets d’énergie éolienne comprennent des colts de 71 702 000 $
(25 782 000 $ en 2006) liés a la mise en valeur du projet d’énergie éolienne de 197,8 MW de l'ile
Wolfe et des colts de 7 504 000 $ (7 616 000 $ en 2006) liés a des terrains sous option représentant
plus de 1000 MW en projets d'énergie éolienne situés essentiellement dans les provinces du
Manitoba et d'Ontario. Les projets hydroélectriques comprennent des colts de 2672000 $
(1572 000 $ en 2006) liés a la mise en valeur du projet hydroélectrique de 20 MW (la participation de
la Société correspond a 10 MW) d'Island Falls («Island Falls ») et des colts de 9 267 000 $
(2 138 000 $ en 2006) liés au développement de projets hydroélectriques au fil de I'eau de 43,6 MW
en Colombie-Britannique.

La Société poursuit la mise en valeur du projet hydroélectrique Dunvegan. En 2006, la Société a
terminé et soumis une demande conjointe au Alberta Energy and Utilities Board et au Natural
Resources Conservation Board. La Société prévoit obtenir une audience et une décision
réglementaire autorisant la construction et I'exploitation en 2008. Les approbations réglementaires,
des contrats de vente d'électricité a long terme ainsi que du financement sont nécessaires avant de
procéder a la construction. Si la Société ne réussissait pas a obtenir les approbations réglementaires,
le projet serait vraisemblablement abandonné et les frais liés au projet d’'aménagement seraient
radiés.

En 2007, la Société a radié 442 000 $ (573 000 $ en 2006) de frais liés aux projets d’'aménagement
qui ont été abandonnés au cours de I'exercice.

CUMUL DES AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT ETENDU

Le cumul des autres éléments du résultat étendu, incluant les montants de transition, se détaille
comme Suit :

$
Solde au 31 décembre 2006 -
Ajustements de transition apres I'adoption de nouvelles conventions comptables
[note 2(b)] :
Gain non réalisé sur les instruments financiers dérivés — couverture de change 7 894
Perte non réalisée sur les instruments financiers dérivés — contrats sur différence (206)
Reclassement d'un crédit reporté 100
Solde d’ouverture au 1 * janvier 2007 7788
Perte non réalisée sur les instruments financiers dérivés — couverture de change (8 389)
Perte non réalisée sur les instruments financiers dérivés — contrats sur différence (12 002)
Reclassement d’'un crédit reporté 100

Cumul des autres éléments du résultat étendu au 31 décembre 2007 (1 703)
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7.

FACILITES DE CREDIT
(a) Facilité de prét-relais

Le 13 décembre 2007, la Société a modifié la convention de crédit établie avec le syndicat pour y
inclure une facilité de prét-relais non garantie de six mois de 72 300 000 $, qui peut étre prorogée, au
choix de la Société, pour une période supplémentaire de six mois moyennant le paiement de frais de
prorogation. La dette porte intérét au taux des acceptations bancaires majoré d'une commission
d'attente de 0,85 % par année. La facilité de prét-relais est de rang égal et proportionnel a celui de
toute autre dette non garantie et non subordonnée de la Société relativement a des fonds empruntés.
Le produit de la facilité de prét-relais a été utilisé pour financer I'acquisition de la centrale Le Nordais
comme il est décrit a la note 3(b).

(b) Dette a long terme

Le 27 septembre 2007, la Société a modifié la convention de crédit établie avec le syndicat pour y
inclure des facilités de crédit a la construction non garanties et non renouvelables pour Melancthon Il
et pour certains projets relatifs a Blue River (les « facilités de crédit a la construction ») totalisant un
montant de 233 500 000 $. Les facilités de crédit & la construction pour Melancthon |l et Blue River
sont respectivement assorties d’'une période de tirage de 18 mois et de 31 mois, suivie d’'une période
de report non amortissable de deux ans. Les facilités de crédit a la construction portent intérét au
taux des acceptations bancaires majoré d'une commission d'attente de 0,70 % par année. Les
facilités de crédit a la construction sont de rang égal et proportionnel a celui de toute autre dette non
garantie et non subordonnée de la Société relativement a des fonds empruntés.

Le 17 mai 2007, la Société a modifié la convention de crédit établie avec le syndicat de facon a
augmenter la facilité de crédit d'exploitation renouvelable (la « facilité d'exploitation ») de
25000000% & 65000000%. La facilité dexploitation est une facilité de crédit renouvelable
de 364 jours, assortie d'une période de report non amortissable de six mois et prorogeable
annuellement pour des périodes de un an sur accord entre la Société et ses préteurs. La facilité
d’exploitation porte intérét au taux des acceptations bancaires majoré d'une commission d'attente
de 0,70 % par année. La facilité d’exploitation est de rang égal et proportionnel a celui de toute autre
dette non garantie et non subordonnée de la Société relativement a des fonds empruntés.

Au 31 décembre 2007, la Société n’avait pas de dette en cours en vertu de cette facilité autre que
des lettres de crédit d’'un montant de 22 174 000 $ (22 622 000 $ au 31 décembre 2006) émises aux
termes de la facilité d’exploitation, principalement aux fins des activités de construction et de la slreté
requise en vertu des contrats de vente d’électricité a long terme.
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7. FACILITES DE CREDIT (suite)

31 décembre 31 décembre
2007 2006
$ $
Débentures de premier rang non garanties de série 1, portant intérét au taux de 5,334 %,
d’'une durée de 10 ans, intéréts versés semestriellement, sans remboursement sur le
capital jusqu’a I'échéance, le 1% septembre 2015. 120 000 120 000
Débentures de premier rang non garanties de série 2, portant intérét au taux de 5,69 %,
d’'une durée de 10 ans, intéréts versés semestriellement, sans remboursement sur le
capital jusqu’a I'échéance, le 19 juin 2016. 27 000 27 000
Débentures de premier rang non garanties de série 3, portant intérét au taux de 5,77 %,
d’'une durée de 12 ans, intéréts versés semestriellement, sans remboursement sur le
capital jusqu’a I'échéance, le 19 juin 2018. 121 000 121 000
Dette de Pingston, portant intérét au taux de 5,281 %, d’une durée de 10 ans, intéréts
versés semestriellement, sans remboursement sur le capital jusqu’a I'échéance,
le 11 février 2015, garantie par la centrale hydroélectrique de Pingston, sans recours
contre les coentrepreneurs. 35 000 35 000
Facilité de prét-relais de la centrale Le Nordais, portant intérét au taux des acceptations
bancaires majoré d’'une commission d’attente de 0,85 % par année, non garantie et non
renouvelable, échéant le 12 juin 2008, prorogeable au choix de la Société pour une
période supplémentaire de six mois (jusqu’au 12 décembre 2008) moyennant le
paiement de frais de prorogation. 72 300 -
Facilité de crédit a la construction, portant intérét au taux des acceptations bancaires
majoré d’'une commission d’attente de 0,70 % par année, non garantie et non
renouvelable et assortie d'une période de tirage de 18 mois, suivie d'une période de
report non amortissable de deux ans. 30 000 -
Emprunt hypothécaire grevant la centrale Cowley, portant intérét au taux de 10,867 %,
garanti par la centrale, les contrats connexes et un fonds de réserve d’'un montant
de 725 000 $ remis sous forme d’'une lettre de crédit au préteur. Les remboursements
mensuels en capital et intéréts s’élévent & 121 000 $ jusqu’au 15 décembre 2013. 6 379 7 093
Emprunt hypothécaire portant intérét au taux de 10,7 %, garanti par des lettres de
garantie. Les remboursements mensuels en capital et intéréts s’élévent a 84 000 $
jusqu’au 31 mai 2010. 2 140 2 869
Emprunt hypothécaire portant intérét au taux de 10,68 %, garanti par des lettres de
garantie. Les remboursements mensuels en capital s'élévent a 31 000 $ majorés des
intéréts jusqu’au 30 décembre 2012. 1875 2250
Billet portant intérét au taux fixe de 6 %, garanti par une charge fixe de second rang
grevant trois des centrales hydroélectriques de I'Alberta. Les remboursements
mensuels en capital et intéréts s'élévent & 19 000 $ jusqu’au 1% ao(t 2012. 930 1115
Effet a payer a une société fermée canadienne, pris en charge a I'acquisition de la
centrale Le Nordais, non garanti, ne portant pas intérét et échéant le 16 juin 2008. 678 -
Frais de financement reportés [note 2(b)] (2 546) -
414 756 316 327
Moins : Facilité de prét-relais 72 300
Moins : Tranche a court terme de la dette a long terme 2 825 1996

Dette a long terme 339 631 314 331
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FACILITES DE CREDIT (suite)

Pour chacun des cing prochains exercices, les remboursements en capital applicables a la dette a
long terme, excluant la facilité de prét-relais de 72 300 000 $, s'établissent comme suit :

2008
2009
2010
2011
2012

Par la suite

CAPITAL-ACTIONS
(a) Autorisé

Nombre illimité d’actions ordinaires

$

2825
2914
1977
31694
3125
299 921

342 456

Nombre illimité d’actions privilégiées, pouvant étre émises en séries

(b) Emis, actions ordinaires

Solde, au début

Emission d’actions ordinaires

Emission de bons de souscription
(note 3)

Conversion de bons de souscription

Emises a I'exercice d’options sur actions

Frais d’émission d’actions, déduction faite de
I'incidence fiscale de 806 $ (néant en 2006)

Charge de rémunération a I'exercice d'options
sur actions

Solde, a la fin

2007 2006
Nombre Montant Nombre Montant
d’actions $ d’actions $

119 652 023 313852 118 223 873 311771
21 132 700 127 763 - -
- 3967 - -
500 000 2 865 - -
550 250 1411 1428 150 2012
- (1 999) - -
- 172 - 69
141 834 973 448 031 119 652 023 313 852

Comme il est décrit a la note 3, la Société a émis 12 332 700 actions ordinaires relativement a
l'acquisition de GWP, soit une juste valeur de 72 763 000 $ ou 5,90 $ par action ordinaire.

Le 14 décembre 2007, la Société a conclu un appel public a I'épargne visant des actions ordinaires
par l'intermédiaire d’'un syndicat de preneurs fermes (les « preneurs fermes ») pour I'émission de
8 800 000 actions ordinaires au prix de 6,25 $ par action pour un produit brut de 55 000 000 $
(52 195 000 $, déduction faite des frais d’émission des actions). Environ 42 700 000 $ du produit net
a été affecté au financement d'une tranche de l'acquisition de la centrale Le Nordais [se reporter a la
note 3(b)]. L'appel public a I'épargne comportait une option pour attributions excédentaires qui a été
exercée par les preneurs fermes le 8 janvier 2008, comme il est décrit a la note 17.
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8.

CAPITAL-ACTIONS (suite)

(c) Bons de souscription

2007 2006
Nombre de Nombre de
bons de Montant bons de Montant
souscription $ souscription $
Solde au début 500 000 - 500 000 -
Emission de bons de souscription 4110 900 3967 - -
Exercice de bons de souscription (500 000) - - -
Solde a la fin 4110900 3 967 500 000 -

Comme il est décrit a la note 3, la Société a émis 4 110 900 bons de souscription relativement a
l'acquisition de GWP. Les bons de souscription émis ont un prix d'exercice de 7,00 $ et une durée de
deux ans. Une juste valeur de 3 967 000 $ a été attribuée a ces bons de souscription, calculée a
'aide du modéle d’évaluation du prix des options de Black et Scholes en supposant un taux d’'intérét
sans risque de 4,13 %, une volatilité prévue de 35,42 %, une durée de vie moyenne pondérée prévue
de deux ans et aucun versement de dividende annuel.

Au cours de I'exercice, les droits sur 500 000 bons de souscription spéciaux de série A ont été acquis
et ceux-ci ont été convertis (sans qu’aucune contrepartie additionnelle n'ait été versée) en actions
ordinaires de la Société a la suite de la conclusion par la Société d’'un contrat de vente d’électricité
d'une durée de 20 ans avec I'Office de I'électricité de I'Ontario visant la centrale hydroélectrique
Misema. Les 500 000 actions ordinaires de la Société ont été évaluées a 2 865000 % (5,73 $ par
action) d’'apres le cours de cléture moyen pondéré sur 10 jours avant I'émission. Cette contrepartie
additionnelle, y compris lincidence fiscale future, a été attribuée a la centrale hydroélectrique
Misema.

(d) Options

La Société offre un régime d’'options sur actions en vertu duquel le conseil d’administration peut
attribuer des options sur actions aux administrateurs, aux dirigeants, aux employés et a dautres
personnes jugées indispensables aux activités de la Société assorties d'un prix d'exercice
correspondant a la valeur de marché des actions ordinaires de la Société au moment de I'attribution.
En vertu du régime, les droits sur les options sont acquis a un taux de 25 % a chaque anniversaire de
la date d’attribution. Toutes les options en cours attribuées avant le 1°" avril 2005 ont une durée de
10 ans. A partir du 1* avril 2005, toutes les nouvelles options attribuées viennent & échéance aprés
cing ans. Le nombre total d'options en cours ne doit pas excéder 8,5 % du total des actions
ordinaires en circulation. Au 31 décembre 2007, la Société avait approuvé [attribution de
10 840 066 options (7 167 007 en 2006) dont 6 581 250 étaient en cours (5 247 750 en 2006).
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8.

CAPITAL-ACTIONS (suite)

Le tableau suivant résume l'information relative aux options sur actions en cours au 31 décembre
2007 :

Options susceptibles

Options en cours d'étre exercées
Durée de vie
contractuelle Nombre
Nombre moyenne d’options
Fourchette des d’options pondérée Prix d’exercice susceptibles Prix d’exercice
prix d’exercice en cours (en années) moyen pondéré d'étre exercées moyen pondéré
1,00$43,008% 1161 250 2,18 2,53 % 1157 731 1,59 %
3,00$45,00% 955 000 2,91 537% 622 945 3,78 %
500$46,00% 2 800 000 3,44 572% 1167 964 567 $
6,00$47,00% 1 665 000 4,42 6,01 % 240 582 6,35 %
6 581 250 3,35 481 % 3189 222 387%

Par suite de la comptabilisation a la juste valeur des options sur actions en cours émises a compter
du 1% janvier 2003, la Société a constaté un montant de 2288 000$ ou de 0,02 $ par action
(1439 000 $, ou 0,01 $ par action en 2006) au titre de la charge de rémunération a I'état consolidé
des résultats, ainsi qu'une augmentation correspondante du surplus d'apport. La juste valeur
moyenne pondérée des options octroyées au cours de I'exercice terminé le 31 décembre 2007 s’est
établie a 2,02 $ I'action (1,85 $ I'action en 2006), cette estimation ayant été établie a I'aide du modele
d’évaluation du prix des options de Black et Scholes en supposant un taux d'intérét sans risque de
4,13 % (4,09 % en 2006), une volatilité prévue de 32,03 % (35,61 % en 2006), une durée de vie
moyenne pondérée prévue de quatre ans (quatre ans en 2006), et aucun versement de dividende
annuel (aucun versement en 2006).

Tableau de rapprochement des options :

Nombre Prix d’exercice

d’options moyen pondéré
En cours au 31 décembre 2005 4282 150 222%
Attribuées 2 650 000 565%
Exercées (1 428 150) 141%
Annulées (256 250) 1,94 %
En cours au 31 décembre 2006 5247 750 4,04 %
Attribuées 1 985 000 6,27 %
Exercées (550 250) 257%
Annulées (101 250) 520%

En cours au 31 décembre 2007 6 581 250 481 %
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(Les montants des tableaux sont en milliers de dollars, sauf les nombres d’actions et les montants par action.)

8.

10.

CAPITAL-ACTIONS (suite)

(e) Surplus d'apport

2007 2006
$ $
Solde, au début 2186 815
Rémunération a base d’'actions 2288 1439
Charge de rémunération a I'exercice d'options (175) (68)
Solde, a la fin 4 299 2 186

DEGREVEMENT D'IMPOT AU TITRE DU REVENU

Le dégrévement d'imp6t au titre de revenu de 1097 000 $ (535000 $ en 2006) inclus dans les
débiteurs est payé par le Balancing Pool conformément au Revenue Rebate Regulation de I'Alberta
Small Power Research and Development Act qui s’appliquera jusqu’a ce que les contrats de vente
d’électricité connexes arrivent a échéance, soit en 2013 et en 2014. Le dégréevement d’'imp6t au titre
du revenu est fondé sur les impéts fédéraux au comptant payés par la centrale Cowley.

IMPOTS

Les composantes du passif d'impdts futurs aux 31 décembre 2007 et 2006 se présentent comme
suit :

2007 2006
$ $

Passifs d'impéts futurs

Immobilisations corporelles 42 469 25111

Frais liés aux projets d’'aménagement 1585 1930
Actifs d'impdts futurs

Reports prospectifs de pertes autres qu’en capital (2 719) (1 820)

Reports prospectifs de pertes en capital (69) (79)

Frais d’émission d’actions (3175) (3125)
Passif d'imp6ts futurs, montant net 39 091 22 017

Au 31 décembre 2007, la Société avait des reports prospectifs de pertes autres qu’en capital
de 4783000 % (5531000% en 2006), qui viennent & échéance entre 2008 et 2016. L’incidence
fiscale de ces pertes a été constatée dans les états financiers consolidés.
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10.

11.

12.

IMPOTS (suite)

Le total des impéts sur les bénéfices differe du montant calculé en appliquant les taux d’imposition
fédéral et provinciaux combinés prévus par la loi de 33,72 % (34,34 % en 2006) au bénéfice avant
impots. Cette différence découle des éléments suivants :

2007 2006
$ $
Taux d’'imposition prévu par la loi 33,72 % 34,34 %
Impdts sur les bénéfices prévus calculés 2552 3395
- Incidence de la modification du taux d'imposition prévu
par la loi sur le passif d'imp6éts futurs (5735) (2 802)
- Taxes provinciales sur le capital 1402 190
- Rémunération a base d’actions 762 494
- Autres éléments 257 (287)
Charge d'impots (762) 990
Comprenant les éléments suivants :
Impéts exigibles 1964 822
Impéts futurs (2 726) 168
(762) 990

BENEFICE PAR ACTION

Le tableau suivant illustre I'effet de dilution de tous les titres dilutifs sur le nombre moyen pondéré
d’'actions ordinaires en circulation. Aucun ajustement du bénéfice n’était exigé pour le calcul du
bénéfice dilué par action.

2007 2006
Nombre Nombre
d’'actions d'actions
Nombre moyen pondéré d’actions en circulation de base 130 647 990 119 297 749
Effet des titres dilutifs :
Options 2667 714 2 689 484
Nombre moyen pondéré d’actions en circulation dilué 133 315 704 121 987 233

VARIATION DES ELEMENTS HORS TRESORERIE DU FONDS DE ROULEMENT

2007 2006

$ $
Débiteurs 2168 (7 372)
Charges payées d’'avance 26 177
Impbts a payer 219 (166)
Créditeurs et charges a payer 2 497 335
Autres passifs 1703 -

6 613 (7 026)
Moins : créditeurs liés aux immobilisations corporelles et autres (5533) (2 518)

1080 (9 544)
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13.

14.

15.

OPERATIONS ENTRE APPARENTES

Des redevances dérogatoires brutes variant de 1 % a 2 % sont payables par la Société a I'égard des
ventes d’électricité réalisées par quatre des centrales hydroélectriques initiales de la Société a une
société sous le contréle d’'un administrateur et dirigeant de la Société. Au cours de I'exercice, des
redevances totalisant 60 000 $ (68 000 $ en 2006) ont été engagées, dont une tranche de 4 000 $
(4 000 $ en 2006) était payable a la fin de I'exercice. Ces opérations sont effectuées dans le cours
normal des activités et sont comptabilisées selon la valeur d’échange, qui correspond au montant de
la juste valeur.

COENTREPRISES

Le tableau qui suit présente un sommaire de la situation financiére des coentreprises et des sociétés
en commandite sans personnalité morale de la Société aux 31 décembre 2007 et 2006 qui font I'objet
d’une consolidation proportionnelle en fonction de leur valeur totale :

2007 2006
$ $
Actif a court terme 3691 2748
Actif a long terme 172 371 90 061
Passif a court terme 2 846 1826
Passif a long terme 73 257 70 000
Produits 25672 12 399
Charges 11 764 7961
Bénéfice net 13908 4438
Flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation 17 615 6 515
Flux de trésorerie liés aux activités d’investissement (372) (2 943)
Flux de trésorerie liés aux activités de financement (4 250) (3120)

La Société détient une participation de 50 % dans la centrale hydroélectrique Taylor et la centrale
éolienne Soderglen, situées en Alberta, une participation de 50 % dans la centrale hydroélectrique
Pingston, située en Colombie-Britannique, ainsi qu’une participation de 50 % dans Yellow Falls
Power Limited Partnership qui posséde le projet hydroélectrique Island Falls, situé en Ontario.

GARANTIES

Dans le cours normal des activités, la Société offre diverses garanties et indemnisations dont aucune,
de l'avis de la direction, ne devrait avoir une incidence négative importante sur les états financiers ou
les activités de la Société.
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16.

17.

ENGAGEMENTS ET EVENTUALITES

(@)

(b)

()

(d)

(€)

(f)

Le 1% avril 2004, la Société a conclu un nouveau contrat de location de 25 ans (le « bail ») avec
I'Ontario Power Generation ('« OPG ») visant la centrale hydroélectrique de 6,6 MW Ragged
Chute (la « centrale ») a compter du 30 juin 2004. Le loyer en vertu de ce bail est basé sur 30 %
des ventes d'énergie électrique par la centrale. Aprés le 30 juin 2024, sur préavis écrit de
12 mois, I'OPG peut résilier le bail contre paiement a la Société de la valeur comptable nette de
la centrale a cette date multipli€ée par trois. En vertu du bail, la Société a accepté de réparer le
déversoir de la centrale selon la plus haute norme minimale prescrite par la loi d’ici le 1% juillet
2008. La Société modifie actuellement le bail afin de proroger cette échéance. Le co(t estimatif
des réparations devrait s'élever a 4 000 000 $ dont une tranche de 1 372 000 $ a été dépensée
au 31 décembre 2007. A I'échéance du bail et sur paiement d’'un montant de 6 600 000 $ par
'OPG a la Société, la Société cédera a 'OPG la libre possession de la centrale. Puisque la
propriété sur laquelle est située la centrale visée par le bail appartient a la Couronne, le ministére
des Richesses naturelles de I'Ontario a donné son approbation au bail.

La Société s'est engagée a vendre 80 % (84 % en 2006) de sa capacité de production installée,
ce qui représente 77 % de I'électricité produite pour I'exercice terminé le 31 décembre 2007
(89 % en 2006), a diverses tierces parties en vertu de contrats a long terme a prix fixe venant a
échéance entre 2008 et 2033.

La Société a conclu divers contrats sur différence avec d'autres parties. Se reporter a la
note 2(b).

Dans le cadre de la vente d'électricité, la Société a conclu divers contrats avec d'autres parties
aux termes desquels elle s'est engagée a vendre 134 000 MWh par année de certificats
d’énergie renouvelable venant a échéance entre 2008 et 2024.

Dans le cours normal des activités de construction d’'un nouveau projet, la Société conclut
souvent des contrats visant des biens et services. Au 31 décembre 2007, la Société s'est
engagée pour un montant d’environ 261 856 000 $ a I'égard de biens et services destinés aux
projets Melancthon Il et de I'lle Wolfe qui sera dépensé entre 2008 et 2009.

Dans le cours normal des activités, la Société peut devenir partie a des litiges. Actuellement, la
Société a déterminé qu’aucun litige connu n'était assez important pour faire I'objet d'une
présentation d’'information.

EVENEMENTS POSTERIEURS A LA DATE DU BILAN

Le 8janvier 2008, la Société a conclu la vente de 880 000 actions ordinaires («les actions
ordinaires ») au prix d’émission de 6,25 $ par action ordinaire pour un produit brut total de
5500 000 $ (5 280 000 $ déduction faite des frais d’émission des actions). Les actions ordinaires ont
été émises dans le cadre de I'exercice par les preneurs fermes de l'option pour attributions
excédentaires (I'« option pour attributions excédentaires »). Se reporter a la note 8.



