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RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
SUR LES COMPTES CONSOLIDES

EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2008

Messieurs les Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous vous
présentons notre rapport relatif & ’exercice clos le 31 décembre 2008 sur :

¢ le contrdle des comptes consolidés de la Société VOLTALIA, tels qu'ils sont joints au
présent rapport,

o [ajustification de nos appréciations,
e la vérification spécifique prévue par la Loi.

Les comptes consolidés ont été arrétés par votre Conseil d'Administration. 11 nous appartient,
sur Ia base de notre audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.



1- OPINION SUR LES COMPTES CONSOLIDES

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en
France ; ces normes requierent la mise en oceuvre de diligences permettant d'obtenir
l'assurance raisonnable que les comptes consolidés ne comportent pas d'anomalies
significatives.

Un andit consiste & examiner, par sondages ou au moyen d’autres méthodes de sélection, les
éléments probants justifiant des montants et informations figurant dans les comptes
consolidés. Il consiste également & apprécier les principes comptables suivis, les estimations
significatives retenues et la présentation d'ensemble des comptes. Nous estimons que les
¢léments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés de I’exercice sont, au regard du référentiel IFRS
tel qu'adopté dans 1'Union Européenne, réguliers et sincéres, et donnent une image fidéle du
patrimoine, de la situation financiére, ainsi que du résultat de l'ensemble constitué par les
entités comprises dans la consolidation.

II — JUSTIFICATION DE NOS APPRECIATIONS

Les estimations comptables, concourant & la préparation des é&tats financiers au
31 décembre 2008 ont été réalisés dans le contexte particulier de la crise économique et
financiére qui induit une difficulté certaine & appréhender les perspectives économiques. C’est
dans ce contexte que, conformément aux dispositions de Darticle L 823-9 du Code de
Commerce relatives & la justification de nos appréciations, nous portons a votre connaissance
les éléments sujvants:

¢ Comme indiqué dans la note 2.19 de ’annexe aux états financiers, les écarts
d’acquisition font I’objet d’un test de perte de valeur au minimum une fois par
an. Dans le cadre de notre appréciation des estimations significatives retenues
pour I'arrété des comptes, nous avons vérifié la conformité de I’approche
retenue avec le référentiel IFRS ainsi que la correcte application des modalités
de mise en ceuvre des tests de perte de valeur décrites dans 1’annexe. Nous
avons également examiné la documentation disponible comprenant notamment
les prévisions de flux de trésorerie et les autres hypothéses retenues.

¢ Lanote 2-16 de "annexe aux états financiers expose les principes et méthodes
comptables appliqués pour la comptabilisation des regroupements d’entreprise.
Dans le cadre de notre appréciation des principes comptables suivis par votre
Société, nous nous sommes assurés que les acquisitions ont été comptabilisées
conformément aux normes IFRS.

e Dans le cadre de notre appréciation des principes et méthodes comptables
appliqués par votre Soci€té, nous avons, notamment examiné les modalités
d’inscription & 1’actif des immobilisations corporelles et des travaux en-cours
décrites aux notes 2-17 et 2-18 de I’annexe aux états financiers ainsi que les
modalités de traitement comptable des produits relatifs aux productions
immobilisées.



Nos travaux d’appréciation ne nous ont pas conduits & relever d’éléments susceptibles de
remettre en cause la pertinence des méthodes utilisées, le caractére raisonnable des hypothéses
retenues et leur correcte mise en ceuvre.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des
comptes consolide€s, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué 2 la formation de notre
opinion, exprimée dans la premig¢re partie de ce rapport.

IIi - VERIFICATION SPECIFIQUE

Nous avons également procéd€ a la vérification spécifique prévue par la Loi des informations
données dans le rapport sur la gestion du Groupe. Nous n'avons pas d'observation & formuler
sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes consolides.

Fait & Paris, le 15 juin 2009

CONCEPT AUDIT & ASSOCIES
Laurence LE BOUCHER
Commissaire aux Comptes
Membre de la Compagnie
Régionale de Paris
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1. COMPTES DE RESULTAT CONSOLIDES POUR LES EXERCICES CLOS
LES 31 DECEMBRE 2008 ET 31 DECEMBRE 2007

Chiffre d'affaires de vente d'électricité
Produits des activités de déweloppement
Auires produits de 'activité

Achats consommeés

Charges externes

Charges de personnel

Impobts & taxes

Dotations aux amortissements

Dotations aux dépréciations et provisions
Variation des stocks d'en-cours et produits finis
Autres produits et charges d'exploitation
Résultat opérationnel courant

Reésultat sur cession de participations consolidées
Autres produits et charges opérationnels

RESULTAT OPERATIONNEL
Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie

Coiit de I'endettement financier brut
Colit de 'endettement financier net

Autres produits et charges financiers

RESULTAT AVANT IMPOTS
Impbts

RESULTAT APRES IMPOTS

Résultat des sociétés mises en équivalence
RESULTAT NET TOTAL
Part du groupe

Part des minaritaires
RESULTAT PAR

1268
6 630

(1 301)
(2 445)
(1 922)
(67)
(398)
(930}
71
265

1 232

)

39
(270)
(231)

171

51
(1331)
(1 320)

(749)
{25)
(360)
(848)
828
102

(2 941)

(11

S 2952) |

(29)
(26)

139

(2839 |

1388

"1 450y [T

(19)

(1470) |

(1388)
(82)




2. BILAN CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2008 ET 2007

 swaz008 3
Actifs non courants 54 309 20 099
Ecarts d'acquisition 3499 1454 11
Immobilisations incorporelles 11 354 3757 11
Immobilisations corporelies 28 253 10 056 12
Titres mis en équivalence 967 991
Autres actifs financiers non courants 7 633 2537 13
Autres actifs non courants 9 B 13
Actifs d'impobts différés 2 554 1298 14
Actifs courants 23 905 18 350
Stocks 3958 3 886 15
Créances clients et autres débiteurs 7 533 8 764 16
Créances d'impGt 4 17
Autres créances et comptes de régularisation 231 58 17
Trésorerie et équivalents de trésorerie 10 411 3 508 18
Valeurs mobiliéres de placement 1769 2135 18
Actifs classés comme détenus en vue de la vente - -

.- TOTAL ACTIF
CPASSIE L et 311212008 311122007
Ca‘pltaux propres attribuables aux actionnaires de la sociéte 32 081 26 210
mére
Capital social 22 042 21 087 19
Primes 7 943 5 309 19
Résenes 154 3
Report a nouveau (172) 1219
Résultat de l'exercice 2114 {1 388)
Intéréts minoritaires 927 11 22
Passifs non courants 29 899 8 542
Emprunts portant intéréts 24 459 5618 20
Autres provisions 1033 754 25
Passifs d'impdts différés 338 545 14
Autres passif iong terme 4 070 1624 25
Passifs courants 15 307 3 688
Dettes foumisseurs et autres créditeurs 14 230 3110 26
Emprunts portant intéréts 1008 534 20
Autres provisions courantes - - 26
Dettes d'IS 31 6 26
Autres passifs courants 37 37 26
Passifs classés comme détenus en vue de la vente - -

_TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIF. ...~ =




3. TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES POUR LES
EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE 2008 ET 2007

Elimination des charges et produits sans incidence sur [a trésorerie ou non fiés A 'actiité :

Amartissemenis et provisions (1328) 1078
Vanation des impbdts différés - -
Plus~alues de cession, nelies d'impdt {2 422) 11
Elimination de Ia quote-part de résultat des mises en équivalence 87 19

MARGE BRUTE D'AUTOFINANCEMENT. DES SOCIETES INTEGREES "7 1

Elimination de la charge (produit) d'impat {1522} (1 388)
Cadt de Tendettement financier net 231 26

MARGE BRUTE D'AUTOFINANCEMENT DES SOCIETES INTEGREES A\IANT COUT DE’

LENDETTEMENT FINANCIER |

Dividendes regus des sociétés mise en éguivalence - -

VARIATION DU BESOIN EN FONDS DE ROULEMENT LIE A L'ACTIVITE 13 372 (7 077}

FLUX NET DE TRESORERIE GENERE PAR L'ACTIVITE "'/

Acqutsition d'immebilisations {24 775) (6 269)
Immobilisations incomporelles (6 814) (3 339)
Immobilisations corporelles (12 348) (378}
Immobilisations financiéres (5 614) (2 552}
Cession dimmaobilisations, neltes dimpdt &0 151
Cessions dimmobilisations corporelies (net de fa var. des créances) 31 51

Cessions dimmobilisations incorporelles (net de fa var. des créances) - -
Cessions dimmobilisations financiéres (net de la var. des créances) - -

Réduction des autres immobilisations financiéres 28 100
Incidence des variations de périmétre {214) (2 298)
FLUX NET DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS D'INVESTISSEMENT © " =t 127 (24 820)

Dividendes versés par 1a société mére (@) D)
Dividendes versés aux minoritaires o} 0
Augmentations (réductions) de capital 7784 21 342
Emissions d'emprunts 14 333 64
Remboursements d'emprunts {1 010) {(661)
Intéréts financiers nets versés (231) (26)

FLUX NET DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS DE FINANCEMENT.

Incidence des changemenis de principes comptables - 3
VARIATION DE TRESORERIE .77 070

Trésorerie d'owneriure 5 597 2098
Trésorerie de cidture 12171 5 597
incidence des varialions de cours des devises {112) ]




4. TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES
POUR LES EXERCICES CLOS LLES 31 DECEMBRE 2008 ET 2007

Prime st ‘Ecartsde " propres - Intéréts
co m?.s.. conversion .. ‘partdu. = minoritaires :
. : ‘‘groupe AR

propres
IFRS

~Tota) au 31/12/2006" 102 o 6345

o

Affectation du résultat (75) (1102)

Résultat de la période {1 388) (1388} (82) (1470)
Entrée de périmétre o] o ()] 0 {C} 4]
Distribution effectude par I'entreprise consclidante 0} (0} 0 4}
Augmentation capital 1993 19 258 Q) 21250 89 21 339
Variation des écarts de conversion 0 4 4 0 4
Reclass minoritaires négatifs 1] o (0)

Autres varations 15 623 (i5 823) {2) s} 3 1

" Total aw 311202007 Y
‘Affectation du résutat i | 416 | (1804) | 1388

Résultat de la pércde 2114 2114 118 2233
Entrée de périmetre (2 909) (2 9089) 385 (2 514)
Distribution effectuée par 'enireprise consalidante {0) 0) [y 0)
Augmentation capital gv5 2 634 3276 6 885 979 7 864
Variation des écarts de conversion {0) {0} 151 151 (45} 106
Reclass minaritaires négatifs

Autres variations Q {370} {370} (531) {901)

TOTAL AU 3112/2008




5. NOTES ANNEXES

NOTE 1 - HISTCRIQUE ET PRESENTATION DU GROUPE

1) Constitution du Groupe

La sociéte Voltalia a été constituée le 28 novembre 2005. Son siége social est situé en France, a
Neuilly-sur-Seine (92). Son developpement initié en 2003 en Guyane, s'est poursuivi au Brésil, en
France puis en Gréce. Elle est cotée sur le Marché Libre d’Euronext Paris depuis le 5 mai 2006.

Les états financiers consolidés ci-joints présentent les opérations de ia société Voltalia et de ses
filiales (l'ensemble désigne comme « le Groupe ») et la quote-part du Groupe dans les entreprises
associées ou sous contrdle conjoint.

Les stats financiers consolides du Groupe Voltalia sont présentés en milliers d'euros. Toutes les
données financiéres sont arrondies au millier d'euros le plus proche.

2) Activité du Groupe

Les activités du Groupe Voltalia s'inscrivent dans le cadre du développement durable respectueux de
l'environnement et des générations futures.

Le groupe Volitalia est producteur d’électricité &4 base d'énergies renouvelables en France, en Guyane,
au Brésil, et en Gréce. La société concgoit, développe et exploite des centrales électriques avec une
approche multi-énergies, utilisant selon les géographies la source la mieux adaptée : hydraulique,
éolien, biomasse ou solaire.

En intervenant dans des pays en développement comme le Brésil, ol les projets s'inscrivent dans le
cadre du Mécanisme pour un Développement Propre (MDP) et & fravers une activité de conseil et
négoce en crédits carbone, le Groupe Voltalia se positionne comme un opérateur global en crédits
carbone.

Le Groupe Volialia se développe ainsi sur un modéle économique qui concilie respect de
I'environnement, perfermance énergétique et développement harmonieux des echanges Nord/Sud.

Sur la période, son activité principale a consisté 4 développer des projets potentiels et des projets
futurs de conception d'unités de production. Elle a mis en ceuvre des partenariats de co-
developpement avec des sociéiés specialisées dans le domaine éolien, hydroélectrique solaire et
biomasse.




3) Comparabilité des exercices

Les états financiers 2007 et 2008 du Groupe présentent un compte de résultat, un bilan et un tableau
de flux de frésorerie sur douze mois. Toutes les sociétés entrant dans le périmétre de consolidation
cléturent leurs comptes au 31 décembre.

4) Arrété des comptes

Les comptes consclidés au 31 décembre 2008 ont été arrétés le 19 mai 2008 par le Conseil
d’Administration.




NOTE 2 ~ REGLES ET METHODES COMPTABLES

l.a Société Voltaiia est cotée sur un marché libre de 'Union Européenne. En application du réglement
europeen n®1606/2002 du 19 juillet 2002, te Groupe Voltalia a choisi d’établir ses comptes consolidés
conformément aux normes comptables internationales édictées par I'lASB (International Accounting
Standards Board). Ces normes comptables internationales sont constituées des IFRS (International
Financial Reporting Standards), des IAS (International Accounting Standards), ainsi que de leurs
interprétations, qui ont été adoptées dans I'Union Européenne au 31 décembre 2008 (publication au
Journal Officiel de I'Union Européenne).

Conformément & la recommandation du CNC N°2004-R.0 2 du 27 octobre 2004 relative notamment
au format de compie de resuliat en normes IFRS, le Groupe Voltalia a décidé de faire figurer dans son
compie de résultat un « Résultat opérationnel courant », calculé par différence entre le « Résultat
opérationnel » et les « Autres produits et charges opérationnels », ces derniers correspondant a des
événements inhabituels, anormaux et peu fréquents, et d’une mateérialité significative. Pour la
présentation du bilan, la distinction entre éléments courants et non courants requise par la norme IAS
1 correspond pour P'essentiel au découpage de Pactif {(immobilisé/circulant) et du passif (long
terme/court terme).

Les opérations non courantes de montant significatif et pouvant nuire a la lisibilité de la performance
opérationnelle courante sont classées en "autres produits et charges opérationnels”.

lls comprennent notamment :

¢ Les plus ou moins-values de cession ou dépréciations importantes et inhabituelles d’actifs
non courants, corporels ou incorporels,

e Certaines charges de restructuration : il s’agit uniquement des colts de restructuration qui
seraient de nature a perturber la lisibilité du resultat opérationnet courant, par leur
caractére inhabituel et ieur importance,

« [Yautres charges et produits opérationnels tels qu’une provision relative a un litige d’'une
matérialité trés significative, badwill.

Nouvelles normes entrant en vigueur en 2008

« |AS 39 & IFRS 7 Amendements « Reclassement des actifs financiers » (applicables de fagon
obligatoire & compter du 1er juillet 2008). Ces amendements autorisent le reclassement sous
conditions de certains actifs financiers en dehors des catégories « juste valeur par résultat »
et « actifs disponibles & la vente ».

Compte tenu de la nature des actifs financiers détenus par le Groupe, ces amendements n'ont pas
d’impact sur les états financiers.

Normes el interprétations non encore entrées en vigueur et qui n'ont pas été adoptées par
anticipation par le Groupe
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IFRS 8 « Segmenis opérationnels » : cette norme remplacera la norme IAS 14 pour les
exercices ouverts a compter du 1er janvier 2008. Le Groupe a procédé au cours de I'exercice
2008 a une revue du nouveau référentiel qui devrait éfre sans incidence sur les états
financiers.

IAS 1 Révisée « Présentation des états financiers » : cette norme applicable a compter du 1er
janvier 2009 touche a la présentation des états financiers avec pour objectif de faciliter
lanalyse et la comparaison par les utilisateurs de linformation donnée dans les états
financiers.

IAS 1 Révisée/lAS 32 « Instruments remboursables au gré du porteur ou en cas de
liquidation » : cet amendement est applicable a compter du 1er janvier 2009 et vise &
améliorer l'enregistrement d'un certain nombre diinstruments qui ont les caractéristiques
d'instruments de capitaux propres mais qui sont actuellement qualifiés de dettes en IFRS.
Compte tenu de la composition de I'endettement et des capitaux propres de Babilou, cet
amendement n'aura aucune incidence sur les comptes consolidés du Groupe.

IAS 23 « Coiits d'emprunt » (Amendement) : la version révisée de la norme IAS 23 publiee le
29 mars 2007 et applicable de facon obligatoire pour ies exercices ouverts 4 compter du 1er
janvier 2009, requiert la capitalisation au sein de Factif des colts d'emprunt directement lies a
l'acquisition, la construction ou la production des actifs éligibles. La comptabilisation en
charges de ces colts d’emprunt n'est plus autorisée. Cet amendement n'aura impact sur les
comptes consolidés du Groupe.

IFRS 3 Révisée « Regroupement d'entreprise (phase 2) » et |AS 27 Révisé « Etats financiers
consolidés et individuels ». Ces nouvelles normes applicables de fagon obligatoire aux
exercices annuels ouverts & compter du 1er juillet 2009 introduisent des changements
significatifs quant au fraitement des regroupements d'enfreprise et des méthodes de
consolidation. L'application de cette nouvelle norme ne devrait pas é&tre anticipée par le
Groupe en 2009.

Amendements IFRS 2 « Conditions d'acquisition des droits et annulations» : ces
amendements & la norme IFRS 2, « Paiements fondés sur des actions » applicables a
compter du Ter janvier 2009, clarifient ia définition des conditions d'acquisition des droits, en
les limitant aux seules conditions de services et de performance. En conséquence, les
conditions autres que les conditions d'acquisition des droits, telles que les clauses de non-
concurrence, doivent étre prises en compte dans I'évaluation, a la date d'afiribution, de la
juste valeur de instrument de capitaux propres octroyé.

Ces amendements précisent également que foutes les annulations, qu'elles soient & l'initiative
de I'entité ou de toute autre partie, doivent faire I'objet d'un traitement comptable identique,
c'est-a dire une accélération de I'acquisition des droits. Cet amendement a &té appliqué dés
'exercice 2007.

IFRIC 13 « Programmes de fidélisation clients » : cette interprétation entrera en vigueur dans
['Union Européenne pour les exercices ouverts & compter du ter janvier 2009 {applicable
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selon les dispositions de INASB a compter du 1er juillet 2008). Elle n"aura pas d'incidence sur
le Groupe.

« IFRIC 15 « Contrats pour la construction de biens immobiliers » : cette interprétation entrera
en vigueur pour les exercices ouverts & compter du fer janvier 2009. Elle n'aura pas
d’incidence sur le Groupe.

« IFRIC 17 « Distribution d'actifs non monétaires aux actionnaires » (dividendes en nature).
Cette Interprétation, applicable aux exercices ouverts a compter du 1er janvier 2009, précise
les modalités d'évaluation des dividendes & payer sous la forme d'actifs non monétaires, Le
Groupe n'anticipe pas d'incidence sur ses comptes de cette nouvelle interprétation.

Sauf indication contraire, le Groupe prévoit d’adopter les textes lorsqu'ils deviendront applicables et
n’anticipe aucun impact significatif dans ses états financiers.

Les principes comptables principaux appliqués par le Groupe sont les suivants :

5) Méthodes de consolidation

Les filiales contrblées de maniére exclusive sont intégrées globalement. Le contrdle résulte du pouvoir
pour le groupe de diriger les politigues financiéres ou opérationnelles, de maniére a obtenir des
avantages de leurs activités. Le contrble est présumé exister lorsque le Groupe détient directement ou
indirectement la majorité des droits de vote dans la Société.

La méthode de la mise en équivalence est appliquée aux entreprises associées dans lesquelles le
Groupe a une influence notable (généralement plus de 20 %) mais n'a pas le contrdle. Cette méthode
de consolidation consiste & retenir l'actif net et le resultat net d'une société au prorata de la
participation détenue par la société mére dans le capital, ainsi que I'écart d'acquisition y afférant le cas
échéant.

L'ensemble des socigtés du groupe sont intégrés globalement & I'exception des sociétés 3L Energie
(40%), Greek Wind Power (45%]}, EnR Concept (19,5%} et Sapeel (25%).

Les créances et les dettes réciproques, ainsi que les produits et les charges réciprogues relatives a
des sociétés consolidées par intégration globale, sont éliminées dans leur totalité. Les marges
internes, réalisées entre ces sociétés sont éliminées.

Les créances ef les dettes envers les sociétés mises en équivalence (3LE, Greek Wind Power et ENR
Concept) sont considérées comme étant hors groupe et donc non éliminées.
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6} Utilisation d’estimations

La préparation des éfats financiers nécessite de la part de la Direction, I'exercice du jugement,
lFutilisation d'estimations et d’hypothéses qui ont un impact sur les montants d'actif et de passif 4 la
cldture ainsi que sur les éléments de résultat de la période. Ces estimations tiennent compte de
données économiques susceptibles de variations dans le temps et comportent des aléas.

Les estimations et les hypothéses sous-jacentes sont réalisées a partir de 'expérience passée et
d’autres facteurs considérés comme raisonnables aux vues des circonstances. Elles servent ainsi de
base & 'exercice du jugement rendu nécessaire & la détermination des valeurs comptables d'actifs et
de passifs, qui ne peuvent étre cbitenus directement & partir d’autres sources. Les valeurs réelles
peuvent étre différentes des valeurs estimées.

Les estimations et les hypothéses sous-jacentes sont réexaminées de fagon continue. L'impact des
changements d’estimation comptable est comptabilis@ au cours de la période du changement s'il
n’affecte que cette péricde ou au cours de la période du changement et des périodes ultérieures si
celles-ci sont également affectées par le changement.

Elles concernent principalement la reconnaissance du chiffre d'affaires sur les conirats, les
regroupements d’'enireprise, la reconnaissance d'impdts différés actifs résultant notamment de pertes
fiscales reportables, les provisions couranies et non courantes et lactivation des colts de
développements. Les estimations retenues sont détaillées dans les notes respectives des éléments
mentionnés précédemment.

7) Méthodes de conversion

BRL  Real brésilien

» Transactions libellées en devises étrangéres

Les transactions en devises étrangéres sont converties en euros en appliquant le cours de change en
vigueur & la date de |a fransaction. Les actifs et passifs monétaires libellés en devises étrangéres a la
date de cléture sont convertis au cours de change en vigueur a la date de cléture. Les différences de
change qui résultent de ces opérations sont comptabilisées en produits ou en charges.

« Etats financiers libellés en devises
Les comptes consolides du Groupe sont présentés en milliers d'euros.

Les actifs et les passifs des sociétés intégrées au périmétre et exprimés en devises étrangéres, sont
convertis en euros en utilisant le cours de change 3 la date de cléture.
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Les produits et les charges de ces sociétés, sont convertis en euros en utilisant un cours moyen sur la
période.

8) Compte de Reésultat

Le Groupe présente un compte de résultat par nature conforme a la recommandation n2004-R 02 du
7 octobre 2004 du Conseil National de la Comptabilité, faisant apparaitre le chiffre d'affaires, le
résultat opérationnel courant, les autres produits et charges opérationnels, le résultat financier, ie
résultat des sociétés mises en équivalence et le résultat net de I'ensemble consolidé.

9) Résultat par action
L'information présentée est calculée selon les principes suivants :

. résultat de base par action : le résultat de la péricde (part du Groupe) est rapporté au nombre
moyen pondéré d'actions ordinaires en circulation au cours de la péricde aprés déduction des actions
propres détenues au cours de la période. Le nombre moyen d’actions ordinaires en circulation est une
moyenne annuelle pondérée ajustée du nombre d'actions ordinaires remboursées ou émises au cours
de la période et calculée en fonction de la date d'émission des actions au cours de I'exercice ;

. résultat dilué par action : le résultat de la période (part du Groupe) ainsi que le nombre moyen
pondéré d'actions en circulation, pris en compte pour le calcul du résultat de base par action, sont
ajustés des effets de toutes les actions ordinaires potentiellement dilutives : options de souscription
d'actions et actions gratuites. Aucun instrument dilutif n'ayant été émis, le résultat dilué par action
correspond au résultat par action.

10) Reconnaissance des produits

Le chiffre d’affaires du Groupe comprend principalement pour I'exercice de la fourniture de chaleur et
d'électricité produite par Funité de biomasse située a Bar-sur-Aube.

Les produits relatifs aux productions immobilisées et/ou stockées ne correspondent pas a la définition
des produits en normes [FRS, Ces ecritures en régles frangaises permettent de neufraliser certaines
charges qui sont, in fine, considérées comme des actifs.

En IFRS, ces charges n'auraient pas dues étre comptabilisées mais auraient dues &tre considerées
initialement comme des actifs. Les produits sont donc reclassés au niveau des charges et ainsi
neutralisés, afin de ne pas faire apparaitre de flux en résultat non justifiés au sens de la norme IFRS.

Les produits et charges considérés comme exceptionnels sous le référentiel frangais ont été reclasses
sous la rubrique « autres produits et charges opérationnels ».
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Vente de biens et prestations de service

Les produits des activités ordinaires correspondent & la juste valeur de la contrepartie regue ou a
recevoir au litre des biens et des services vendus dans le cadre habituel des activités du groupe. Les
praduits des activités ordinaires figurent nets de retours de marchandises, des rabais et des remises,
et déduction faite des ventes intragroupe. Les produits provenant de la vente de biens sont
comptabilisés dans le compte de résultat lorsque les risques et les avantages significatifs inhérents a
la propriété des biens ont été transférés a I'acheteur. Aucun produit n’est comptabilisé lorsqu’il y a une
incertitude significative quant a la recouvrabilité de la contrepartie due, et lersque le groupe est
impligué dans la gestion des biens.

Subventions publiques

Les subventions publiques, liées & des actifs, sont reconnues a leur juste valeur lorsqu'il existe une
assurance raisonnable qu’elles seront regues et que le Groupe se conformera aux conditions
attachées a ces subventions. Les subventions qui couvrent en totalité ou partiellement le codt d'un
actif sont présentées dans un compte de produits constatés d'avance au passif et comptabilisés dans
le compte de résultat en autres produits operationnels de fagon systématique sur la duree d'utilité de
Pactif faisant I'objet de la subvention.

Les subventions qui compensent des charges encourues par le Groupe sont comptabilisées de fagon
systématique en tant que produits dans le compte de résultat de la période au cours de laquelle les
charges ont été encourues.

11) Paiement au titre de locations simples

Les paiements au titre de contrat de location simple sont comptabilisés en charges sur une base
lindaire sur la durée du contrat de location.

Les avantages regus font partie intégrante du total net des charges locatives et sont comptabilisés en
résultat selon la méme régle.

12) Location financement

Les conirats de location sont classés en tant que confrats de location-financement lorsqu'ils
transférent au preneur la quasi-totalité des risques et des avantages inhérents y afférent. Ces confrats
de location-financement sont alors comptabilisés au plus bas de la juste valeur de Pactif et de la valeur
actualisée des paiements minimaux au titre de la location. Les paiements effeciués au titre de la
location sont ventilés entre la charge financiére et Famortissement du solde de la dette. l.a charge
financiére est répartie sur les différentes périodes couvertes par le contrat de location de maniére a
obtenir le taux d’intérét effectif (périodique constant sur le solde restant di au passif au titre de
chaque période).
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13) Coit de 'endettement financier net

Le coilt de I'endettement financier net comprend les intéréts a payer sur les emprunts — calculés en
utilisant la méthode du taux d'intérét effectif — les intéréts a recevoir sur les placements, les produits
provenant des autres dividendes.

Les produits provenant des intéréts sont comptabilisés dans le compte de résultat lorsqu'ils sont
acquis en ulilisant la méthode du taux d'intérét effectif,

14) Impét sur le résultat

L’imp6t sur le résultat (charge ou produit) comprend la charge (le produit) d'impb6t exigible et la charge
(le produit} d'impdt différé. L'impdt est comptabilisé en résultat sauf s'il se rattache 4 des éléments qui
sont comptabilisés directement en capitaux propres ; auquel cas il est comptabilisé en capitaux
propres.

L'impdt exigible est (i} le montant estimé de Fimpét di au titre du bénéfice imposable d'une période,
déterminé en utilisant les taux d'impét qui ont été adoptés ou quasi adoptés 4 la date de clbture, ef (if)
tout ajustement du montant de 'impdt exigible au titre des périodes précédentes.

impot différe ; voir chapitre 16 de la presente note.

15) Information sectorielle

Linformation par secteur d'activité est présentée en conformité avec le systéme de reporting interne
du Groupe ufilisé par la Direction Générale pour mesurer la performance financiére et allouer les
ressources. Les risques et rentabilités sont en outre spécifiques a chacun des secteurs d'activité. Les
zones geéographiques sont définies en fonction de leur environnement économique spécifique et sont
sujettes a des risques et rentabilités différents.

16} Immobilisations incorporelles

Regroupement d’entreprise et Goodwill

Les regroupements d'entreprise sont comptabilisés selon la méthode de I'acquisition. Selon cette
méthode, les actifs acquis, les passifs et les passifs éventuels sont évalués & leur juste valeur
conformément aux prescriptions de la norme IFRS 3.

Les écarts d'évaluation dégagés lors du regroupement sont affectés aux actifs et aux passifs
concernés, y compris pour la quote-part revenant aux minoritaires.

Les écarts d'acquisifion correspondent a la différence entre le prix d’achat paye lors du regroupement
d’'entreprise, majoré des frais d’acquisition, et le montant des actifs et passifs identifiables acquis nets
des passifs et passifs éventuels pris en charge.
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La différence positive entre le colt d'acquisition et la quote-part de I'acquereur dans la juste valeur
des actifs et passifs identifiables acquis est enregisirée comme Goodwill a 'actif du bilan. Si cette
difference est négative, elle est enregistrée directement en résultat.

Les écarts d’acquisition ne sont pas amortis et font 'objet de tests de perte de valeur.

Ecaris d'acquisition compiabilisés au cours de I'exercice 2008

Societé Isapoan

La société THEGERO a procedé a I'acquisition de 100% de la société Isapoan en juillet 2008. Le coit
d'acquisition des titres s’est élevé & 750 K€ augmenté d'un complément de prix de 1 250 K€ assis sur
fa réussite du projet éolien. Au vu des éléments disponibles a Ia date de cléture, il a été décidé que
I'obtention de la licence d'installation était probable. Le compléement de prix a donc été pris en compte
dans la détermination de Pécart d'acquisition.

Le cofit d'acquisition total des titres s'éléve donc & 2 000 K€. La situation nette acquise en date du 30
juin 2008 est de 5 KE. 1l ressort un écart d’acquisition de 1 995 K€

Sociéte SIG Kourou — mise en place d’un montage de type Loi Girardin

Au cours du mois de décembre 2008, la société Voltalia Guyane a cedé une usine de biomasse avec
{oit solaire intégré a la SNC SIG Kourou, L'investissement fotal de 11 828 K€ a été financé au travers
d'un moniage de type loi Girardin en application de l'agrément fiscal du 15 décembre 2008
N2208/15232/33 obtenu pour cefte opération.

L'entité portant 'investissement a été considérée comme une entité ad’hoc en vertu des critéres
definis par I'interprétation SIC 12. En conséguence, I'entité est consolidée par intégration globale et
cette opération a conduit & constater un écart d’acquisition négatif de 4 185 K€.

Conformément a la norme IFRS 3, cet écart d'acquisition negatif a été comptabilisé integralement en
résultat sur 'exercice 2008.

Ecarts d'acqguisition comptabilisés au cours de 'exercice 2007

Société Thegero

La societé THEGERQO a été créée au cours du ler semestre 2007 par la société Voltalia SA qui la
détenait a hauteur de 62,5%. En juin 2007, Voltalia a racheté des minoritaires & hauteur de 17,5%
pour un montant total de 453 KE (400 K& d'achat de titre et 53 K€ de frais d'acquisition). Cette
opération engendre la comptabilisation d'un écart d’acquisition de 435 K£€.

Société 3 VD

La société Voltalia a procédé & I'acquisition de 100% de [a société 3VD le 19 octobre 2007 pour un
montant total de 1 060 K€E. L'écart d'acquisition calculé est de 1 019 K€. La sociéte est consolidée en
intégration globale.
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Société 3LE

La société Voltalia a acquis la societé 3LE & hauteur de 40% pour 1 K€ auquel s’ajoute un
complément de prix calculé sur 15 ans. La valeur actuelle du complement au 31 decembre 2007
s'éléve & 234 KE. Il en ressort un écart d'acquisition de 238 K€. La société 3LE étant consolidée par
mise en équivalence, I'écart d’acquisition est inclus dans ie poste « Titres mis en équivalence ».

Société Greek Wind Power

Le 2 aout 2007, la société THEGERQ a acquis 900 actions de la société Greek Wind Power,
représentant 45% de détention, pour un montant total de 775 K€. Il en ressort un écart d’acquisition
de 754 K€, La société étant consolidée par mise en équivalence, I'écart d’acquisition est comptabilisé
dans le poste « titres mis en equivalence ».

Autres immobilisations incorporelles

Les autres immobilisations incorporelles qui ont été acquises par le Groupe sont comptabilisées a leur
colif diminué du cumul des amortissements et du cumul des pertes de valeur.

L’amortissement est comptabilisé en charges selon le mode linéaire sur la durée d'utilité des
immobilisations incorporelles sauf si elle est indéterminée, Pour le Goodwill et les immobilisations
incorporelles a duree d'utilité indéterminée, un test de dépréciation est effectué systematiquement
chaque anneée. Les autres immobilisations incorporelles sont amorties dés qu'elles sont prétes a étre
mises en service.

17) Immohbilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont constituées principalement par les installations de production de
vapeur et d'électricite. Elles sont comptabilisées a leur colt de revient, déduction faite de la TVA non
payée récupérable, minoré des amortissements.

Lorsque les composants d'un actif ont des durées d'utilité différentes, ils sont comptabilisés
séparément et amortis sur leur durée d'utilité propre. Les piéces de rechange significatives sont ainsi
immobilisées et amorties sur la duree d'utilité des centrales.

Le Groupe considere qu'it n'y a pas de frais de démontage et de démantélement des actifs. En
conséquence aucun colt de cette nature n'est compris dans le prix de revient des installations. Les
dépenses d'entretien des centrales visant a les maintenir en bon état d'utilisation sont enregisirées en
charges lorsqu’elles surviennent,

Les valeurs résiduelles et les durées d'utiiité des actifs sont revues et, le cas échéant, ajustées a
chaque cloture. La valeur comptable d’un actif est immédiaterment dépréciée pour le ramener a sa
valeur recouvrable lorsque la valeur comptable de l'actif est supérieure a sa valeur recouvrable
estimée,
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Les critéres d’activation majeurs sont les suivants :
» Des études d'impact sur {'environnement favorables,
« | 'obtention d'une promesse de bail ou d’'un permis de construire,
s Un raccordement au réseau possibie,
+ Une rentabilité suffisante.

Les installations de production sont amorties linéairement sur leur durée d'utilité estimée, ou
d’utilisation si un contrat prévoit un transfert de propriété, a compter de la date a laquelle I'actif est prét
a étre mis en service, c'est-a-dire dés qu'il se trouve a I'endroit et dans I'état nécessaire pour pouvoir
Uexpioiter de la maniére prévue par la direction. Les terrains ne sont pas amortis.

Les autres immobilisations corporelles sont amorties linéairement sur des durées comprises entre 2 et
10 ans. Le Groupe procéde chaque année a la révision des durées d'utilite.

A la cléture de 'exercice, seule une Usine biomasse & été mise en service, Elle est amortie selon ie
mode lingéaire sur sa durée d'utilisation. L'ensemble des biens constituant 'usine a été décomposé et
amorti en application du réglement CRC 2002-10.

18) Options retenues pour la distinction immobilisations et travaux-en-cours

Evaluations des projets en phase de développement

Une des activités du Groupe Voltalia est de construire pour son propre compte des centrales
autonomes de production d’'electricité et ensuite de les exploiter.

Dés lors, les produits d’exploitation sont comptabilisés en fonction des différents stades d'avancement
des projets et se composent essentiellement de la production stockée et de [a production vendue.

Une fois le permis de construire déposé et la société projet créée, la production stockée est transférée
en immobilisations en cours. Toutefois, le critére lié a l'existence d'une société support n'est pas
déterminant.

l.a production immobilisée, c'est-a-dire les dépenses attachées a des projeis nettement individualisés
en ayant satisfait aux conditions administratives d’autorisation, est traitée directement en activant les
charges impuiées au projet (e neufralisation des sommes concernées dans le compte de résuitat).

Valerisation — Méthodologie — Principes
. Principes

Rentrent dans la catégorie des travaux en-cours les dépenses engagées sur des projets déterminés
dont :

- La structure est créée, fravaux en cours de réalisation mais non encore facturés,
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- Le destinataire final n’est pas connu a la cléture de I'exercice,
- La structure d'accueil n’est pas créée ou/et acquise.

Lorsque l'une ou l'autre des conditions suspensives ci-dessus est levée, les travaux en-cours donnent
licu & I'établissement d'une facture.

Pour la valorisation des en-cours, ils sont valorisés et constatés a hauteur des charges qui ont été
enregistrées. En cas de risque de perte, la perte globale probable est provisionnée pour sa totalité,

Dans la détermination des en-cours renirent les categories de frais et charges suivantes :

- Ceux correspondart a des fournisseurs ou prestataires extérieurs. ll s’agira de factures, de
factures a recevoir, de relevés de situation, etc.

- Les couts internes directement imputables aux contrats concernés, les couts indirects
rattachables aux contrats en géneéral pour la quote-part susceptible d'étre affectés. En
application des normes IFRS et compte tenu du fait qu'une partie significative des stocks est
destinée a éfre immachilisée, les frais administratifs et aufres frais généraux ne sont pas
retenus comme étant des éléments de co(i.

- Les charges financiéres qui correspondent aux en-cours considérés.

. Valorisation des couts internes et marge interne:
Un taux unique de refacturation a eté retenu en partant de fa comptabilité analytique,
Trois niveaux de charges et de frais ont été pris en compte ;

- Les salaires et charges sociales,

- Les frais directement supportés par les collaborateurs (frais de déplacement, voiture,
téléphone, efc.).

- Une guote-part de charges indirectes.

Les frais de structure n’ont pas é&té pris en compte. Ce colit de revient a éte appliqué au temps passé
par les différents collaborateurs sur les dossiers en-cours au 31 décembre 2008,

19) Dépréciation des actifs

Conformément a la norme 1AS 386, le Groupe examine réguliérement s'il existe des indices de perte de
valeur des actifs incorporels et corporels. S'il existe de tels indices, le Groupe effectue un test de perte
de valeur afin d'évaluer si la valeur comptable de Factif est supérieure & sa valeur recouvrable, définie
comme la valeur la plus élevée entre la juste valeur diminuée des colts de vente et la valeur d'utilité.
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L'evaluation de la juste valeur d'un actif s'effectue généralement par actualisation des flux futurs de
trésorerie générés par l'actif. Les actifs qui ne générent pas de flux de trésorerie largement
indépendants soni regroupés dans des Unités Génératrices de Tresorerie (UGT).

Les actifs corporels du groupe sont constitués d'actifs de production énergétique. Les immobilisations
en cours portent egalement sur ce type d'installations. Ces actifs sont intégrés dans une structure
juridique dédiée (la société de projet) pour lagquelle il est possible d’assurer un calcul de flux de
frésorerie d’'exploitation individualisé. Le groupe retient ainsi comme Unité Génératrice de Trésorerie
{UGT) chacune des entités juridiques détenant les actifs ou groupes d'actifs mentionnés ci-dessus.
Dans certains cas, et quand il est possible de conclure a 'unicité de projet, les actifs de plusieurs
sociétés sont exceptionnellement regroupés. Les flux de trésorerie futurs utilisés lors des tests de
depréciation reposent sur des prévisions qui sont remises a jour annuellement. Les revenus sont
dérivés des contrats de vente & long terme qui couvrent en général ia majeure partie de la durée de
vie économique des instaliations. Les collis comportent généralement des données assez prédictibles
: Amortissements, Codts de maintenance et d'exploitation.

20) Impots différés

Les impbts différés sont constatés dans le compte de résultat et au bilan pour tenir compte des
différences temporaires entre les valeurs comptables et les valeurs fiscales des actifs et des passifs.

Les impdts différés sont comptabilisés selon Fapproche bilancielle de la méthede du report variable.
Les impots differés sont evalués en tenant compte de I'évolution connue des faux d'impdt (et des
réglementations fiscales) qui ont été adoptés ou quasi adoptés a la date de cléture. L'effet des
eventuelles variations du faux d’imposition sur les impdts différés antérieurement constatés en compie
de résultat ou en capitaux propres, est respectivement enregistré en compte de résultat ou en
capitaux propres au cours de I'exercice ol ces changements de taux deviennent effectifs.

Les impéts différés sont comptabilisés respectivement en compte de résultat ou en capitaux
propres au cours de 'exercice, selon qu'ils se rapportent a des éléments eux-mémes enregistrés en
compte de résuitat ou en capitaux propres.

Les actifs d'impbts différés sont comptabilisés dés lors qu'il est probable que des bénéfices
imposables seront réalisés, permettant a 'actif d'imp6t différé d'étre utilisé. La valeur comptable des
actifs d'impdts différes est revue a chaque cloture, afin de déterminer si cette valeur doit &tre réduite
dans la mesure ol il n'est plus probable qu'un bénéfice imposable suffisant sera disponible pour
permettre d'utiliser Favantage de tout ou partie de ces actifs impdts différés. Inversement, une telle
réduction sera reprise dans la mesure ol il devient probable que des bénéfices imposables suffisants
seront disponibles.

Les actifs et passifs d'impdts différés ne font pas Pobjet d’une actualisation.

Les impdts differés long terme correspondent aux différences de valorisation des immobilisations
entre comptes sociaux et comptes consolidés.
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21) Stocks et encours

Les encours sont constitués des projets en développement, qui sont seulement en phase d’analyse
technique et d’étude d'impact et qui n’ont donc pas encore obtenu d’autorisation administrative. lls ont
été évalués selon la méthodologie décrite ci-dessus portant notamment sur les immobilisations en-
cours.

Les stocks de piéces détachées sont évalués a leur colts historique et avec l'application de la
méthode FIFO.

22) Clients et autres déhiteurs

Les créances clients sont initialement comptabilisées a leur valeur nominale, puis ultérieurement
évaluées & leur colit amorti. Une dépréciation des créances clients est constituée lorsqu’il existe un
indicateur objectif de lincapacité du Groupe a recouvrer liniégralité des montants dus dans les
conditions initialement prévues lors de la transaction. Des difficultés financiéres importantes
rencontrées par le débiteur, la probabilité d’'une faillite ou d’'une restructuration financiére du débiteur
et une défaillance ou un defaut de paiement constituent des indicateurs de dépréciation d'une
créance. Le montant de la dépreciation représente la différence entre la valeur comptable de I'actif et
la valeur des flux de trésorerie futurs estimés.

23) Fournisseurs et autres créditeurs

L'ensemble de ces dettes est enregistré initialement a la valeur nominale puis au cott amorti.

24) Placements

Un instrument est classé en tant que placement a la juste valeur par le biais du compte de résultat s'il
est détenu & des fins de transactions ou désigné comme tel lors de sa comptabilisation initiale. Les
instruments financiers sont désignés comme étant a la juste valeur par le biais du compte de résultat
si le Groupe gére de tels placements et prend les décisions d’achat et de vente sur la base de leur
juste valeur. Lors de leur comptabilisation initiale, les colts de transaction directement attribuables
sont comptabilisés en résultat lorsqu'ils sont encourus. Les instruments financiers a la juste valeur par
le biais du compte de résultat sont évalués & la juste valeur, et toute variation en résultant est
comptabilisée en résultat.

25) Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie et les équivalents de trésorerie comprennent les fonds en caisse et les dépdts a vue. lis
comprennent également les OPCVM répondant & la définition d'lAS 7. Les OPCVM ne repondant pas
a la définition de trésorerie et équivalents de trésorerie sont classés en autres actifs financiers
courants.

Les découverts bancaires remboursables a vue et qui font pariie intégrante de la gestion de la
frésorerie du Groupe constituent une composante de la trésorerie et des équivalents de trésorerie
pour les besoins du tableau des flux de trésorerie,
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La notion de trésorerie nette utilisée par le Groupe correspond au cumul des autres actifs financiers
courants, de la trésorerie et équivalents de trésorerie, diminué des découveris hancaires.

28) Paiements fondés sur des actions

Les options de souscription accordées aux dirigeants et & certains cadres clés donnent lieu & une
évaluation a leur juste valeur dés leur atiribution par le Conseil d'Administration. Cette évaluation n’est
pas par la suite révisée. Sur la base d’une estimation du nombre d'options qui seront définitivement
acquises a lissue de la période d’acquisition des droifs, le Groupe enregisire la charge globale de
maniére étalée sur cette période. Ces charges ont pour contrepartie des imputations dans les capitaux
propres au poste réserves.

27) Actifs financiers

Les actifs financiers sont constitués par des créances d'exploitation, des dépdis a terme, des préts,
des titres non consolidés, des placements et équivalents de trésorerie et des instruments dérivés
ayant une valeur positive.

Du fait de I'application de la norme IAS 32 a compter du ler janvier 2005, les méthodes suivantes
sont appliquées :

Les placements et équivalents de trésorerie sont classés dans la catégorie "disponibles & la vente" et
sont évalués en juste valeur, les ajustements de valeurs étant enregistrés en capitaux propres.

Les créances d’exploitation, les dépdts de garantie et les depdts a terme sont comptabilises selon la
méthode du colt amortl au taux d'intérét effectif. Cette méthode n’aboutit pas a des différences
importantes avec la valeur nominale des créances qui est retenue. En cas de difficulie de
recouvrement des créances, des dépréciations sont constatées sur la base des prévisions
d'encaissements.

Actifs financiers non courants

Le prét correspond & une avance-preneur et a un dépdt de garantie consentis dans le cadre d'un
contrat de location-financement.

Actifs financiers courants

il n'y a pas d'actif financier courant au sens de la norme IAS 39.

28) Capital social

Les actions ordinaires sont classées en tant gu'instruments de capitaux propres. Les colts
complémentaires directement atfribuables a FPémission dactions ou d'options nouvelles sont
comptabilisés dans les capitaux propres en déduction des produits de I'émission. A la date de clbture,
les sociétés du groupe ne détiennent pas d’actions propres.
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Les passifs financiers comprennent les dettes financiéres et les dettes d'exploitation.

En vertu de la norme IAS 39 appliquée depuis le 1er janvier 2005, elles sont évaluées selon la
méthode du colt amorti au taux d'intérét effectif. L'écart constaté entre les deux meéthodes sur les
dettes d'exploitation n'est pas significafif.

29) Instruments dérivés

Il n’y a pas d'instrument dérivé souscrit a la date de cldture des comptes.

30) Avantages du personnel
Les avantages au personnel comprennent des régimes & cotisations définies.

Les régimes a cotisations définies désignent les régimes d'avantages postérieurs a Fempiloi en vertu
desquels le Groupe verse des cotisations definies a differents organismes sociaux. Les cotisations
sont versees en contrepartie des services rendus par ies salariés au titre de l'exercice. Elles sont
comptabilisées en charges lorsqu’elles sont encourues.

Les régimes a prestations définies désignent les régimes qui garantissent aux salariés des ressources
complémentaires. [l n'y a pas de régime a prestations définies souscrit a la cléture de I'exercice.

31) Avantages postérieurs a 'emploi

Compte tenu de I'ancienneté des salariés et de la structure {3 ans), il n'a pas éte constate de passif lie
aux indemnités de fin de contrats de travail.

32) Provisions pour risques et charges
Des provisions sont comptabilisées lorsque le Groupe :
. A une obligation actuelle résultant d'un événement passe,

. Qu'il est probable qu'une sortie de ressources représentative d'avantages économiques sera
nécessaire pour éteindre l'obligation,

. Que le montant de I'obligation peut étre estimé de maniére fiable.
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NOTE 3 - PERIMETRE DE CONSOLIDATION

1

2
3
4
5
B
7
8
9

35
36
37

38
39
40
41
42
43
a4

i Bocisté Mére

- Voltalia SA

Consolidante

Consalidante

Consolidante

Holding ! Ingénierie

 Framee.l S T
- Bic-Bar Biomasse 100.00% 100.00% G
- Anelia Holding / Ingénierie 50.10% 50.10% IG
- Parc Eqlien de Melisey Eolien 50.10% 50.10% G
- Parc Eolien d'Argenteuil Eolien 50.10% 50.10% 1G
- Pare Eolien de Laignes Eolien 50.10% 50.10% 15
- Parc Eolien de Couimier Ealien 50.10% 50.10% 1G
- Parc Eclien de Sarry Eolien 50.10% 50.10% IG
- La Faye Energies Eolien 90.00% 80.00% 1G
- Adriers Energies Eclien 50.00% 90.00% 1G
- Echauffour Energies Eolien 20.00% 90.00% 1G
- 3V Développement Eclien 100.00% 100.00% 1G
~ 3. Energie Eolien 40.00% 40.00% MEE
- Parc solaire des Brulades Solaire 100.00% G
- Parc solaire de Monimayon Solaire 100.60% 1G
- Parc solaire de Cantarelle Solaire 100.00% 1G
- Par¢ solaire de Montciar Solaire 100.00% 1G
- Parc solaire de Peyrefuguede Salaire 100.00% IG
- Ferme solaite de Truyas Solaire 100.00% IG
- Centrzle biomasse de Champdeniers Biomasse 100.00% IG
- Cenirale biomasse de Corbenay Biomasse 100.00% 1G
- Parc éolien de Malinons Eclien 100.00% 1G
- ENR Concept Bureau d'Etudes 19.50% MEE

- Voltalia Caraibes

Holding / Ingénierie

100,00%

100.00%

CEuyane

Holding / Ingénierie

" 09.90%

- Velialia Guyane

- SIG Kourou Biomasse 80.07% 99.80% IG
- SIG Mana Hydrautique 99.90% 99.90% IG
- SIG Cacao Hydrauligue 99.90% 99.90% 1G
- SARL Volialia Kourou Biomasse 80.07% 99.90% 1G
Cenirale hydrauligue de Sawut Maman Valentin Hydraulique 80.00% [¢]
Voltalia Organabo Invesiissement Solaire 79.92% 1G
Vollatia Organabo Exploitation Solaire 80.00% G
Vaoltalia Saut Mapaoy Investissement Hydrauligue 79.92% 1G
Voltalia Solaire Mana Investissement Solaire 79.92% 1G

Holding / Ingénierie

99.99%

99.99%

- Voltalia Brésit G
- Paracatu Hydrasulique 51.00% 1G
- Sapeel Hydraulique 25.00% MEE

Holding / Ingénierie

80.00%

80.00%

- Thegero

- Seskio Solzire 80.00% 80.00% IG
- Angelokastro Solaire 80.00% 80.00% IG
- Agionori Solaire 80.00% 80.00% IG
- Greek Wind Power Solaire 36.00% 36.00% MEE
- Cluster Holding SA Solaire 64.00% IG
- Isapoan Single Company Etd Solaire 80.00% IG

25




Variations de périmétre 2008

Créations de sociétés au cours de Pexercice 2008 :

Dans le cadre du développement des projets en phase d'études ou de réalisation, le groupe Voltalia
est amené a constifuer un certain nombre de sociétés, dites de projet. Sur I'exercice 2008, les
sociétés projets créées sont les suivantes :

CMaltalia SA T L SR P Rt T T
Parc éolien de Molinons 29/07/2008 100,00% 37 K€ 1G
Centrale biomasse de Champdeniers Biomasse 14/08/2008 100,00% 37 K€ 1G
Centrale biomasse de Corbenay Biomasse 14/08/2008 100,00% 37 K€ 1G
Parc solaire de Cantarelle Solaire 14/08/2008 100,00% 37 K€ IG
Farc solaire de Montclar Solaire 14/08/2008 100,00% 37 Ke IG
Pare solaire de Peyrefuguede Solaire 14/08/2008 100,00% 37 K€ IG
Parc solaire des Brulades Solaire 14/08/2008 100,00% 37 K€ 1G
Ferme soigire de Truyas Solaire 21/05/2008 100,00% 37 Ke G
Parc solaire de Montmayon Solaire 16/06/2008 100,00% 37 KE IG

S 'Moltalia Guyane . T

Centrale hydraulique de Saut Maman Valentin Hydraulique 15/09/2008 100,00% 37 K€ IG

Voltalia Organabo investissement Solaire 23/10/2008 99,90% 1KE IG
Voltalia Organabo Exploitation Solaire 23/10/2008 100,00% 1KE 1G
Veltalia Saut Mapaou Investissement Hydraulique 15/12/2008 99,90% 1K€ 1G
Voltalia Solaire Mana investissement Solaire 15/12/2008 99,90% 1 K€ 1G

Y Thegero . F

Cluster Holding SA " Holding / Ingénierie  09/04/2008 64,00% BOKE G

Principales acquisifions de sociétés au cours de I'exercice 2008 :

Les 2 principales opérations de I'exercice concernent les sociétés Isapoan et S1G Kourou. Le détail de
ces 2 acquisitions est présentée en note 15 de la partie 2 « Régles et méthodes comptables ».

Principales cession au cours de I'exercice 2008 :

En octobre 2008, la Caisse des Depdts et Consignation est entrée au capital de la société Voltalia
Guyane a hauteur de 20%. Cette prise de participation a été réalisée :

« par une augmentation de capital intégralement réservée a la Caisse des Dépdts et
Consignation pour un montant de 650 K&,

» par l'acquisition directe de titres de participation pour un montant de 2 461 K€
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Dans les états financiers consolidés 2008, cette opération s’est traduite par la constatation d’une plus-
value de cession consolidée de 2 505 KE. Ce montant est présentéd dans les produits des activités de
déveioppement.

Variations de périmétre 2007

Créations de sociétés au cours de ’exercice 2007 :

Constitution de |la société Thegerg sur l'exercice 2007

La société Thegero de droit grec a été créée afin de développer I'activité du groupe Voltalia en Gréce,
Au moment de la constitution, le groupe Voitalia détenait 62,5% du capital social. La société a été dés
Porigine consolidée en intégration globale.

En juin 2007, le groupe Voltalia a procédé a I'acquisition de 17,5% pour un montant total de 453 K€.
L'opération de rachat des minoritaires a conduit & comptabiliser un écart d’acquisition positif de 435
KE.

Constitution des sociétés projets en relation avec la société Thegero :

Les sociétés Agionori, Angelokastro et Sesklo ont été créées au cours de l'exercice en vue du
développement du secteur d'activité « solaire » en Gréce. Ces irois sociétés sont détenues en
intégralité par la société Thegero. Elles ont été intégrées globalement.

Constitution des sociétés Lafayve Energies, Adriers Energies, Echauffour Energies et Parc_Eolien de
Coulmier

Dans le cadre du développement du secteur d’activité « éolien », le groupe Vollalia a créée les
societés Lafaye Energies, Adriers Energies et Echauffour Energies. Elles sont détenues a 90 % par
Voltalia SA et sont consolidées par intégration globale.

L.a société Parc Eolien de Coulmier a été créée au cours de I'exercice par la société Anelia dans le but
d’accuelllir un projet « Eolien ». Cette société est détenue a 99,50% par la société Anelia.

Création de la société Voltalia Caraibes :

En octobre 2007, la société Voltalia Caraibes a été créée avec 'objectif de développer une activité de
production d’'énergie au sens général. Cette société est détenue en intégralité par la société Voltalia et
par conséquent consolidée par intégration globale.

Acquisition de sociétés au cours de |'exercice 2007 :

Acguisition de la société 3 V Développement

Dans le cadre du développement du secteur « éolien », la société Voltalia SA a procédé & I'acquisition
de 100% de la société 3VD le 19 octobre 2007 pour un montant fotal de 1 050 K€. L'écart
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d'acquisition constaté lors de I'entrée de la scciété est de 1 019 KE. La société est consolidée en

intégration globale.

Acquisition de la société 3 L Energie

Dans le cadre du développement du secteur « éolien », la société Voltalia SA a procéde & I'acquisition
de 40% de la société 3LE. La société 3LE est consclidée selon la méthode de la mise en équivalence.

Acguisition de la société Greek Wind Power en relation avec la société Thegero :

Dans le cadre du développement du secteur « éolien » en Gréce, la société Thegero a procédé a
Facquisition de 45 % de |la société Greek Wind Power. La société Greek Wind Power est consolidée
selon la méthode de la mise en équivalence. L'écart d'acquisition constate lors de l'entrée de la
société est de 754 K€E.

Sorties 2007

Aucune sortie de périmeétre n'a eté constatée durant Fexercice 2007.
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NOTE 4 ~ INFORMATION SECTORIELLE

L'information sectorielle est présentée sur la base de l'organisation interne du Groupe qui refléte les
différents niveaux de risques et de rentabilité auxquels il est exposé.

La segmentation des informations par secteur d’activité est privilégiée, les risques et rentabilités
dépendant majoritairement des differentes natures de nos activités plutdt que de leur implantation
géographique.

Information sectorielle par secteurs d’activité
La ventilation retenue par la direction du groupe pour les secteurs d’activité est la suivante :

1 — Production d'électricité a base de :

+« Biomasse : cetie activité regroupe les cenfrales thermiques alimentées par de |la Biomasse,
qui fournissent une production en cogénération d'énergie électrique et de chaleur a des
societes nationales ou privées selon des contrats long terme (au moins 20 ans).

» Eolien : cette activité regroupe notre parc d'éoliennes qui fournit une preduction d'électricité
selon des contrats d'une durée d'au moins 15 ans.

o Hydrauligue : cette activité regroupe des centrales hydroélectriques au fil de l'eau, qui
fournissent une production d’électricité a des sociétés nationales de distribution selon des
contrats d’'une durée de 20 ans minimum.

e Solaire : cette activité regroupe des parcs solaires au sol ou des toits solaires qui fournissent
de I'glectricite selon des contrats d'une durée de 15 ans.

2 — Produits résultant de P'activité de développement : les sociétés du Groupe réalisent des travaux en

interne et avec des prestations externes visant a développer des projets afin d'obtenir les
autorisations de construction et de production. Cette activité permet d'obtenir des valeurs des sociétés
de projets en fonction de leur stade d’avancement par voie de cession totale ou partielle de celles-ci.
Cela représente une activité récurrente qui a commencé en 2008 pour le Groupe Voltalia.

3 - Holding / Ingénierie et non affecté : le secteur Holding regroupe les activités fonctionnelles et
financiéres du groupe et les sociétés nouvellement crées qui n'ont procedé a aucun investissement
significatif,
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Au 31 decembre 2008, Finformation sectorielle par marchés s’analyse comme suit :

. Cogéneération

Chiffre d'affaires

Produits des activités de déweloppement

Autres produits de l"activité

Achats consommés

Charges extemes

Charges de personnel

Impéts & taxes

Dotations aux amortissements

Dotations aux dépréciations et provisions

Variation des stocks d'en-cours et produits

finis

Autres produits et charges d'exploitation
Résultat opérationnel courant

Résultat sur cession de participations
consolidées
Autres produits et charges opérationnels

RESULTAT OPERATIONNEL

Produits de trésorerie et d'équivalents de

trésorerie

Colt de I'endettement financier brut
Coit de 'endettement financier net

Autres produits et charges financiers

RESULTAT AVANT IMPOTS
Impdts sur tes benédfices

RESULTAT APRES IMPOTS
Résultat des sociétés mises en équivalence

RESULTAT NET TOTAL

FPart du groupe

FPart des minoritaires

(647)
(1 845)
{1817)

(38)
(39)
{165)

211

247
(1 584)

@)

{1 586)

39

(218)
{180)

378

(1 388)
118

(1 269)

(1 269)

(8186)
(453)

(6}
211)

5)

(15)
{400)

()
(574)

(2)

(577)

(1)
{1

(215)

(793)
341

(452)
(83)

(535)

(337)
(198)

1208
4185

{788)
{270)
{105)

(23}
(344)
{290)

19
3588

N

3 586

(48)
(48}

)

3 538
251

3 790

3790

2 951
839

(57

{2)
{2)

{52)
274

222

222

210
13

(139)

(0)

(140)
168

28
)
25

27
@

1268
6 690

(1441)
(2 445)
(1922)
{67)
(398)
(930)

211

265
1232

()

1227

39

(270)
(231)

171

1167
1152

2319
&7
2233

2114
118
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Au 31 décembre 2008, I'information sectorielle par marchés s’analyse comme suit :

immobilisations incorporelles
Immgebilisations corporelles
Titres mis en équivalence
Autres actifs non courants
Actifs courants

-~ CAPITAUX PROPRES ET PASSIF .

Capitaux propres
Passifs non courants
Passifs courants

“TOTAL CAPITAUX PROPRES ET .I_’ASSIF

INVESTISSEMENTS |

Immaobilisations corporelles *
Immeobilisations incorporelies
Immeobilisations financiéres

- Holding
‘Ingénierie

" Hoiding/
.~ Ingénierie et
. Non affecte -

.- Holding /
Ingénierie et

non affecté

3532
10 828
133

(1 222)
1 506

Eolien | -

‘Hydraulique

3760
165

@)
556

'l-'ly'_d'rau_li'que .

1206 11 354
420 28 293
834 967

{1 157) 5 498
820 28 605

Solaire

37
76
471

Solaire

* Dont 6 026 k€ de crédit-bail sur la société 3 VD {non pris en compte dans le TFT car ce n'est pas un

flux monetaire).
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Information sectorielle par zones géographiques

Au 31 décembre 2008, I'information sectorielle par zones géographiques s'analyse comme suit :

Ecarts ‘acquisiion S 1019 ' - ' 49 2431 3499
Immobilisations incorporelles 3 063 3006 630 4 655 11 354
Immobilisations corporelles 15 796 12 211 186 101 28 293
Titres mis en équivalence 200 - 2 766 967
Autres actifs non courants 5 824 303 (238) (393) 5 496
Actifs courants 15 1562 8 045 831 4 577 28 605

“TOTAL ACTIF

: CA?IT_A_UX_ PROPRES ET _PASS!F 'GUYAII\IJE ...B_RE-S_"“ :
' L _ F_RANC_:AISE . KA

Capitaux propres (664) (1130)
Passifs non courants - 5 950
Passifs courants 84 2 198

~ TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIF | L (581) |
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Au 31 décembre 2007, 'information sectorielle par marchés s’analyse comme suit ;

Chiffre d'affaires

Produits des activités de développement

Autres produits de l'activité

Achats consommés

Charges extermnes

Charges de personnel

Impéts & taxes

Dotations aux ameortissements

Dotations aux dépréciations et provisions

Variation des stocks d'en-cours et produits

finis

Autres produits et charges d'exploitation
Résultat opérationnel courant

Autres produits et charges opérationnels
RESULTAT OFPERATIONNEL

Produits de trésorerie et d'équivalents de

trésorerie

Coiit de I'endettement financier brut
Coiit de I'endeftement financier net

Autres produits et charges financiers

RESULTAT AVANT IMPOTS
Impbts sur les bénéfices

RESULTAT APRES IMPOTS
Résultat des sociétés mises en éguivalence

RESULTAT NET TOTAL

Part du groupe

Part des minoritaires

20
(473)
{1 160)
(749)
®)
(27)
(671)

828

145
(2 077)

o)

(2 077)

4

(25)
(22)

357

(1741)
1173

{568)

(568)

(487)
(81)

(337)
(19)
(356)

(355)
(1)

693

30
(857)
{73)

(14;
(318)

(43}
{582)

(11)

(593)

M
(1)

(166)

(760)
215

(545)

(545)
(545)
(©)

©
(1)
M

(1)

(1)
M
(1)

(B
(@

711

51
{1331)
{1 320)

(749)

(25)
(360)
(848)

828

102
(2 941)

{11)
(2 952)

4

(29)
(26}

139

(2 839)
1388

(1 450)
{19)
(1 470)

(1 388)
{82)
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Ecarts d'acquisition
immobilisations incorporelles
Immeobilisations corporelies
Titres mis en éguivalence
Autres actifs non courants
Actifs courants

i I'-'l_d'l"c_I'ir_ig

(708}
127

4 395
16 023

/- CAPITAUX PROPRES ET PASSIF " = """t

Capitaux propres
Passifs non courants
Passifs courants

Ecarts d'acqguisition

Immobilisations incorporelles

Immeohbilisations corporelles

Titres mis en equivalence
Autres actifs non courants
Actifs courants

" TOTAL ACTIF

CAPITAUX PROPRES ET PASSIF

Capitaux propres
Passifs non courants
Passifs courants

L lf'[o_l:_ding

_ TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIF |

. TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIF | | 30976 | = 4883

R ANE
CFRANGAISE ~ Dheoit

1727
17

(835)
2025

 GUYANE
" FRANCAISE

(382)
39
204

(210)
109

~ BRESIL

(80)

26
775
(747)
3534

435

34

3757
10 056
991

3 841
18 350

1454
3757
10 056
991
3 841
18 350




NOTE 5 — CHIFFRE D’AFFAIRES

Le chiffre d’'affaires se compose de la fagon suivante :

T R

Chiffre d'affaires de vente d'électricité 711
Produits des activités de déveioppement -

Le chiffre d’affaires de vente d'électricité correspond & la production d’électricité des usines
suivantes :

e Usine de biomasse Biobar : 1 206 K€ de chiffre d’affaires sachant que I'Usine se trouve
encore en phase d’essai industriel en 2008.

« Parc éolien 3 VD : 62 K€ de chiffre d’affaires au titre des 2 derniers mois de I'exercice 2008
avec un farif trés faible de convention d'essai. Le parc a été mis en service industriel et
béneficie du tarif réglementaire depuis le 2 janvier 2009.

Les produits des activités de développement correspondent aux éléments suivants :

» |’obtention d’'un agrément fiscal d'aide a l'investissement de type Girardin sur la société Sig
Kourou (entité ad’hoc) a conduit & constater un produit de 4 185 K€ correspondant a l'ecart
d’acquisition négatif déterminé suite au montage de financement. Il s’agit d'une aide fiscale
pour une premiére usine sachant que Voltalia Guyane mettra en csuvre d’autres usines selon
ce méme schéma, donnant un caractére répetitif a cette activité,

+ Grace au développement depuis 2005 par Voltalia Guyane d’une dizaine de projets d'usine de

production d'électricité dont deux ont achevé leur construction fin 2008, et un treisiéme est en
cours de construction, Voltalia SA a pu commencer a appliquer sa politique de cession de
participations mincritaires dans des sociétés projets, soit individuelles, scit en portefeuille de
projets, soit en lots de projefs regroupés par filiale géographique.
Dans le cadre de l'activité de développement marquée par une premiére phase
d’investissement en frais de développement (temps internes et frais externes) pour obtenir les
autorisations administratives. Ensuite la société peut : soit céder 100% d'un projet autorisé,
soit céder une participation minoritaire d'une ou plusieurs societés projets permettant de
constater ia création d'un goodwill compris entre 200 et 1 000 K€ par MW suivant le stade
d'avancement, le type d'énergie et la rentabilité du projet.
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La premiére opération réalisée en 2008 via I'entrée de la Caisse des Dépdts et Consignation
au capital de la société Voltalia Guyane a générée une plus-value de cession consolidée de
2 505 K€. La Caisse des Dépdts a en effet investi 3 109 K€ pour entrer a hauteur de 20% au
capital de |a société VOLTALIA Guyane, valorisant ainsi la société 15 548 K&, Cet apport sera
réévalué en 2009, 2010 et 2011 en fonction du développement des projets dans les filiéres
biomasse, photovoltaique et hydraulique, au-dela d'une puissance cumulée de 20,1 MW avec
un complément de prix d'un montant maximum de 21 000 K€.

Reflétant sa siratégie articulée sur les quatre activités suivantes :

o}

Le développement d'unités de production d'électricité basé sur des énergies
renouvelables

La production d’électricité

La cession partielle ou totale de MW autorisés ou en production ; le Groupe Voltalia
va poursuivie en 2008 d'autres opérations de cessions qui confirment le caractére
opérationnel de cette activité.

Originaticn, génération et vente de crédits carbones.
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NOTE 6 - CHARGES DE PERSONNEL

Le détail des charges de personnel est le suivant :

1/12/2008 3111212007

Rémunérations du personnel (1 359}
Charges de seécurite soc. et de préwoy. (557)
Autres charges de personnel (5)

NOTE 7 — AUTRES PRODUITS ET CHARGES D’EXPLOITATION

Le détail des autres produits et charges d’exploitation est le suivant ;

Autres produits d'exploitation

Autres charges d'exploitation

Autres produits e_t 'cha rges dex ploitatiori _

NOTE & — AUTRES PRODUITS ET CHARGES OPERATIONNELLES

Le détail des autres produits et charges opérationnels est le suivant :

. 31122008

Autres produits opérationnels 59 51

Autres charges opérationnelles (64) (62)

Autres produits et charges opérationnels
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NOTE 9 — RESULTAT FINANCIER

Produits de trésorerie et équivalent de 39 4

trésoretie

Charges d'intéréts d'emprunts et de 270) (29)

découwerts

Charges financiéres dues au titre des contrats

de location financement ) (1)
Coit de I'endetftement financier net (232) (27)

Gains de change 111 (5)

Pertes de change (575) -

Autres produits et charges financiéres 835 144
Autres produits et charges financiéres 171 139

TOTAL RESULTAT FINANGIER NET |

NOTE 10 - IMPOTS

Les autres produits et charges financiers se répartissent de la fagon suivants :
o Charge d'impdots

La charge d’imp6t s'analyse comme suit :

Impbts courants de la période et ajustement des exercices
précédents

Impaéts différés afférents a la naissance et au reversement des
différences temporaires
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La rationalisation de I'impét est présentée dans le tableau suivant :

- Reésultat net des entreprises intégrées avantimpdts 00

Quote-part des sociétés mises en équivalence
Résultat net des entreprises intégrées hors sociétés mise en
équivalence

Taux dimpdt théorique

Impot théorique

b

Rapprochement :
Differenices permanentes sociales
Différences permanentes de consolidation
Activation des déficits antérieurs
Deficit créé au cours de l'exercice

. Impoteffectivement comptabilise =

$1.080:

(87)
1167

33,33%
(389)

(223)
2169

59
(464)
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NOTE 11 — IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

L’analyse des immobilisations incorporelles est la suivante :

al r rute )

Ecart d'acquisition

Droit au bail

Frais de recherche et déweloppement
Frais détablissement

Concessions, brewets, licences

Fonds de commerce

Autres immobilisations incorporelies
Immabilisations incarporelles en-cours
Avances et acomptes versés

Ecart d'acquisition

Droit au bail

Frais de recherche et déweloppement
Frais d'établissement

Concessions, brevets, licences

Fonds de commerce

Autres immabilisations incorporelles
Immebilisations incorporelles en-cours
Avances et acomptes versés

Valeurs nettes comptables

Ecart d'acquisition

Droit au bail

Frais de recherche et déweloppement
Frais d'établissement

Concessions, brewets, licences

Fonds de commerce

Autres immobilisations incorporelles
Immobilisations incorporelles en-cours
Avances et acomptes versés

Amortissements!éprciatis T
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NOTE 12 - IMMOBILISATIONS CORPORELLES

’analyse des immobilisations corporelles est la suivante :

Valeurs brutes

Terrains 44 219 {(11) (40) 211
Terrains en crédit-bail - - - - -
Constructions 1151 11 514 4) 558 13 218
Constructions en crédit-bail 4702 6 028 - - 10 730
Installations techniques, mat. & out. 4 471 133 23) (245) 4 336
Instal, mat. & out. en crédit-bail 51 - - - 51
Autres immobilisations corporelles 181 112 (30) (6) 257
Immobilisations corporelles en cours - 370 - - 370

Avances et acomptes - - - - -

mortienDépréiatis o

Terrains - - - - -
Terrains en crédit-bail - - - - -
Constructions (66) {157) - - (222)
Constructions en crédit-bail - - - - -
Installations techniques, mat. & out. {428) (178) 25 - {579)
Instal, mat. & out. en crédit-bail (3) (5) - - (8)
Autres immabilisations corporelles (49) 37 15 1 (70}

Autres immao. corp. en crédit-bail - - - - -
Immobilisations corporelles en cours - - - - -
Avances et acompies - - - - -

Valeurs nettes comptables

Terrains 44 219 11) 40) 211
Terrains en crédit-bail - - - - -
Constructions 1085 11 357 (4) 558 12 996
Constructions en crédit-bail 4 702 6 028 - - 10 730
Installations techniques, mat. & out. 4 045 (45) 2 (245) 3757
Instal, mat. & out. en crédit-bail 48 (5) - - 43
Autres immobilisations corporelles 132 75 {(15) (5) 187
Immobilisations corporelles en cours - 370 - - 370

Avances et acomptes - - - - -
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NOTE 13 — ACTIFS FINANCIERS ET AUTRES ACTIFS NON COURANTS

L'analyse des actifs financiers non courants est la suivante :

0311212007 - Variation  31/12/2008

Titres immobilisés (non courants) 59 821 879
Préts, cautionnements et autres créances 2479 4 275 6 754
Actions propres - -

Actifs financiers non courants

Les titres immobilisés correspondent a des titres de participations non consolidés dans les sociétés
Voltalia Guyane (529 K€) et Thegero (350 KE).

Les préts et cautionnements s’expliquent par une avance preneur de 2 050 K€ dépbt de garantie de
400 K€ attachés au contrat de location financement signé dans le cadre de la construction du parc
éolien « L.a ferme Le bois ». Le parc éolien est porté par la société 3VD. De plus, la sociéte Voltalia
SA a bloqué un montant de 4 300 K€ afin de permettre a sa filiale Thegero de contracter un emprunt
en Gréce.

Actifs financiers couranis

It n'y a pas d'actif financier courant au sens de la norme IAS 39.

42




NOTE 14 — IMPOTS DIFFERES
Variation des impéts différés actifs et passifs

Impdts différés actifs

31/12/2007.

Situation en début d'exercice

Produit {charge) de l'exercice
Mouvement de périmétre

Effets des variations de taux de change
Compensation IDA / IDP

1288
1034
280

131
1172

Impéts différés passifs

1/12/2007

Situation en début d'exercice

Produit (charge) de 'exercice
Mouvement de périmétre

Autres mouvements

Effets des variations de taux de change
Compensation DA/ IDP

_SITUATION.

- 31/12/2008.

(545)
149

59

(811)
222

38

Détail des impdts différés actifs et passifs, par nature :

O Actifs

2/2008 - 31/12/2007 .

Deficits reporlables 1756
Cpération de refinancement 336
Ecant d'évaluation sur dette acquise

Marge inteme sur stock 541

Elimination provision

Actualisation de detie

Amortissement dérogatoire
Retraitemnent des frais d'établissement
Autres 33

IMPOTS DIFFERES CALCULES 2 655

751
321

253

1324

340

PSS B B S e sk gty
. 31/12/2008 3111242007 /- Var IDP. .. Var P&

33
10

588

1005
15

(201) 201)
288

69 69
(33) (33)
13 13
@) (3)
16 32
{139) 1185

D'une maniére générale, des déficits fiscaux sur les entités francgaises ont été activés sur la base des
perspectives de recouvrabilite de ces pertes fiscales, a 'exception de la société Argenteuil. A
contrario, les déficits fiscaux sur les entités Grece et Brésil n'ont pas été activés.
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NOTE 15 - STOCKS

Le stock s’analyse comme suit :

Les travaux en cours correspondent pour I'essentiel & des projets de fermes eoliennes développées
en partenariat avec des scciétés du secteur spécialisées dans le développement de projeis éoliens.
Ces colts activés obéissent aux mémes principes de valorisation que les immobilisations en cours.

v

Valeurs brutes
Matiéres premieres et marchandises

£n cours de production
Marchandises

CoTotall
Dépréciations

Matigres premiéres et marchandises
En cours de production
Marchandises

aleurs nettes comptables

Matiéres premiéres et marchandises
En cours de production
Marchandises

121
1630

(1 680;

21 °680) -

121
3836

NOTE 16 - CREANCES CLIENTS

Les créances clients se décomposent comme suit :

M22007

Clients & comptes rattachés

Créances sur personnel & org. sociaux
Créances fiscales - hors 1S

Comptes courants

Créances sur cessions d'actifs

Autres créances

3 374

92
1119
2751

197

4 488

55
1476
2 280

464
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NOTE 17 — CREANCES DIVERSES

Les créances diverses se décomposent comme sulit ;

Charges constatées d'avance
Préts, cautionn. & aut. créances - part < 1 an

NOTE 18 — TRESORERIE NETTE

Créances financiéres et placements a court terme 2135 (305) (61) 1 769
Disponibilités 3 508 6 955 (51) 10 411
Trésorerie et équivalents de trésorerie 5 642 6 650 (112) 12 180
Découverts bancaires (45) 37 - (9)
Trésorerie au sens du tableau de flux {45) 37 - {9)

 TOTAL TRESORERIENETTE ' /. . . i i %0 5597 | = 6686 12171

La notion de trésorerie nette utilisée par le Groupe correspond & la trésorerie immédiatement
disponible, au sens de la norme IAS 7 et du tableau de {lux de trésoretie (voir la note 1 « Régles et
méthodes comptables »), augmentée des autres actifs financiers courants détenus par le Groupe
dans le cadre de sa gestion de frésorerie.

La trésorerie genéree par |'acquisition de société s'élévent a 257 KE.
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NOTE 19 - CAPITAUX PROPRES

19.1 Capital social

Au 31 décembre 2008, le capital social est de 22 042 K€, divisé en 11 020 867 actions de nominal de
2 € entierement libérées.

Nombre de titres 10 533 277 487 530 11 020 867

Valeur nominale 2,00 € - € 2,00€

_TOTALenKe . | 21067 |

Sur 'exercice 2008, la société Voltalia SA a procedé a 2 augmentations de capital :

+« Le 11 juin 2008 : émission de 378 400 actions nouvelles au prix de 7,58 euros. La prime
d’émission correspondant & cette opération s’éléve a 2 115 K€

» Le 20 juin 2008 : émission de 109 190 actions nouvelles au prix de 6,75 euros. La prime
d’émission correspondant a cette opération s'éléve a 519 KE
19.2 Plan d'attribution d'options de souscription d'actions

L’Assembiée Générale du 2 avril 2008 a donné l'autorisation au conseil d’administration d’attribuer
312 454 bons de souscription de part de créateur d'entreprise donnant droit a la souscription d'autant
d'actions. Aucune attribution n'a été décidée au cours de l'exercice 2008. En revanche, le conseil
d'administration du 1er avril 2009 a consenti I'attribution de 150.000 BSPCE {(comme indiqué dans la
note sur les evénements postérieurs & la cléture).

19.3 Actions Propres

Aucune action propre n’a été émise sur 'exercice 2008

19.4 Dividendes

Aucune distribution de dividende n’est intervenue au cours de I'exercice 2008.
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NOTE 20 - DETTES FINANCIERES

Les dettes financiéres s’analysent comme suit :

Emprunts auprés établiss. de credit
Autres emprunts et dettes aSSImllees
“'NON COURANT. LT
Concours bancaires (tresorene passwe)
Intéréts courus non échus - passif

Emprunts auprés établiss. de crédit - part < 1 an

Autres emprunts et dettes assmiiees < 1 an

e -_531/ 2;2007

985

832

38

451

'COURANT

20.1 Analyse par echéance

'..'..'.3:1'11.2.’!2'9.08. oA meins

‘Entre 1'an

Aplusde 5

Emprunts cbligataires -
Emprunts et deties auprés des

Cdunan

7 461

- 20

établissements de crédit 13673 23
Erpgrunt_s liés au retraiternent du 10 750

credit-bail

Concours bancaires courants 9 9
Autfes_ ?mpmnts et dettes 1036 1034
assimilées

Let5 ans

ans;

G 188

10 730

20.2 Analyse par taux

" 31/1212008

Taux fixe

T
variable

Emprunts obligataires

Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit
Emprunts liés au retraitement du crédit-bail

Concours bancaires courants

Autres emprunts et dettes assimilées

13 673
10 750

1036

13 673
10 750

1036
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20.3 Analyse par devise

Tous les emprunts ont été constatés en Euro. Il n'y a pas d'emprunt en devise étrangére.

20.4 Variation des dettes financiéres

Emprunts auprés établiss. de crédit

Autres emprunts et dettes assimilées

Crédit-bail
CNONCOURANT ;. i
Emprunts auprés établiss. de cradit - pa <1an
Autres emprunts ef dettes assimilées < 1 an
Concours bancaires et intéréts courus
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NOTE 21 - RESULTAT PAR ACTION
Résultat de base par action

Le résuitat de base par action est obtenu en divisant le résultat part du Groupe par le nombre moyen
pondéré d'actions ordinaires en circulation au cours de la période, diminué le cas échéant des actions
propres. Le nombre moyen pondéré d'actions ordinaires est une moyenne annueile calculée en
fonction de la date d’émission ou de rachat des actions au cours de la période.

Cette valeur moyenne a été déterminée sur la base des prix d'émission des deux augmentations de
capital intervenues au cours de I'exercice 2008.

(Enewros 31722008 . 31122007
Resyl_tat net aitribuable & |la sociéte mére pour 2 114 338 1387 524
la péricde
Résultat net pris en compte pour la 2114 338 _1 387 524

détermination du résultat par action

I\/_onenr}e pondérée du nombre d'actions en 10 801 765 9 416 479
circulation

Résultat dilué par action

Le résultat dilué par action tient compte des instruments dilutifs en circulation a la cléture de la
periode. Le groupe Volialia n'a mis en place sur l'exercice 2008 aucun instrument de dilution. En
revanche, le conseil d'administration du 1er avril 2009 a décidé Pattribution de 150.000 BSPCE
{donnant droit &4 autant d’actions).

NOTE 22 - INTERETS MINORITAIRES

Au 31 décembre 2008, les intéréts minoritaires s'élévent a 927 KE,

NOTE 23 - AVANTAGES DU PERSONNEL

Il n'y a pas d'avantage au personnel & la date de cldture des comptes. Au vu de la jeunesse de la
société et de ses effectifs, aucune provision pour indemnité de départ a la retraite n'a été
comptabilisée au 31.12.2008
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NOTE 24 -PROVISIONS

La variation des provisions non courantes au cours de I'exercice est la suivante :

Autres provisions pour risques
Autres provisions pour charges

Engagements envers le personne!
Autres provisions

Autres passifs long terme

i Passifs non courants

Détail des autres passifs long terme
Complément de prix Isapoan
Cempte courant investisseurs Sig Kourou

Etalement de la facturation Voltalia sur 3VD

Part » 1 an des subventions d'investissement Biobar
Autres

_ Autres passifs longterme
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NOTE 26 - DETTES FOURNISSEURS, DETTES D'IMPOTS COURANTS ET AUTRES DETTES
COURANTES

1/12/2008 - 31/12/2007 -
Fournisseurs et autres créditeurs 14 230 3110

Dettes d'impdt 31 5]
Autres passifs couranis 37 37

31583

. Passifscourants: = oo ool 14299

NOTE 27 — INSTRUMENTS FINANCIERS DERIVES

Au 31 décembre 2008, aucun instrument de couverture n’a été mis en place par le Groupe,

NOTE 28 — Informations relative aux PARTIES LIEES

28.1 Rémunération des mandataires sociaux

Les remunérations des mandataires scciaux et des membres du comite de direction génerale au titre
de I'exercice 2008 ont eté les suivantes :

Traitements et salaires

Régimes de retraite
Jetons de présence

28.2 Préts consentis aux associés

Au 31 décembre 2008, il n'y pas eu de préts accordés aux dirigeants clés du Groupe,
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NOTE 29 — ENGAGEMENTS DONNES OU REGUS

Engagements donnés

Conclusion d'un contrat de crédit bail par la sociétée 3V Développement

Nantissement des 390 actions 3V Développement au profit du pool bancaire
Unifergie, Natixis Energeco et Oséo Financement jusqu’au remboursement complet
du crédit-bail conclu par la société 3V Développement.

Nantissement des 390 actions 3V Développement au profit du pool bancaire
Unifergie, Natixis Energeco et Oséc Financement jusqu'au remboursement complet
du crédit-bail conclu par la société 3V Developpement.

Nantissement d’'un compte de réserve pour 400 000 € ouvert dans les livres de HSBC
au bénéfice d'Unifergie, Natixis Energeco et Oséo Financement (crédit-bailleur).

Nantissement d'un prét preneur de 2 050 000 € au profit d’'Unifergie, Natixis Energeco
et Oséo Financement jusqu’a la prise d'effet de la location (crédit-bailleur).

Cessions de créances professionnelles & titre de garantie de 3V Developpement a
Unifergie, Natixis Energeco et Oséo Financement (crédit-bailleur) : Créance Ecotecnia
résultant des indemnités dues au titre du contrat de maintenance et de garantie des
eoliennes pour 12 ans, créance Ecotecnia résultant du contrat de fourniture de 6
éoliennes, Créance EDF dans le cadre du contrat de vente d'électricité

Financement de l'usine Biomasse et solaire de Kourou

Caution solidaire en garantie du prét Long terme de la Financiére OCEQOR : Voltalia a
consenti une caution solidaire au profit de la Financiére OCEOR en garantie des
obligations de I'emprunteur SNC SIG Kourou. Deux crédits ont été consentis par
OCECR : un crédit usine (6.159.147 EUR) et un crédit Modules Photovoliaiques
(739.082 EUR).

Gage sans dépossession des équipements de I'usine au profit de Financiére OCEOR
en garantie des obligations de la société au titre du contrat de préts consentis par
Financiére OCEOR en vue de l'acquisition de Fusine et de ses équipements.

Privilkge de préteur de Deniers de 1% rang portant sur l'usine et les modules
Photoveltaiques au profit de Financiére OCEOR en garantie de ses obligations au fitre
des préts consentis.

Engagement ferme et irrévocable de Voltalia Kourou de racheter de 100% des parts
de la SNC SIG Kourou aux investisseurs qui en sont devenus propriéfaires le 30
décembre 2008 dans un délai de 5 ans & compter du 30 décembre 2008 pour un prix
de 14.10 euros. L'investissement total s'est concrétisé par une augmentation de
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capital & hauteur de 4 744 K€ et un apport en compte courtant d’associé pour 1 196
KE.

« Garantie consentie pour le refinancement de Bio-Bar de 2.4 M€

Bio-Bar a consenti des cessions de creance professionnelle en garantie du prét
OSEO/Auxifip

o Convention de cession de créances professionnelles a titre de garantie eu
profit de OSEO Financement et Auxifip dans le cadre du contrat d’achat
d’électricité conclu avec EDF.

o Convention de cession de créances professionnelles 4 titre de garantie eu
profit de OSEQ Financement et Auxifip dans le cadre du contrat d'achat
de chaleur conclu avec CAUVAL Industries.

(Gage du matériel constitutif de linstallation de cogénération dans le cadre du prét
OSEQ Financement / Auxifip: l'ensemble des matériels (batiment chaufferie,
batiment de préparation Bois, distribution d’eau chaude) sont gagés au profit de
OSEQC / Auxifip jusqu’au remboursement complet du prét.

Caution solidaire : Voltalia a consenti une caution solidaire au profit de OSEQO ef
Auxifip en garantie des obligations du prét en refinancement accordé a Bio-Bar en
septembre 2008. Ce prét d'un montant de 2.400.000 euros d’'une durée de 10 ans
porte intéréts & hauteur de 4.80% pour la part OSEQ financement et 6.023% pour la
part Auxifip.

Nantissement de droits sociaux : nantissement des 5.000 actions Bio-Bar détenues
par Valtalia au profit du pool bancaire Oséo Financement et Auxifip

« Garantie au profit de Thegero dans le cadre d'un financement bancaire

Voltalia a consenti sur 2008 une garantie sa filiale grecque Thégéro d'un moniant de
4.000.000 d'euros. Cette somme a éié versée sur un compte nanti auprés de la
bangue Agrotiki Trapeza pour une durée de 6 mois a deux ans au taux Euribor 3M -
0,10%.

« Conventions d’abandon de créance avec retour 8 meilleure fortune

Conventions consenties par Voltalia au profit de Bio-Bar a hauteur de 491 K€ au tifre
de la perte réalisée en 2008, 771 K€ pour la perte 2007 et d'un montant de 600 K€
pour couvrir [a perte 2008. Ces abandons de créance sont tous assortis d'une clause
de retour & meilleure fortune.
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Engagements regus

s Engagement ferme et irrévocable des associés de la SNC SIG Kourou de vendre 100% des
parts qu'ils détiennent a Voltalia Kourou, dans un délai de 5 ans a compter du 30 décembre
2008 pour un prix de 14.10 euros.

« Auterme du contrat (15 ans) de fourniture de chaleur de BIO BAR & CAUVAL, ce dernier
devra :

o Soit prolonger le contrat dans des conditions & convenir,
o Soif racheter les installations a la valeur nette comptable.
« Garantie de remboursement des avances fournisseurs ;

Afin de garantir le remboursement des créances ATME et SORELQC, Monsieur Robert DARDANNE a
versé sur le second semestre 2008 a Voltalia la somme de 994.650 eurcs (neuf cent quatre vingt
quatorze mille six cent cinquante euros) correspondant aux créances ainsi que les intéréts d'un
montant de 38 505 €. Ces créances ont été recouvrées en 2008.

NOTE 30 — EFFECTIF PAR CATEGORIE DE PERSONNEL

L'effectif moyen et réel au 31.12.2008 s’analyse de la maniére suivante :

Effectlfmoyen S France " Guyane .
Cadres dirigeants 2
Cadres 21

Non cadres 20

Ty

| Effectif réel au 31,12,2008 o o T TOTAL 2008

Cadres dirigeants 2
Cadres 29
Non cadres 24

5§
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NOTE 31 - EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE DE L’EXERCICE

s En France, le 2 janvier 2009, le parc éolien 3VD a été mis en service, permettant d’appliquer a
partir de cette date le tarif réglementaire.

s EnGuyane:

o la construction de I'Usine de Biomasse a Kourou a été terminée, la période d'essai a

été lancée.

o La construction d’un toit solaire intégré de 1600 m? a été terminée, la période d’'essai

a été lancée,

o L'obtention du permis de construire de la ferme solaire de Organabo sur la commune
de Mana en février 2009
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