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Consgil d'administration de la coopérative

Administrateurs catégorie membres
utilisateurs :

M. Rémy Boulianne, président
1567 Rang 6 Ouest,
Saint-Bruno (Québec)
GOW-2L0

Mme Claire Boily

1422 Route 169,
Métabetchouan-Lac-a-La-Croix
(Québeo),

G8G 1A5

M. Yvan Morin

1151 Rang 3,
Saint-Bruno (Québec),
GOW-2L0

Nicolas Coté

1231 Rang Belle-Riviere,
Saint-Gédéon (Québec),
GOW 2P0

Serge Tremblay, secrétaire
1085 Route 169,
Métabetchouan-Lac-a-La-Croix
(Québec),

G8G-1A4

Richard Lapointe

765 2™ Rang Ouest,
Métabetchouan-Lac-a-La-Croix
(Québec),

G8G-1M3

Jean Francois Fortin, vice-président
1102 Rang Belle-Riviere,
Saint-Gédéon (Québec),

GOW 2P0

Administrateurs catégorie membres de

soutien

Municipal

Bernard Tremblay (Corporation de
développement de la municipalité de
Saint-Gédéon)

208 rue De Quen,

Saint-Gédéon (Québec),

GOW 2P0

Partenaire

Jean Lamoureux (Promutuel du Lac-
Au-Fjord)

11 rue Commerciale,

Hébertville (Québec),

G8N 1IN3

Investisseurs

Jacques Tremblay
1137, Rang 3

Saint Nazaire (Québec)
GOW 2V0

Direction

Jean Lavoie, (directeur général)
1565 Rang 5,

Saint-Gédéon (Québec),
GOW-2P0

Patrick Co6té (directeur au
développement des affaires)
270 rue du Parc

Saint-Bruno (Québec),
GOW-2L0

Observateur

Sabin Larouche
(directeur général MRC)
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Mot du président ¢t du dirgeteur g¢ngral de la coopérativg

Chers lecteurs, membres, commanditaires ou partenaires de Val-Eo coopérative de
solidarité et Val-Eo SEC

2006... 2016 ! D¢ja dix ans d’efforts humains et financiers pour mener a bien notre projet
éolien communautaire. La derniére année fut riche en rebondissements et en émotions,
encore une fois. Tout d’abord, apres avoir réussi a franchir le BAPE sans aucune demande
d’audience, nous pensions bien étre en mesure d’obtenir tous les permis a I’hiver 2015
pour commencer la construction a temps. C’était sans compter les retards de la CPTAQ
dans le traitement de notre dossier, qui finalement a entrainé plusieurs mois de retard dans
I’obtention du décret gouvernemental, obtenu fin juin 2015.

Une fois ce précieux décret obtenu, nous pensions enfin pouvoir démarrer la construction
au début d’aott 2015, mais un différend de nature commerciale est survenu entre Val-Eo
et Algonquin Power, forgant ainsi le report du début des travaux. Pour Val-Eo, il s’agit de
protéger les acquis si difficilement gagnés par nos efforts des dix dernieres années.

Cette situation a entrainé évidemment un retard d’au moins un an dans la construction du
projet, mais Hydro-Québec a confirmé qu’elle acceptait de reporter la date de mise en
service prévu au contrat. Si nous parvenons a une entente avec Algonquin Power, nous
espérons étre en mesure de lancer les travaux de construction a 1’été 2016. D’ici 13, 1l faut
maintenir nos efforts, car comme dans un marathon, cela ne sert a rien de courir 40km,
pour abandonner au 42e juste avant la ligne d’arrivée.

Beaucoup d’efforts financiers ont été faits par un noyau d’une vingtaine de membres-
investisseurs trés mobilisés. Leur implication soutenue permet & Val-Eo de maintenir son
leadership dans le projet Eoliennes Belle-Riviére. Nous espérons qu’une plus grande
proportion de membres joignent leurs efforts financiers pour que nous soyons en mesure
de partager le risque financier plus adéquatement. Nous demandons ainsi a nos membres
et partenaires de rester solidaires de notre démarche, et de participer activement aux
assemblées et aux appels de fonds qui auront lieu dans les prochains mois.

i ™ \ / =

Ko % . ﬁ_yw {/

S i’ (e i et C F
Rémy Bouhanne, président Jean Lavoie, Directeur général
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Mission ¢t objeetifs

Val-Eo Coopérative de solidarité

Créée en 2005, face aux sollicitations intensives des développeurs éoliens, Val-Eo regroupe
aujourd’hui 57 fermes et propriétaires fonciers ainsi que 36 membres de soutien. Val-Fo a
créé un modele innovateur de mise en valeur et de gestion collective de 1’énergie éolienne
par les propriétaires fonciers et par la communauté.

La mission premiére de Val-Eo est de mettre le développement de Uénergie éolienne
au service de la collectivité locale. Pour ce faire, ses objectifs spécifiques sont les
suivants : :

1) Mettre en valeur le potentiel éolien des propriétés foncieres.de ses membres.

2) Donner du contréle aux propriétaires fonciers sur le développement éolien réalisé
chez.eux : ' |
a) élaborer une formule équitable de partage des retombées;

b) permettre une intégration harmonieuse aux fonctions agricoles.

3) Permettre un maximum de retombées locales et le développement d’une expertise
régionale (principe de subsidiarité) :
a) capitaliser avec des fonds régionaux;
b) utiliser et développer I’expertise locale. F 3
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Faits saillants de ['exercieg

Financement

a. Souscription des membres et commanditaires dans Val-Eo

Pour étre en mesure de préserver notre pleine capacité d’investissement a la
construction, les membres ont continué d’investir dans le projet en acquérant des
parts B de la coopérative ou des parts G dans la société en commandite.

Un montant total de 537 085$, toutes catégories confondues, a été investi dans le
projet durant ’année. Depuis la création du projet, c’est tout prét de 2 millions qui
ont été investis sans compter les subventions recues et les investissements de la
MRC pour un montant de 820 4248.

b. Projet d’investissement de la MRC-Lac-Saint-Jean-est.

Dans I'objectif d’accroitre les retombées économiques pour notre communaute,
douze municipalités sur les quatorze ont accepté de participer a un reglement
d’emprunt pour permettre a la MRC Lac Saint-Jean-Est d’investir un montant de
5 millions dans le projet EBR.

Les régles du ministere des Affaires municipales demandent que I'investissement
soit fait directement dans Eoliennes Belle-Riviere, ce qui pourrait nécessiter que
Val-Fo vende & la MRC une partie des parts que Val-Eo détient dans le projet
Eoliennes Belle-Riviére. Des discussions sont en cours a ce niveau.

Rencontres d’information

Nous avons tenu deux rencontres d’information au cours de I'année, en plus de
I’assemblée générale annuelle.

Ces rencontres avaient pour but d’informer les membres et sociétaires des difficultés
rencontrées dans les négociations avec Algonquin Power et de I'impact qu’aurait le
retard sur la construction du projet au niveau de notre contrat avec Hydro-Québec.

Rapportiannuel 2014-2015
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Faits saillants de ['exereieg s

3. Obtention des permis

Tous les permis nécessaires a la construction du projet Eoliennes Belle-Riviere ont été
obtenus au courant de la derniere année. En voici la liste:

* Auniveau du gouvernement provincial

Décret du gouvernement du Québec

Certificat d’autorisation gouvernementale pour la construction du parc
éolien

Certificat d’autorisation provincial pour l’exploitation d’une carriere de
pierre au site de 1’éolienne 10

* Auniveau municipal

Permis de construction et certificat d’autorisation de la municipalité de
Saint-Gédéon (7 éoliennes, chemins d’acces, réseau collecteur, sous-station,
mat de mesure)

Permis de carriere de pierre au site de I’éolienne 10 de la municipalité de
Saint-Gédéon

Permis de construction et certificat d’autorisation de la municipalité de
Saint-Bruno (2 éoliennes, chemins d’acces, réseau collecteur)

Permis de construction et certificat d’autorisation de la municipalité
d’Hébertville-Station (1 éolienne, chemins d’acces, réseau collecteur)
Certificat d’autorisation de la municipalité d’Hébertville (pour un trongon
de chemin d’acces).

* Autres agences autorités compétentes

Autorisation de Nav Canada

Autorisation de Transport Canada

Autorisation de la Défense Nationale

Autorisation de la CPTAQ

Autorisation du CN pour les traverses de voies ferrées.

Autorisations du MTQ pour les traverses du réseau collecteur sous la
route 170.

4. Contrats avec les propriétaires fonciers

Tous les contrats de droit superficiaire requis pour le projet ont été signés devant notaire
avec les membres concernés. Nous avons utilisé les services des firmes Parizeau Tremblay
Forest Lapointe notaires inc., McCarthy Tétrault, du Groupe multiconseil agricole et
d’Activa pour s’assurer que tout soit conforme. Il est a noter que seulement les superficies
de terre utilisées par le projet ont été transférées a Eoliennes Belle-Riviére, les options pour
de futurs emplacements demeurent sous le controle de Val-Eo

Rapportiannuel 2014-2015
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Membres ¢t Commanditairgs

Membres utilisateurs

Le membre utilisateur est une personne, une société ou une entreprise propriétaire foncier,
dont la propriété possede un potentiel éolien exploitable et qui utilise les services offerts
par la coopérative.

Membre auxiliaire

Le membre auxiliaire est une personne, une société ou une entreprise propriétaire foncier,
dont la propriété ne possede pas de potentiel €éolien exploitable, mais qui se situe dans la
périphérie immédiate d'une éolienne et qui utilise les services offerts par la coopérative.

Membre Soutien 3 :

Le membre de soutien est ume municipalité, une société, une personne morale et/ou
physique qui a un intérét économique,ou social dans I’atteinte de ’objet de la coopérative.
Les membres de” soutien sont divisés, pour fin tde représentation au conseil
d’administration en deuX catégories, la premiere regroupant les membres de soutien
municipaux et la seconde tous les autres membres de soutien.

Commanditaires fonciers

Ce sont les propriétaires fonciers qui ont signé un contrat d’option offrant a Val-Eo
Pexclusivite du développement’€olien sur leur terre moyennant I'obtention de parts de
catégorie C de Val-Eo Société en Commandite.

Commanditaires financiers parts A

Ce sont les souscripteurs qui ont investi dans le projet, lors.de laipremiere collecte de fonds
en 2007, en acquérant des parts de catégorie A de Val-Eo Sociéte en Commandite.

Commanditaires financiers parts G

Ce sont les souscripteurs qui ont investi dans le projet, lors de la deuxiéme souscription en
2011, en acquérant des parts de catégorie G de Val-Eo Société en Commandite. Les
versements se sont effectués sur une période de 5 ans. Pendant ’année nous avons émis
d’autres parts de catégorie G

Rapportiannuel 2014-2015
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Val-Eo Coop - Prévision budgétaire - 2015 - 2016
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Nov. 2015 Dec. 2015 Janv. 2016 Fev. 2016 Mars 2016 Avr. 2016 Mai 2016 Juin 2016 Juil. 2016 Aout 2016 Sept. 2016 Oct. 2016 Total 2016
encaisse de début (utilisation
marge de o_.mQ-C 11326 $ 6524 % 18424 $ 10 306 $ 18 558 $ 13324 $ 15850 $ 1977 % 4093 $ 5152 % 6011$ 6953 $ 11326 $
Revenus de Val-Eo
Souscription en parts B 17 000 $ 16 500 $ 33500 $
Préts des membres 0%
Revenu 50 $ 391% 441'$
Honoraires facturé a EBR 10737 $ 31588 $ 1562 % 1249% 1249% 1562 % 1249 % 49198 $
Honoraire facturé a SEC 22387 $ 15577 $ 53041 % 120747 $ 44 427 $ 22238 % 18 054 $ 19784 $ 23771$ 340 026 $
Total revenus 22437 $ 15577 $ 0% 17391 % 0% 63779% 168 836 $ 45989 $ 23487 $ 19304 $ 21346 $ 25020 $ 423 165 $
Dépenses
Prét a la société en commandite Val-Eo 1000 $ 5500 $ 85 000 $ 91500 $
Dépenses de Val-Eo
Honoraires directeur général 6900 $ 600 $ 600 $ 600 $ 600 $ 600 $ 600 $ 10500 $
Honoraires directeur adjoint 20230 % 45200 $ 3400 % 2975 % 2975 % 2975 % 3400 % 3400 % 84 555 $
Honoraires d'adjoint administratif 2225% 2781 % 2433% 2499 $ 3124 % 2499 % 2499 $ 3124 % 2499 % 2499 % 3124% 2499 % 31803 %
Production Etats financiers annuels 5000 $ 5000 $
Honoraires professionnels 385$% 65 000 $ 35000 $ 10 000 $ 10 000 $ 10 000 $ 10 000 $ 140385 $
Frais divers 4399 $ 895 $ 4686 $ 1140% 2110% 6654 $ 21210% 2175 % 6354 % 2370 % 3280% 7389% 62 662 $
Total des dépenses Val-Eo 27239 $ 3676 % 7119% 3639% 5234 % 61253 $ 97 709 $ 43874 % 22428 $ 18444 $ 20404 $ 23888 $ 334906 $
Total des Q@Um:wmwi 27239 $ 3676 % 8119% 9139% 5234% 61253 % 182709 $ 43874 % 22428 % 18444 $ 20404 $ 23888 % 426 406 $
Encaisse de fin (utilisation marge
crédit) 6524 $ 18 424 $ 10 306 $ 18 558 $ 13324 $ 15850 $ 1977 % 4093 % 5152 $ 6011 % 6953 $ 8085 $ 8085 $



Val-Eo Coop - Prévision budgétaire - 2016 - 2017

age 12

Nov. 2016 Dec. 2016 Janv. 2017 Fev. 2017 Mars 2017 Avr. 2017 Mai 2017 Juin 2017 Juil. 2017 Aout 2017 Sept. 2017 Oct. 2017 Total 2012~

encaisse de début (utilisation
marge de crédit) 8085 $ 4302$ 4775$ 5779 $ 6550 $ 73338$ 3649 $ 43458% 5079 $ 5653 $ 6022 $ 6794 % 8085$%

Revenus de Val-Eo

Souscription en parts B 20 000 $ 20 000 $
Préts des membres 0%
Revenu 0%
Honoraires facturé a EBR 1249 % 1562 $ 13009% 1300% 1625% 1300$% 13009% 1625% 1300 $ 13009% 1625% 1300 % 16 786 $
Honoraire facturé a SEC 24 296 $ 8364 $ 19784 $ 14 898 $ 14813 $ 26347 $ 13321 % 13789 % 10754 $ 6444 % 14577 $ 18892 $ 186 278 $
Total revenus 25545 $ 9926 $ 21084 $ 16 198 $ 16 438 $ 27 647 $ 34621 % 15414 $ 12054 $ 7744 % 16 202 $ 20192 $ 223064 $

Dépenses
Prét a la société en commandite Val-Eo 5000 $ 5000 $ 10 000 $

Dépenses de Val-Eo

Honoraires directeur général 600 $ 600 $ 600 $ 600 $ 600 $ 600 $ 600 $ 600 $ 600 $ 600 $ 600 $ 600 $ 7200%
Honoraires directeur adjoint 6800 $ 3400 $ 5100 $ 3400 $ 3400 $ 3400 $ 3400 $ 3400 $ 1700 $ 1700 % 3400 $ 3400 $ 42 500 $
Honoraires d'adjoint administratif 2499 % 3124 % 2600 $ 2600 $ 3250 % 2600 $ 2600 $ 3250 % 2600 $ 2600 $ 3250 % 2600 $ 33572 %
Production Etats financiers annuels 6000 $ 6000 $
Honoraires professionnels 10 000 $ 5000 $ 5000 $ 5000 $ 5000 $ 5000 $ 5000 $ 5000 $ 5000 $ 50 000 $
Frais divers 4430 % 2330% 6780 % 3827 % 3405 $ 8730 % 22325$% 2430 % 6580 $ 2475 % 3180 % 7630 % 74122 $
Total des dépenses Val-Eo 24 329 $ 9454 % 20 080 $ 15427 $ 15655 $ 26330 % 33925% 14 680 $ 11480 $ 7375% 15430 $ 19230 % 213394 %

Total des Q@Um:wmw 29329 % 9454 $ 20080 $ 15427 $ 15655 $ 31330$% 33925% 14 680 $ 11480 $ 7375% 15430 $ 19230 $ 223394 %

Encaisse de fin (utilisation marge
crédit) 4302 % 4775 $ 5779 % 6550 $ 7333% 3649 $ 4345 $ 5079 $ 5653 $ 6022 $ 6794 % 7755 % 7755 %
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Société en commandite Val-Eo - prévision budgétaire 2015-2016 0
[
g
Nov. 2015 Dec. 2015 Janv. 2016 Fev. 2016 Mars 2016 Avr. 2016 Mai 2016 Juin 2016 Juil. 2016 Aout 2016 Sept. 2016 Oct. 2016 Total 2016
encaisse de début (emprunt a
la coopérative) 4740 $ 42688 $ 5644 $ 808 $ 75123 $ 55108 $ 47$ 4279 $ 4832% 2574$ 4500 $ 4696 $ 4740 $
Revenus
Souscription Part G (particuliers) 60 350 $ 75000 $ 135350 $
Transfert de la coopérative ou retour TPS/TVQ 11258 $ 1000$ 5500 $ 85 000 $ 102 758 $
Investissement Val-Eo 25000 $ 60 000 $ 65 000 $ 20 000 $ 20 000 $ 20 000 $ 20 000 $ 230000 $
Emprunt partenaire ou capitaux a risque 0% 0% 0$ 0% 1488188 $ 345975 $ 356 273 $ 323268 $ 364248 $ 368 702 $ 346098% 3592752%
Emprunt MRC 0%
Total revenus 7 60 350 i 11258 $ 1000 $ 80500 $ 0% 1513188% 490 975 $ 421273 $ 343268 $ 384248 $ 388702 $ 366098 $ 4 060 860 $
Dépenses EBR
Participation partenaire 1488188 $ 345975 $ 356 273 $ 323268 $ 364248 $ 368 702 $ 346098$% 3592752%
pénalité HQ 20 000 $ 20 000 $ 20 000 $ 20 000 $ 0% 0% 0% 0% 80 000 $
Participation val-Eo 1488188 $ 345975 $ 356 273 $ 323268 $ 364248 $ 368702 $ 346098% 3592752%
Dépenses de Val-Eo SEC
Frais de gestion du
commandité(cost+5%) 22387% 15577 % 53041 % 120747 $ 44 427 $ 22238 % 18 054 $ 19784 % 23771 % 340 026 $
Conseils légaux et fiscaux 0%
Honoraires professionnels 32720% 5831% 7000 $ 45551 $
Communication 0%
Frais divers 15% 5% 5% 6185$% 15% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 6365 $
Total des dépenses Val-Eo 22402 % 48302 $ 5836 $ 6185 $ 15% 60 061 $ 120767 $ 44 447 $ 22258 % 18074 $ 19 804 $ 23791% 391942 %
Total des mem:mmwi 22402% 48 302 $ 5836 $ 6185$% 20015$% 1568249% 486 743 $ 420720 $ 345525 $ 382322 % 388 506 $ 369889% 4024694 %
Encaisse de fin (emprunt a la
coopérative) 42688 $ 5644 $ 808 $ 75123 $ 55108 $ 473% 4279% 4832% 2574 $ 4500 $ 4696 $ 906 $ 40906 $



Société en commandite Val-Eo - prévision budgétaire 2016-2017 ©
S
Nov. 2016 Dec. 2016 Janv. 2017 Fev. 2017 Mars 2017 Avr. 2017 Mai 2017 Juin 2017 Juil. 2017 Aout 2017 Sept. 2017 Oct. 2017 Total MOH.Pa

Revenus
Souscription Part G (particuliers) 0%
Transfert de la coopérative ou retour TP 0%
Investissement Val-Eo 25000 $ 10 000 $ 20000 $ 20000 $ 10000 $ 35000 $ 15 000 $ 10 000 $ 10 000 $ 10000 $ 15000 $ 15000 $ 195 000 $
Emprunt partenaire ou capitaux a risque 301923 % 672889% 1400000 $ 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0$ 2374812%
Emprunt MRC 0%

Dépenses EBR

Participation partenaire 301923 $ 672889% 1400000$ 0% 0% 2374812%
pénalité HQ 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Participation val-Eo 301923 % 672889% 1400000$ 0% 0% 2374812%
Dépenses de Val-Eo SEC
Frais de gestion du
commandité(cost+5%) 24296 $ 8364 % 19784 % 14898 $ 14813 % 26347 % 13321% 13789% 10754 $ 6444 % 14577 $ 18892 % 186 278 $
Conseils [égaux et fiscaux 0%
Honoraires professionnels 7000% 7000 $
Communication 0%
Frais divers 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 240 $
Total des dépenses Val-Eo 24316 $ 8384 % 19804 $ 14918 % 14833 % 33367 % 13341 % 13809 $ 10774 % 6464 $ 14597 $ 18912 % 193518 $
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Objectifs et activités a réaliser par Société en Commandite Val-Eo

Notes :

pour I’exercice financier 2015-2016

Le lecteur pourra interpréter la planification budgétaire, et principalement

les dépenses ponctuelles, a la lumiere des activités décrites ci-apres.

dans le projet, négociation d’'une
entente visant la vente a la MRC
d’une partie des parts détenues par
Val-Eo dans EBR.

Echéancier
Objectifs poursuivis Activités a réaliser approximatif de
réalisation
Financement Elaboration d’une démarche En cours
d’investissement visant a permettre a
la population d’investir dans le projet
EBR.
Afin de permettre & la MRC d’investir | g, cours-

automne 2016

Neégociation au sein d’EBR

Neégociation et finalisation des
contrats et conventions d’Eoliennes
Belle-Riviere avec le partenaire
Algonquin Power.

En cours -
Printemps 2016

Planification financiére et
fiscale

Planification des mouvements de
trésorerie pour toute la durée de
construction du projet ainsi que des
impacts fiscaux et stratégiques a
employer pour maximiser la valeur du
projet pour Val-Eo et minimiser les
impacts aux membres.

En cours

Implication dans la gestion
d’EBR

A titre de partenaire principal
d’Eoliennes Belle-Riviére, Val-Eo doit
maintenir une participation active
dans les décisions et orientations tout
en participant au financement.

En cours

Construction du projet

Superviser la construction du projet
Val-Eo doit avoir une gestion serrée
sur les fournisseurs pour s’assurer que
tous les devis sont respectés ainsi que
les délais.

Vers la mi-mars

A+
Valfo
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MALLETTE

Soclété en commandite Val-Eo

Etats financiors non consolidés
Au 31 octobre 2015

Accompagnés du rapport de 'auditeur indépendant

MALEETTE

Mstitie G560,

s AR BOH B

RAPPORT DE L'AUDITEUR INDEPENDANT

Au commuandibth do
Socldté en commandite Val-Eo,

Nous avons offctud laudit des dtats financlers non conaoiidés ci-joints do SOCIETE EN COMMANDITE VAL-£O, qui
compranneni la bitlan nan consolida su 31 actobre 2015, et lox Slats non consolidés des résultats, du capital nagolif ot
des fhix de irdsorerin pour lexarcice terming & colte daty, sinsi quun résumé dos principales méthotes comptables et
dautred informations explicatives.

Resp bilité de ks direction pour les états financlers non sonsolidés
ie ion est responsable de la prdparation et de la p tion fidkle do cus #ials financiets non consolidés

puuv ns treprises & capita! fermé, ainsi que du contrdle interne
quisie M6 né pour p h d'élats financiers non licke danomalies
significatives, que ullaml résuliont de fraudu Gu daereurs,
Responsahiiité de Fauditeur
Notre bilité consiste & une opinion sur les Slats fnanciers non consolidés, mlabascmm audi,

Nous dvors aifectud nolre sudit selon ks normes d'audit géndralemient reconnues du Cenada, Ces nprme
mmnmswﬂwmauxrm;mumwmmmmmmmamrmmmamm

Tassurance ralsonnable que les états inanciers non consslidés na comp 2 s significatives.
Un sudi implicuse tn mise an opuvre de propédures en vue de recusillir des 61 ptob o et
%sMM&Wd@mMémﬁnammnwm La cholx dog provd mk&vadu g [

de son Gval dhag risques que les élats fi non des i

sign?ﬁcaﬁv« que celtes.ci résultent do fraudes ou demeurs. Dans févalustion de cos risyuas, Pauditour prend en
mnﬂdm:ion la wn!mb mma de ln Socisté pcmmt sutta ptdpum(ion el le présentation fidéle des élats financiers noo

it ot non d&ns le hm a'exmtmcr wis
opinion sur I‘M du cumrble interna do lll sodﬂ& *tin sudit P

des P ot du caractére ral des b Musparlu
dimlion,domomquer préciation de la densemble des late financiers non
Nous esti que fas 6f prob qQua nous avons ot sont suffisants ol appropriés pour fonder notre
opinion dawid. »
Opinion
A natre avis, les Glats i o dang lous leurs aspects signifivatifs, une image fidéle de la

situntion financidre do Sockts en commnmna ValEo au 31 vetobro 2015, ainsi que das tésultats do son exploliation et
de 68 fux de trésarerie pour Fexarcica terming & cette dete, corformément aux normes complabius canadiennes pout
tos entreprises & capital formé,




RAPPORT DE L'AUDITEUR INDEPENDANT (sulte)

Obsorvation

Nous sitirons Feltention sur la nole 1 des élats & , Gl indigque Paxist dune incertitude significative susceptible
?:gj:llgrdun m;‘ a'wr In capacité do In Société 8 poursuivie son explaitation. Notre opinion ne comporie pas de réserve &
o ce paint.

W sewnve ke

Malletto S ENCRL.
Souiélé de complables professionnels agrods

Alma, Canada
Le'21 mars 2016

" GPA suditeur, CA, permis de comptabitlé publique n® A116678

Société en commandite Val-Eo

ETAT NON CONSOLIDE DES RESULTATS

Pour l'exarcice terminé e 31 octobre 2016 2014
CHIFFRE D'AFFAIRES

Intéréns 181818 § 83071 §

M da gestion - E s Bello-Rividre inc, 102 499 -

Honoraires de gestion - Eolisnnes Belle-Riviere, société en

commandite SRR S - 1. .- 8

284 344 102 406
CHARGES D'EXPLOITATION

Monoralires de gestion 128 321 113297

Intéréts et trais bancalres 126 174

Intéréts sur fa dette & long terme 188 783 105 075

Services professionnels 128 338 56283

Taxes et parmis 269 -

Parte sur cossion dimmobilisations corporelies 6174 -
Amorlissement des immobilisations cofporalies 1o 1788
Charge d'actualisation 3613 28!

) 422801 278 850
PERTE D'EXPLOITATION {428 487} (177 444)
QUOTE-PART DES RESULTATS DE LA FILIALE A LA VALEUR
DE CONSOLIDATION

{26 975) -
PERTE NETTE {177 434} $

{185 482} §




Société en commandite Vai-Eo

ETAT NON CONSOLIDE DU CAPITAL NEGATIF

Pour lexercice terminé le 31 octobre M8 2014
SOLDE, début de Fexareice (957 202)8 (779 848) %
Parte nette {155 462) (177 444}
BOLDE, fin de lexercice (1112784)§ (957 292)8

Société en commandite Val-Eo

BILAN NON CONSOLIDE
Au 31 octotie 2016 2014
ACTIF
ACTIF A COURT TERME
Encaisse 4745 § 69493 $
Créances (note 3) 101 931 3953
106 676 73446
PLACEMENTS (note 4) 2678450 1114 348
PARTICIPATION DANS LA SOCIETE EN COMMANDITE A LA VALEUR
DE CONSOLIDATION (note 5) 1 1
IMMOBILISATIONS CORPORELLES (note 6) 397 6742
2685524 % 1194637 §




Société en commandite Val-Eo

BILAN NON CONSOLIDE (suite)
Au 31 gelobre 2018 2014
PASSIF
PASSIF A COURT TERME
Dettes d'expioitation (note 7) 77287 § 19413 %

Dotle 3 long terma échant au cours du prochain exercice (note 8)

DETTE A LONG TERME (nota 8)

PARTICIPATION NEGATIVE DANS LA FILIALE A LA VALEUR DE
CONSOLIDATION {note 8)

17 267 610413
1987 886 94T 2117
26225 :

2401 348 1557630

AVOIR NEGATIF DE LA SOCIETE EN COMMANDITE

Parts des associds (note 10) 1606930 594 199
Cepitsl négett (1112758)  (957262)
584176 (363093

2685628 § 1104537 §

Fay A«wm.,«,‘ ASSOCHE

MALLETTE

Société en commandite Val-Eo

ETAT NON OONSOUDE DES FLUX DE TRESORERIE
Paur I’

2016 2014

ACTIVITES IPEXPLOITATION
Perte notte
Elements sans. effet sur la trésorerie
Arnorlissement des immobilisations corporelies
Parte sut cession dfimmobilisations corporelies
Variation de la juste valeur des instruments financiers
Quote-part des résullats de 1a fillale & la valeur de consolidation

Variation nétte des éléments hors caissa liés & lexploitation
Créances
Dettes d'exploilation

(155462)8 (177 444) %

170 1788
6174 C
3613 3266

26978 .

(118 630) (172 403)

(97 978) 6 745
BT84 (102718)

(156.854) (268372}

ACTIVITES D'INVESTISSEMENT

Variation des intéréts courus

Variation des & une SoCi6te en dite
Varialion des avances & une fille

Aguuisition dun placement

Prociuit de la cession dimmobiisations corporefies

(191 805} (89 071)
{559 365) {732 514)
(7112934} .

ACTIVITES DE FINANCEMENY
Variation des intérdts coums
Obtention de §i lémental
Remboursement de fa dene 4 long terme
Emission de parls

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE LA TRESORERIE
ET DES EQUIVALENTS DE TRESORERIE

ENCAISSE, début de lexercice
ENCAISSE, fin de lexercice

(750) -

4 «

{1 464 860) {821 585)
155793 105 084
991 232 991 321
{681 000) -
1102734 62 150
1558 766 1158 165
(64 T48) 69 208
£9.493 285

4745 § 69403 §

MALLETTE



Société en commandite Val-Eo

NOTES COMPLEMENTAIRES AUX ETATS FINANCIERS NON CONSOLIDES
Au 31 octobre 2015

1.

2.

STATUTS CONSTITUTIFS ET NATURE DES ACTIVITES

L Socitté en commandite Val-Eo est constituse en vertu du Code civil du Québec. Efle est gdrée par gon
aommandile Val-Eo, coop de solidaritd at offectue le développement d'un projet de parc éolian, Les états

e refidtent que les produi 2ctifs ot passifs de o Sociste, L'état des résuliats de Ja
Société ne comprend pas un Qlémenl d&biteur autire des intéréls sur e capital invest ainsi que les
impdts sur le revenu des commanditaires.

Les présents états financiars ont &té préparés & partir des mothodoes complablas qui s'appliquent 3 une

on Lo Bocléts ot sa8 socidtes liées « Eoliennes Belle-Rividre, socibté en
commandite » ¥ s Eoliennes Belie-Riviére inc. » ot « Val-£o, coup de solidarité » sont en phase de
dévatoppement d'un par¢ éollen. De nombrouses Slapas préalables & fa construction du pare éolien ont
dé}d 61¢ nkalisées. Les socibiés sord actuellement & compiétor los dermiéres stapes menant 4 la
construction du parc dolien. La poursuite de l'existerice des socidtés dépend de leur capacité a compléter
cos dlapes avec succhs. Les présents états financiers n'onl pas subi les relraltements qui seralent
nédessaires si la Soclaté n'élakt pas an mesure de réaliser ses aclifs et de s'acquitter de aes deltes dans
fe cours riormal de ses sotivités.

PRINCIPALES METHODES COMPTABLES
Base do présentation des 4tats financiors non consolidés

Les états financiets non consolidés de I Socidté ant &lé Slablis conformement aux nornes complables
canadionnas pour les entreprises & capital fermé,

Utilisation d’estimations
La préparation d'états fi conformément aux ptabl i pour fes entraprises
& capltal fermé exige que lo direction ait 3 des esti et & des hy qui ont une

incidence sur les montants de factif ef du passif comptabllisés el sur la urosenlatm das Gléments d'aclif
et de passif éventuels 4 la date dos Stats financiers, ainsi que sur les montants complabilisés & tire de
prodults : de charges au cowrs de lexercive. Les rhsultats réels pourralent différer des résultats
astimati

Comgtabliisation des produlls
Les produits sont comptabilisés lorsque les services sont rendus.

Lus produits de placements sont comptabllisés en fonction du temps &6oulé ou au moment ol ils sont
acquis au tulaire,

Société en commandite Val-Eo

NOTES COMPLEMENTAIRES AUX ETATS FINANGIERS NON CONSOLIDES
Au 31 actobre 2015

2. PRINCIPALES METHODES COMPTABLES (suite)
Ingtruments financiors
Evaluation des instrymerts fiangiers
La Soviélé évalue inilialemant ses actifs et passils financiers 4 la juste valour, sauf dans |s cds de
cartaines opérations qui na sont pas conclues dans des conditions de concurrence normale.

Elle évalun ultérieuremant tous ses aclifs et passils financlers au coof aprés emartissement, Les
variations de juste valeur sont comptabilisées dans les résultals.

Depréciation d'actifs financi

Les notifs financlers évaluds au colt sont soumis & un test de dépréciation #'il existe des indications
possities de dépréciation. Le montant de réduction de valeur est comptabilisé aux résutats, Le moins-
value déjd comptabllisée peut faire lobjet d'une réprise de valeur dans ja mesure de l'amélioration, soit
direclemant soit par Pajusternerit du compte de provision, sans 8tre supérieurs 3 c8 qu'elis Burait 46 & fa
::‘w*& reprise i la moins-value n'avait jamais 16 complabliisde, Celte roprise est comptabllisée aux

u

Placements

Les participations dans a filalo ot dans une société en commandite sont comptabilisées 4 la valeur de
consolidation.

Les autres placernents somt comptabilisés au codt.
immobliisations corporeties
Les immoblisations corporelies sont comptabilisées au coit,

L'amorlissement des immobliisations eomorellas est calculé en fonction da leur durée de vie selon la
athode du soide dé t aux taux .

Equipemant informatique 30 %
. Mats de mesure de vent 20%

Trégorerle ot dquivalents de trésorerie
~ La trésorerie et les équivalents de résorerie de ia Socists sont 0oMposés de 'encaisse, du découvert

bancaire représentant las chityues en dlroulation et des | {rés liquides ayant une
échéante intiale de trols mols ou moins.




Société en commandite Vai-Eo

NOTES COMPLEMENTAIRES AUX ETATS FINANCIERS NON CONSOLIDES

Au 31 octobre 2015
3. CREANCES
2015 2014
Comptes clients - filiale (Eoliennes Belle-Rividre inc ) * 101186 $ - $
Taxes & ta consommation iz - 3953

101831 § 3953 8

* Cos créances sont encaissables aux méme conditions que les comptes clients non liées el resultent de
la prestation de services.

PLAGEMENTS AU COOT
2015 2014

Eoliennes Balia-Rivire, Socidté en commarndite

Avance, d'un moniant aulorisé de 3 000 D00 §, dont 1 553 872 § ont

616 décaissds, portant intérét au taux de 12 %, moratoive quant au

recouvrement du capital ot des intérdts jusqu'au roment de ia

séance de cldture du financement principal pour la construction dy

parc édlien, encaissable en un seul versement @ 1a fin de la période

de ce moralole 1553872 % 994 506 §

Intéréls courus 283 26 119 842
Eoliennes Bole-Riviére int.,

Avance, portant intérét au taux de 12 %, dont las modalilés

de recouviement seront définies au cours du prochain

eXercice 742934 B

intéréls courus 18411 -
2578450 § 1114348 §

Société en commandite Val-Eo

NOTES COMPLEMENTAIRES AUX £TATS FINANCIERS NON CONSOLIDES
Au 31 octobre 2015

5.

7.

PARTICIPATION DANS LA SOCIETE EN COMMANDITE A LA VALEUR DE CONSOLIDATION

2018 2014
Eoliennes Belle-Rividre, société en commandite
20 997 panis, représentant 74,80 % das parls émises
(valeur aux livres : « §) 1$ 18
IMMOBILISATIONS CORPORELLES
2015 2014
Amprtis-
sement Valeur Valeyr
Colt cumulé notte nofte
Equipement informatique - 3081 § 2664 § 97 8 567 §
Mats de mesure de vent - . - 8175
3051 8 2654 § T 6742 §
DETTES D'EXPLOITATION
2018 2044
Comples fournisseurs
Non fiés 654 § 10487 §

Commandité {Val-Eo, coop de solidarite)* ’ |3 8926
12T $ 19413 8

"

* Ces dettas dexp

y sont pay aux mé conditions yue fes comptes fournisseurs non fiés et
résultent de la prestation de services.




Société en commandite Val-Eo

NOTES COMPLEMENTAIRES AUX ETATS FINANCIERS NON CONSOLIDES
Au 31 octobe 2015

8. DETTE A LONG TERME

2016 2014

Emprunt, d'un montant original de 40 785 §, sans intérits,
remboursable un an aprés la mise an setvics prévue pour ie
1er décombre 2016 4785 $ 40785 §
Ecart entre la juste valeur et la valaur nominale de ja dette {4331) (7 844)
Emprunt, d'un moritani total de 154 843 §, portant intérdt au teux de
11 %, remboursable 4 la mise en service prévue pour fe 1er
décembre 2016 154 843 154 843
Intdréts courus 56102 35217
Sommes dues au commandité, portant iniérét au taux de 11 %,
remboursable sur demande ou un an aprés la date de mise en
servive prévue le Jer décembre 2016 124 656 673 168
Intéréts courug 94901 10052
Sommes dues 3 Algonquin Power Trust, d'un montant attonisé de
1000 000 $ dant 755 237 § ont 616 déboursés, poriant intdrét au
taux de 12 %, moratolre quant au remboursement du capital et des
intdrets jusqu'an moment de fa séance de cidture du financement
principal pour I3 construction du parc éolien, remboursable en un
seul versement A la fin de la période de ce moratoire 158 237 331472
Intérats coures 102 870 38483
Emprunt, d'un montant original de 625 000 $, portant Intérét au
taux de 11 %, remboursable en priorité sur toutes les autres
dettes ot toutes les parts de capital ds la Société dans un délol
de 180 jours aprés la dale de mise en sarvice prévue o fer
décembre 2018 ou convertible en parts de eapitgl 625 000 200 000
intdréts courus 7 88 1320

1 097 856 15368 217
Portion échéant au cours du prochain exercice - 591 000

1997858 § M7 217 §
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. Soclété en commandite Val-Eo

NOTES COMPLEMENTAIRES AUX ETATS FINANCIERS NON CONSOLIDES
Au 3 uctobirg 2016

§.  PARTICIPATION NEGATIVE DANS LA FILIALE A LA VALEUR DE CONSOLIDATION

2018 2014
Eoliennes Balla-Riviére ing,
750 actions catégorie A, teprésentant 75 % des actions
drmises (valeur aux livres : -« §) 26226 % «$

PARTS DES ASSOCIES

Chayue part catégorie A donne droit & son délenteur & un vote et la droit 'dtre convoqué & toule
assembiée des commanditaires ains! que le drolt de participer 8 toute distribution conformérment a ce qui
est prévu & la convention de la socidlé en commandile.

Sous réserve du respect da toute dispasition ptevua ala corwemion {es parts catégorie A seront
rechetables au gré de fa Socidte en d'un déiai de soixante (60} mois de leur
&mission, sur avis de trente (30) jours donné par ia posts & leur deriére adresse connue, 4 lous les
déterteurs de paris catégorie A aingl rachetées; fe prix de rachat de chaque parf catégorie A sera égal au
capital versé initialement sur celle-¢l, plus un rendement annuel de 10 % capitalisé, maoing les distibutions
regues,

Sous rdserve du respeci de loute disposition prévie 3 Ta convention de 1a sociéé, les parts vatdgorie A
seront rachetables au gré de leur détenteur & compler d'un délai de quatre-vingt-quatre mois (84) mois de
feur émission, sur avis écrit de trenta (30) jours envoyé au commandité; le prix de rachat de chague part
catégorie A sera égal au capital warsé Initizlement sur celie-cl, plus un rendement annuel de 10 %
capitalisé, moins les distributions regues.

Las gélenteurs de parts catégorie B n'auront pas droit de vote ni d'étra convoqués & toula assembiée des
wmmmmm sous réserve do lolte disposition contraire prévue 2 fa convention. Les commanditaires
de parts catégoris B ont le droit de participar 3 oute distribution conformément a ce qui est

prevu & la convention. Dans la cas de la fiquidation ou de 1a dissolution de la Suciété ou de toute sutre
distribution de son actif parmi ses commandilaires aux fins de la liquidation de ses affaices, les

itaires détent de parts calégorie B auront droit, aprés s palement aux détenteurs d'autres
catégories de parts, s remboursement de leur apport et & tout fe reste des biens de tactf de la Sociéle
en commandite qui sera réparti parri lesdits détenléurs de parts catégorie B en proporfion du nombre de
parts catégorie B détenuss.

Chaque part catégorie C donne droit & un vole & son détenteur et k droit d'dtre onvoqué & toute

assembiée des commandilaires alnst que le droit de participer & toute dnstnbus:on ccntormement Seequi

st prévu 3 la convention. Dans le cas de la liquidation ou de fa dissolution de la S 8, les

d# parts catégorie G auront le droit au paiement de leur apport relativerent & cetie catégorie, -~
conformément & ce qui est prévu & fa convention, mals he participeront pas autrement 8 tcule distribution,

10,
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Société en commandite Val-Eo

NOTES COMPLEMENTAIRES AUX ETATS FINANCIERS NON CONSOLIDES
Au 31 octobre 2015

9. PARYS DES ASBOCIES (suite)

Les détenteurs de parts catégorie G n'auront pas de drolt de vole ni d'8tre convoqués & toule assemblée
des commandditalras, sous réserve de toute disposition contraire prévue & la convention,

Sous réserve du respect de toute disposition prévue 4 la convention, les parts catégorie G seront
rachetables au gré de la Socidté en commandite & compter d'un délai de douze (12 mois de {n date de
mise en service du parc éolien qui sera exploité par Eoliennes Belle-Rivisre inc. suite & Yappel d'offres
'Hydro-Quéhec AIO 2000-02, sur avis écrit de trente (30} jours donné par la poste 4 lour darnire
adretse connue, & tous les de parts catégorio G ainsi rachetées; le prix de rachat de chaque
part catégorie G sora bgal au moins sleve du capilal versé inftialement sur celle-ci et de ia juste valeur
marchande, plus une part des bénéfices de la Sotidté en commandite cottespondant & un rendement
annuel maximum de 11 % capitalisd. Aucune distribution ne pourra 8tre effectude sur lgs parts de la
Socidté en commandite, de quelque catégorie que ce soil, tant que toutes les parts catégorte G n'auront
pas 644 rachetées. La juste valeur marchande sera celia déterminde par les autiteurs indépandants de la
Socibté en commandite.

ta on de la Soclété on dite {80 l'émission d'autres catégories de parts possédant fes
caractéristiques qui y sont définies.
2015 2014
Emises ef paydes
Parts catégotie A AW5848 § 406948 $
Parts catégorie G 1.280 981 188 250
1606930 § 584109 §
Nombirg
Parts catégorie A 408 949 405 949
Parts catégorie 8 497 445 497 445
Parts catégorie C 13 858 13 394
Parts catdgorie G S 1,290 981 188 250

2208 221 1105 035

Au cours de l'exercice, Ia Sociélé a émis 1 102 731 pads catégorie G confra 1 102 731 § en espéoes,
De plus, 465 parts catégorie C ont &1é émises au cours de Fexercice,
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Société en commandite Val-Eo

NOTES COMPLEMENTAIRES AUX ETATS FINANCIERS NON CONSOLIDES
Au 3% octobre 2015

11. OPERATIONS ENTRE PARTIES LIEES

Les principales opérations conclues avec ls commandité, une société en commandite sous controle
cormmun et la fliale sont les suivanies :

2018 2014
val-Eo, coop de solidarité
Charges d'explaitation
Honaraires de gestion 128321 § 113207 8
Intéréts suria dette & long terme 4051 % 55780 8

£ollennes Botie-Rividre, 50ciété on cormmandite

Chiffre d'affaires
Honoraires da gestion -3 132335 §
Intéréts 173384 § 89071 8

Eoliennes Belo-Rividre inc.
Chiffre d'affaires .
Honoraites de gastion 102489 § »
intéréts 1Bt 8 =

c:s ;fémthns ant eu lieu dans le cours hormal de son exploitation &t sant mesurées 3 la valeur
d'échange,

WB

12. INSTRUMENTS FINANCIERS
Risgue de crédit

Le risque de crédit découle principalement des créances et dos placements dans des insttumerits
demprunts.

La Sociél¢ est exposés au risque de crédit en lien avec des avances d'une $ockits en commandite sous
contrdle commun et de I filiale qui s sont enjagées dans un projet de construction d'un parc éolien,

Risque de liquidité

La Sociéts est expasde au risque de liquidits principalement en ce qui a trait & sas dettes dexpiloitation ot
sa defte & long terme. ’
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Soclété en commandite Val-Eo

NOTES COMPLEMENTAIRES AUX ETATS FINANCIERS NON CONSOLIDES
Au 31 octobre 2015

13. EVENEMENT POSTERIEUR A LA DATE DU BILAN

Le 14 décembre 2011, fa Société 8 conclu des concernant I'émission de parts avec des

ditaires pour rémi de 313 750 parts catégorie G pour un montant de 313 750 §, encalssable
par versements annuals égaux d'ung durse de § ans. Conséquemment, en novembre 2015, la Société a
dnis 62 750 parts catégorie G ot 8 encaissa 62 750 8.

1 MALLETTE





