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Principaux chiffres clés du compte de résultat comdidé (normes comptables francaises)

Chiffre d'affaires vente d'énergie 20643,3 145155 61279 422%
Chiffre d'affaires études et divers 6 852,1 26795 4172,6 155,7%
Chiffre d'affaires consolidé 27 4955 17 195,0 10300,5 59,9%
Production immobilisée 1 457,2 42272 -2770,0 -65,5%
Production totale 28 952,6 21422,2 75304 35,2%
Résultat d'exploitation 51594 27756 2383,8 85,9%
Résultat financier -6 802/5 -3739,0 -3063,5 81,9%
Résultat exceptionnel 187,3 1860,7 -1673,4 -89,9%
Résultat net de I'ensemble consolidé -1951,8 622,5 -2574,3 -413,5%
Résultat net part du groupe -1784,3 439,7 -2 224,0 -505,8%

En complément des chiffres ci-dessus, nous préaseciedessous 'EBITDA (non issu des normes congzab
francaises) qui constitue un indicateur dont I'usagst largement répandu :

EBITDA* 13381,1 10775,8 26053 24,2%
EBITDA retraité ** 14 523,0 10 710,8 3812,2 35,6%
*EBITDA = résultat d’exploitation + dotations auxr@rtissements et aux provisions - retraitementseotons et aides fiscales + résultat
exceptionnel.

**EBITDA retraité des reprises et dotations aux yiglons = résultat d'exploitation + dotations auxmartissements - retraitement
subventions et aides fiscales + résultat excepbndEBITDA retraité est communiqué afin de présemun agrégat net des reprises et
dotations aux provisions au titre des impacts denaons et résolutions des litiges.

L’EBITDA ne peut étre assimilé au résultat d’exglton, au résultat net ou au flux de trésoreriealdant de I'exploitation et ne saurait
étre employé comme un indicateur de profitabilitéde liquidité passée ou future du Groupe.

Principaux chiffres clés du bilan consolidé (normesomptables francaises)

Actif immobilisé 235862,1 232988,3
Actif circulant 26 351,6 30 710,3
Total actif 262 213,7 263 698,6
Capitaux propres (part du groupe) 27 842,2 29 761,2
Intéréts minoritaires 1267,1 1254,6
Autres fonds propres 2979 250,0
Provisions pour risques et charges 3 850,6 3525,3
Emprunts et dettes aupres des établissementsdie cré 159 236,2 126 148,1
Autres dettes 14 781,5 43 785,5
Aides fiscales et subventions constatées d'avamteamboursables 54 938,2 58 973,9
Total passif 262 213,717 263 698,6
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Capacités installées brutes du Groupe en éolien @b solaire au cours des trois derniers exercices

Capacité installée

Au 31/12/2011 113 81 21 10
Au 31/12/2010 106 80 16 9
Au 31/12/2009 97 75 5,8 2,1

Portefeuille brut total éolien selon les quatre phses définies par le Groupe

La nouvelle réglementation issue de la loi diterer@lle 2 » complique la mise en ceuvre des projets.
Elle augmente sensiblement les contraintes etrideddu développement qui peut maintenant atteindre

10 ans.

Portefeuille en exploitation 113 106 97
Portefeuille de projets dont : 1674 1 640 1585
Origination 1124 1032 1134

Conceptior 265 302 209

Construction 285 306 242

Portefeuille total solaire selon les quatre phasai&finies par le Groupe

La reglementation du 4 mars 2011 a profondémentfiédd structure tarifaire, le recours aux appels
d’offres est systématique au dessus de 100 kWisibdité sur le portefeuille est plus difficile.

En MWc 31/12/2011 | 17/03/2011* | 31/12/2010| 31/12/2009

Portefeuille en exploitation 21 15,70 15,70 5,80
Portefeuille de projets dont : 48,50 67,90 67,90 108,20
Origination 10,00 10,00 10,00 41,80

Conceptior 38,40 52,60 11,50 45,50

Construction 0,10 5,30 46,40 20,90

* Reclassification des projets solaires en portéfeyour tenir compte des textes parus le 4 m&%12 En effet,
certains projets, bien que bénéficiant des auttioses administratives nécessaires a leur réalisatau 31
décembre 2010 (permis ou déclaration préalable efégtiant la phase de 'Construction’), doivent fdliobjet
d'appels d'offres. lls sont, par souci de transpaee reclassifiés en phase de 'Conception’, leétaisl de
réalisation étant difficilement estimables.
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(COMPTES ANNUELS ET CONSOLIDES CLOS AU 31 DECEMBRE 2011)

Madame, Monsieur, Chers Actionnaires,

Conformément a la loi et aux statuts de notre $®&crdus vous avons réunis en Assemblée Générale
Ordinaire afin de vous rendre compte de la sitnatiode I'activité de notre société et de notreupeo
durant I'exercice clos le 31 décembre 2011 et densttre a votre approbation les comptes annuels
dudit exercice.

Le rapport que nous vous présentons integre égatedes références aux résultats consolidés, ainsi
qgu’a l'activité de nos filiales.

Nous vous donnerons toutes précisions et tousiggesaents complémentaires concernant les pieces
et renseignements prévus par la réglementationigeieyr et qui ont été tenus a votre dispositiorsdan
les délais légaux.

Nos commissaires aux comptes vous donneront dams tapports, toute information quant a la
régularité et a la sincérité des comptes annuelsraptes consolidés qui vous sont présenteés.

A. Présentation historigue succincte du Groupe AEROWAT

Présent en France métropolitaine et en Outre-rssentiellement en Guadeloupe, a la Réunion et en
Nouvelle-Calédonie et en Guyane, le Groupe estraoupseur sur le marché francais de production
d’électricité a partir d’énergies renouvelablesoautde deux filieres : I'éolien, pilier historiqud
Groupe, et le solaire depuis 2007.

Avec une expérience de plus de vingt ans dansctelsedes énergies renouvelables, le Groupe est un
acteur historique sur ce marché, empreint d’'unie faulture au service du développement durable.

Dans le cadre de son métier de producteur d'ébitétriverte, le Groupe est parfaitement intégré,
maitrisant 'ensemble de la chaine de valeurs stsdeoir-faire nécessaires au développement des
projets éoliens et solaires.

Le Groupe a poursuivi en 2011 sa stratégie de dpgement construite autour de deux axes :

- d'une part, occuper une place de premier plan ander métropolitaine dans le domaine de
I'éolien tout en restant le leader en Outre-megrepoursuivant ses efforts de développement
a l'international (lle Maurice notamment) ;

- d’autre part, poursuivre, malgré une réglementdtistable, contraignante et des tarifs d’achat
constamment revus a la baisse, la réalisation wieates photovoltaiques, qui présentent pour
le Groupe des synergies évidentes en termes delogfeenent, d’exploitation, et
d’optimisation géographique.

Rapport Annuel 2011 6



J i By

Le Groupe est actif en amont, dans le cadre de ui mpmme « l'origination » des projets

(présélection et maitrise des sites), ainsi ques das phases de «conception » (démarches
administratives, études techniques), de « con#rust (approvisionnement en équipements, permis
de construire, financement, raccordement et trgyaatx« d’exploitation » des centrales électriques
(production électrique, suivi des performances).

Les schémas ci-dessous rappellent, selon AEROWAQAY différentes phases de réalisation des
projets éoliens et solaires et leur durée apprakdorsque toutes les autorisations sont obteeties
non contestées.

En effet, depuis 2009, il est a noter le ralentis=#t de la phase de construction, essentiellenment e
matiere d’éolien, en raison du délai de traitenta dossiers par I'administration et des recours de
plus en plus nombreux intentés par des tiers sysdemis de construire.

En éolien :
Durée
Pré-sélection de sites - ZDE en place ou a créer -
Schéma de développement régional de I'éolien et .§ o
ORIGINATION schémas régionaux du climat, de I’Air et de I'énergie E -.% < 2-3ans
(Gisement éolien, paysage, raccordement) ) é Sl
= ‘© H
Maitrise du foncier B3 \g%
Validation 2
de I'APS 3
Etudes environnementales é
€t v
o2
> 3T
CONCEPTION Etudes techniques, dossier ICPE o § 1-2 ans
3 2
38
Démarches administratives T
Dépot du
permis de -
TEmSiIE Permis de construire, enquéte publique, recours sur le permis
Financement
CONSTRUCTION Approvisionnement en turbines 2-5 ans
Raccordement réseau
Mise en Travaux - Installation - Réception
service de :.
la centrale
Production de MWHh - Optimisation de la gestion
EXPLOITATION 25-35 ans
Suivi des performances - Garanties - Maintenance
1an
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En solaire :

Validation de
I'APS

ORIGINATION

Pré-sélection de site

(gisement solaire, orientation toitures, Maitre d'Ouvrage batiment)

Maitrise des sites

Dépot du permis
de construire /
déclaration de

travaux

CONCEPTION

Démarches administratives

Etudes techniques et fixation du tarif d’achat
(études structure, intégration, demande de tarif et de raccordement,
Etude environnementale...)

) 4

Mise en service
de la centrale

CONSTRUCTION

Approvisionnement en panneaux solaires

Permis de construire / Autorisation / Recours sur permis

Financement

Raccordement réseau

Travaux - Installation - Réception

) 4

EXPLOITATION

Production de MWh - Optimisation de la gestion

Suivi des performances - Garanties - Maintenance

Travaux - Gestion/recyclage des matériaux —
Remise en état du site

B. Historique du Groupe AEROWATT

Les principales dates clés dans I'histoire du Geooit €té les suivantes :

1966 >

1983 >

1989 >

1992 >

A\ 4

1997

2001

Y VYV

J i By

Durée

20-35 ans

lan

Création d'une premiére société dénommée « AEROW#ATspécialisée dans la
fabrication d’éoliennes pour le balisage maritime.

Réalisation par AEROWATT de I'implantation de laepriére centrale éolienne
francaise raccordée au réseau EDF, construite @uras(sud de la France), d’'une
puissance de 0,1 MW (10 machines de 10 kW).

Rachat de la société AEROWATT par Vergnet SA. litaig de conception et de

fabrication d'éoliennes est totalement intégréesdargroupe Vergnet SA (spécialisé
dans le domaine des énergies renouvelables etrdpgue de I'eau pour les pays en
voie de développement).

Mise en service de la premiére centrale éolienntee@duer raccordée au réseau a la
Désirade (Guadeloupe, 0,15 MW).

Centrale éolienne a Marie Galante (GuadeloupeMIAg.

Réactivation du nom AEROWATT par Vergnet SA. Créatile la Société.
Premiére centrale éolienne en Nouvelle-Calédon&(MW).

Réglementation sur les tarifs d’achat de I'éleit#iéolienne en France.
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2002 » Externalisation par Vergnet SA de son activité Hppe de développement de
centrales éoliennes au sein ’AEROWATT.
» Obtention de la certification « Entreprise Innowantdécernée par OSEO Anvar.
» Entrée au capital de Viveris Management.

2004 » Premiére centrale en Martinique (1,1 MW).

2005 » Premiére centrale éolienne a la Réunion (3,8 MW).

» 15 centrales éoliennes, représentant 40 MW en igxjm.
2006 Dépot par AEROWATT des premiers permis de congreir France métropolitaine.
Nouveaux arrétés tarifaires concernant l'achat ‘@dedtricité éolienne et de
I'électricité solaire en France.
Prise de participation de Crédit Agricole PrivatgquEy et Demeter Partners
(augmentation de capital de 2,15 millions d’eurds éenission d’'un emprunt
obligataire convertible d’'un méme montant).
Inscription sur le Marché Libre d’Euronext Parisvge de fonds de 17 millions
d’euros).
Renouvellement de la certification « Entrepriseoante » décernée par OSEO
Anvar.
Achat de 12 MW en exploitation et 20 MW en condiarcen Nouvelle-Calédonie.
3 nouvelles centrales en construction.
18 centrales éoliennes, représentant 50 MW en igxtidm.

VY VvV

A\ 4

VVYV VYV V

2007 Constitution avec le FCPR Capénergie d’AEROWAT Ttiegations.

Acquisition par AEROWATT Participations en parteéatavec la Caisse des Dépdts
(CDC) de Solar Energies, spécialisée dans la ptimofud’électricité photovoltaique.
Signature d'un accord avec Apex BP Solar pour ladpetion d'énergie
photovoltaique.

Obtention d’'un permis de construire pour 16 MW dassArdennes.

21 centrales éoliennes, représentant 57 MW en igidm.

11 sites solaires, équivalent & 1,48 MWCc.

VVYV V VYV

2008 Constitution d’Héliowatt avec des personnes physsgbureau d'études solaire.
Création et développement du département solaita Seciété.

Acquisition de 66 % du capital de la société Val8®E (12 MW).

Acquisition de 33,33 % du capital de la société&Rarla Renardiére (12 MW).
22 centrales éoliennes, représentant 69 MW en igidm.

17 sites solaires, équivalent & 2,8 MWec.

Passage des titres de la Société du Marché Libhe@ext d’Euronext Paris.

Augmentation de capital avec levée de fonds denfll®ns d’euros.

VVVVVVYY

2009 24 centrales éoliennes, représentant 97 MW en igxtpbm.

21 sites solaires, équivalent a 5,8 MWc.

Plus de 100 MW en exploitation.

Plus de 50 filiales.

Création ’ AEROWATT Energies avec la Caisse desdB#qui apportera en fonds

propres progressivement 9,2 millions d’euros poar groduction d'énergies

renouvelables en Outre-mer et en métropole, d@mnilions d’euros en 2009.

Obtention d’Oséo Innovation d’'une avance rembouesdbe 0,15 millions d’euros

sur un total accordé de 0,3 millions d’euros saumé d’avance remboursable dens

le cadre des actions de recherche et développement.

» Apport en compte courant des actionnaires majoegade 3,05 millions d’euros.

» Renouvellement de la certification « Entrepriseolante » décernée par OSEO
Innovation (ex-Anvar).

VVYVYVYYVY

v
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2010 25 centrales éoliennes, représentant 106 MW eroiipbn.

28 sites solaires, équivalent a 16 MWc.

Plus de 120 MW en exploitation.

Plus de 60 filiales.

Poursuite du partenariat avec la CDC et de lirggn de projets dans
AEROWATT Energies (projets ENR en Outre-mer et airapole), avec un apport
complémentaire de 3 millions d’euros de la CDC ptaumise en place de la
deuxieme tranche.

Cession de deux centrales éoliennes en NouveliedGale (9 MW).

Rachat d’'Héliowatt, bureau d’études solaire, a %00

Signature par AEROWATT de contrats clés en mainedgrales photovoltaiques.
Augmentation de capital de 3 millions d’euros pacorporation des comptes
courants des actionnaires majoritaires.

VVYVYVYVYYVY

YV VVY

2011 26 centrales éoliennes, représentant 113 MW ermiipbn.

35 sites solaires, équivalent a 21 MWec.

Mise en service de centrales photovoltaiques reptast 5 MWec.

Finalisation de la derniére tranche du programmd&r@W/ATT Energies avec la

CDC (projets ENR en Outre-mer et en métropole)cawe apport sur 2011 de 3,4
millions d’euros de la CDC.

Présentation de 7 dossiers de candidature a I'app#tes éolien dans les DOM

pour environ 40 MW

» Création d'un service de maintenance photovoltaigug Angles pour compte

propre et développement d'offres pour le compttats.

VVYVYY

v

C. Les capacités installées du Groupe en éolien et vlaire au cours des trois derniers
exercices et les portefeuilles de projets

1. Les capacités installées du Groupe en éolien splaire

Le Groupe AEROWATT exploite, au 31 décembre 20idgtvsix centrales éoliennes représentant
113 MW (en légére hausse par rapport a 2010, Istieartion de plus de 30 MW ayant été préparée au
cours de I'exercice) et trente-cing sites solag@gsivalant a 21 MWc (contre 16 MWc au 31 décembre
2010).

Début 2008, le Groupe s’était fixé des objectifaérents avec les capacités financieres mobilisables
ses compétences et ses moyens humains, mais ansdedcadre réglementaire de I'’époque.

Pour rappel, lesbjectifs a horizon fin 2013étaient les suivants :

- une capacité installée de 350 MW en éolien,
- une capacité installée de 50 MWc en solaire.

Depuis 2010¢es objectifs 2013o0nt remis en cause de maniére significative par :

- les délais d’obtention des autorisations sécuri@@éesurs sur les permis de construire obtenus
guasi systématiques),

- les madifications réglementaires multiples et caigtiantes (en éolien mise en place des ICPE
et en solaire),

- les modifications tarifaires en solaire (moratalee 3 mois puis baisse accélérée des tarifs et
mise en place de quotas),

- la disponibilité de fonds propres.
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En conséquence, le Groupe a fait évoluer depui® 26 modele économique en s’acheminant vers
un mixte plus important : prestations pour compmediers pouvant aller jusqu’a la vente d’opérations
clés en main en solaire (en 2011, les livraisogsed main représentent 1,4 MWCc) et production et

vente d’énergie pour compte propre.

Le tableau ci-dessous rappelle I'évolution des ciégm installées brutes du Groupe au cours des troi
dernieres années.

Capacité installée brute | Eoien |  Solare
Total En propre

Au 31/12/2011 113 81 21 10
Au 31/12/2010 106 80 16 9
Au 31/12/2009 97 75 5,8 2,1

2. Les portefeuilles de projet du Groupe en éoliegnetolaire

Au 31 décembre 2011, le Groupe dispose d'un pariléfede projets d’environ 1 700 MW en éolien
et en solaire.

a. Portefeuille total éolien brut

En MW | 31122011 31/12/2010 | 31/12/2009

Portefeuille en exploitation 113 106 97
Portefeuille de projets dont : 1674 1640 1585
Origination 1124 1032 1134

Conceptior 265 302 209

Construction 285 306 242

b. Portefeuille total solaire brut

31/12/2011 | 17/03/2011*| 31/12/2010 | 31/12/2009

Portefeuille en exploitation 21 15,70 15,70 5,80
Portefeuille de projets dont : 48,50 67,90 67,90 108,20
Origination 10,00 10,00 10,00 41,80

Conceptior 38,40 52,60 11,50 45,50

Construction 0,10 5,30 46,40 20,90

* Reclassification des projets solaires en portéfegour tenir compte des textes parus le 4 m&%12 En effet,
certains projets, bien que bénéficiant des autdidses administratives nécessaires a leur réalisatau 31
décembre 2010 (permis ou déclaration préalable eféaddtant la phase de 'Construction’), doivent fdiobjet
d'appels d'offres. lls sont, par souci de transpae reclassifiés en phase de 'Conception’, ledtaisl de
réalisation étant difficilement estimables.
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L'année 2011 aura été, pour I'ensemble des actiuta filiere des énergies renouvelables, marquée
par la mise en place progressive des nouvellesmégitations votées au cours de I'exercice 2010 par
I’Assemblée Nationale dans le cadre de la loi di€@renelle 2 ».

Dans un contexte réglementaire mouvant, le Grouggeitad’'abord cherché a construire les centrales
solaires qui bénéficiaient de tarifs d’achat plasorables et, en paralléle, a préparer le début des
constructions des centrales éoliennes a livrei0d2 2

A. La mise en place progressive des modifications |&tatives et reglementaires
applicables aux énergies renouvelables

1. Les applications 2011 de la loi « Grenelle 2 » etiéne de centrales éoliennes

La loi du 12 juillet 2010 portant engagement nalopour I'environnement (dite « Grenelle 2 »),

déclarée doite a outils juridigues du Grenelle de l'envir@ment> a apporté de nouvelles
contraintes a I'implantation de centrales éoliennes

Apres avoir renforcé, de maniere générale, leadékerégions avec la création des Schémas Régionaux
du Climat, de I'Air et de 'Energie (SRCAE), degita fixer les objectifs permettant d’atténuer les
effets du changement climatique, la loi a modifeé rdaniére substantielle le régime juridique de
I'éolien.

Au cours de I'exercice 2011, les régions se samachées a préparer, a des stades d’avancées tres
variables d’'une région a l'autre, leur "Schéma Beégi de I'Eolien" (SRE, que les régions devront
définir d’ici la fin du mois de juin 2012) qui cditse un volet du SRCAE et définit, en cohérence
avec la réglementation européenne, les partiegrttoire favorables a I'installation d’éolienné3n
notera que I'élaboration de ces schémas régionstooepilotée par les Régions (Conseil Régional) et
I'Etat (Préfet de Région), ce qui rend complexdsrgs les processus de validation de ces documents

Les projets de schémas régionaux sont, dans lait@ajies cas, encore en discussion et les espéces o
les éoliennes sont possibles trés variables subeanterritoires. Dans certains cas, des restristio
fortes sont envisagées.

Les Zones de Développement de l'éolien (ZDE), @mmirtdéja tres réglementées, se sont vues
appliquer de nouveaux critéres a respecter : géquublique, biodiversité, patrimoine architectwasl
archéologique, ralentissant considérablement ovéehgmt I'acceptation des projets éoliens. La loi
Grenelle 2 tente d’harmoniser l'articulation ertre différents outils de planification en précisqae

les SRE doivent prendre en compte les ZDE créétsieurement a leur élaboration, et les ZDE
créées ou modifiées postérieurement a la publicatio SRE doivent étre situées au sein des parties

favorables du schéma.

Par ailleurs, les centrales éoliennes, qui ne pdudee composées de moins de cing mats pour les
éoliennes de plus de 50 metres pour bénéficiefotdigation d’achat, sont désormais soumises au
régime des installations classées pour la protectie I'environnement (ICPE), I'autorisation
d’exploiter n'étant par ailleurs délivrée que sieutistance de 500 metres sépare les éoliennes des
zones d’habitation.

Les décrets assurant le classement des éolienmrestites au sein de la police des installations
classées ont été publiés le 23 aolt 2011. Lesnd@lgesont soumises aux régimes :

- de l'autorisation : lorsque l'installation comprend au moins un gérgérateur dont le mat a
une hauteur supérieure ou égale a 50 metres, sguer’installation comprend uniquement
des aérogénérateurs dont le mat a une hauteuieiniéra 50 metres et au moins un
aérogénérateur dont le méat a une hauteur maxiro@kérigure ou égale a 12 metres et pour
une puissance installée supérieure ou égale a 20 MW
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- ou de la déclaration: lorsque l'installation comprend uniquement désgénérateurs dont le
mat a une hauteur inférieure a 50 m et au moinséuogénérateur dont le mat a une hauteur
maximale supérieure ou €gale a 12 métres et paupuissance totale installée inférieure a 20
MW.

AEROWATT s'est attachée a anticiper ce changememnt réglementation et a analyser les
conséquences de cette classification des éolieumeson parc installé et sur ces projets en cours.

Ainsi, seuls 4 dossiers en instruction ont di fhgkjet de compléments (2 dossiers) ou d'un nouvea
dépbt (2 dossiers). Tous les projets en ‘conceptinhété revus a la lumiere de la nomenclature des
ICPE.

A la méme date, des décrets relatifs aux gararfirenciéres a constituer préalablement a
I'exploitation d’un parc éolien ont été publiés daurnal officiel, les centrales existantes devant s
conformer dans les quatre ans. Ce décret prévaitida en cause de la responsabilité de la société
meére en cas de défaillance de la filiale explogant

AEROWATT s’est ainsi rapprochée de ses courtiersagsurance afin d’obtenir des cotations de
couverture de ces garanties financieres. En ddf@arc exploité a ce jour et concerné par lesnjes
financiéres a apporter d’ici 2015 représente 108tsm soit 5,4 M€ de garanties a constituer. Ces
garanties, prenant la forme de cautions a mettyglaa® en 2015, n'ont pas d'impact sur les comptes
2011.

En outre, un régime spécifique de démantelemedeaemise en état du site éolien est dorénavant
prévu par le Code de I'environnement (excavatiamné’ partie des fondations, remise en état des
terrains sauf si le propriétaire souhaite leur tiinen I'état, valorisation ou élimination des loéis

de démolition ou de démantélement dans les filiduesent autorisées).

Loin de simplifier les procédures déja applicatd@smatiere d'éolien, I'application du régime des
ICPE aux centrales éoliennes contraint donc legldppeurs de projets a obtenir outre le permis de

construire, qui nécessitait déja une étude dimpetctune enquéte publique, une autorisation
complémentaire susceptible, elle aussi, de re@mmentieux.

2. Les applications 2011 des modifications tarifagrsnatiére photovoltaique

Pour rappel, la fin de I'exercice 2010 avait étédiment marquée par la publication du décret du 9
décembre suspendant I'obligation d'achat de Iré&d#ét produite par certaines installations utitisa
I'énergie radiative du soleil pour une période rdéstmois.

Le Gouvernement a publié le 4 mars 2011 un nouvété&tarifaire fixant les conditions d’achat de
I'électricité produite par les installations utdist I'énergie radiative du soleil telles que visées3° de
I'article 2 du décret n° 2000-1196 du 6 décemb@02® compter du 10 mars 2011.

Pour le Groupe, les générateurs solaires ne pebémdficier d'un tarif que s'ils sont installés sur
batiment et si leur puissance est inférieure akilo.

Pour toutes les autres installations (>100 kWc wsa@ pour toutes les puissances), est mis en place
un mécanisme d’appel d'offres qui permettra dectiélener les projets en fonction de leur intérét et
du prix demandé pour la production d’électricité.

Deux appels d'offres ont été lancés par le Minesgour la réalisation et I'exploitation d'installais
de production d’électricité a partir de I'énergmasre d’'une puissance comprise entre 100 et 250 kW
d’'une part, et d’'une puissance supérieure a 250 daldre part.

Le Groupe a ainsi préparé au cours du dernier $time2011, 14 dossiers de réponses a l'appel
d’offres concernant les projets d’'une puissancex@®a entre 100 et 250 kWc représentant une
puissance cumulée de 2,8 MWc a réaliser en mégofmur les résultats, voir V- ‘Evénements

importants survenus depuis la cléture de I'exeikic®eux dossiers dans la catégorie de puissance
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supérieure a 250 kWc ont également été a I'étude poe puissance cumulée de plus de 7,5 MWe,
I'un situé en France métropolitaine, I'autre en Gelaupe.

B. Une activité soutenue pour les projets photovoltaiees en 2011

Outre la préparation des réponses a appels d'offistionnés ci-dessus, le Groupe a poursuivi la
construction et la mise en service de ses centrales

1. La poursuite des constructions et mises en sed@a®ntrales photovoltaigues :
augmentation de 30 % en 2011 des capacités phaityads brutes installées

Le photovoltaique a pris un essor important deaxtiVité du Groupe qui a décidé depuis 2007 de se
positionner sur ce marché complémentaire de I'épllier historique de l'activité du Groupe, en
termes de développement (identification de sitem@ttage financier notamment) et d’exploitation
(tarifs de rachat, contrat de longue durée, etc.).

A la fin de I'année 2010, 16 MWCc étaient en expltdn représentant prés de 30 % du chiffre
d’affaires vente d’énergie annuel du Groupe.
La réglementation rappelée ci-dessus ne facilisdg@oursuite de I'activité.

Toutefois, au cours de I'exercice 2011, 5 MWc sapm@ntaires ont été construits et mis en service.

En effet, 'année 2011 a été largement consaciéendise en service des centrales photovoltaiques
dont la construction avait été engagée avant leatoive et l'instauration du nouveau cadre
réglementaire.

Le Groupe a ainsi pu, via ses filiales, conforméndeses prévisions, construire et mettre en sebvice
MWc en 2011, a savoir :

- la centrale de Le Pontet (Vaucluse), portée paioH®ca : toiture d'un centre commercial en
intégré au bati d’'une puissance de 400 kWc, misseerice en octobre 2011,

- les centrales de Montpellier (Hérault), portées pilio Tam : ombrieres de parkings
d’Héliophane® (créés et fournis par Héliowatt, filiale & 100 AEROWATT), installés sur
deux parkings du tramway de I'agglomération de Melier d’'une puissance cumulée de 1
MWc, mises en service en octobre 2011. La socigiboHTam est détenue a 40 % par
AEROWATT.

- la centrale de Cognocoli, portée par Hélio Cogrigq€rse) : centrale au sol d’'une puissance
de 1 MWc, mise en service en septembre 2011. AERDWaA cédé 74 % des titres de cette
filiale a des partenaires industriels et finangiers

- les centrales construites par Solar Energies: ifurés photovoltaiqgues équipées en
surimposition ont été mises en service en septegtlwetobre 2011 sur deux colléges situés a
La Réunion, pour une puissance cumulée de 220 k#/centrale photovoltaique équipant les
toitures du Port Autonome de Guadeloupe a égalegténtise en service en octobre 2011
représentant une puissance de 2,4 MWec.

Les centrales photovoltaiques ci-dessus portéebiglax Cognocoli et Solar Energies ont été livrées

‘clés en main’ par AEROWATT, qui continue a en assle suivi de I'exploitation et la maintenance
grace notamment a un service dédié (sur le sedégraintenance voir ci-apres).

En 2011, le total des investissements nécessaleesanstruction et au développement des centrales
solaires a représenté prés de 32 ME.
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2. La création d’'un département maintenance au SAEROWATT

Poursuivant sa démarche de valorisation des exypé&seau sein du GroupREROWATT a
décidé d'internaliser, au sein de la Direction [Bigakion, les opérations de maintenance de ses
centrales photovoltaiques du Sud de la France.edncs a été créé a cet effet aux Angles (30). Le
service a vocation a effectuer la maintenance ptéxe et curative des filiales photovoltaiques du
Groupe mais a également vocation a travailler p@wompte de tiers, en ciblant principalement des
centrales de plus de 36 kWc situées de fagon préféle dans toute la zone PACA, Languedoc-
Roussillon et Rhdnes-Alpes.

Une extension des opérations de maintenance sgagém en 2012 selon le succés de l'offre
commerciale de maintenance ou la réalisation deelles centrales au sein du Groupe.

C. Une activité en veille pour les projets éoliens 2011

Les investissements nécessaires a la construdtiam @ééveloppement des centrales éoliennes se sont
élevés en 2011 a plus de 14 M€ comprenant la emtistn de la 8™ machine (275 kW) d’Eole
Désirade 4 et la finalisation de la construction Rarc des Hauts Vents. Ce montant comprend
également la préparation des constructions desatesigoliennes de I'année 2012.

L'année 2011 aura également été marquée par lsyitrirdes développements des projets et les
réponses a I'appel d'offres lancé par la Commisdi®iRégulation de I'Energie pour le développement
d’installations éoliennes terrestres en Outre-rmheneCorse.

1. La préparation des constructions des centralesréwis de 2012

3 nouveaux parcs éoliens sont en phase de prépaidgi travaux au 31 décembre 2011 pour une
puissance cumulée de plus de 32 MW bruts.

Ces parcs éoliens sont situés en France Métrojpalita
- Eole la Motelle construit son parc de 24 MW darssAedennes (voir ci-dessous la séparation
avec Ailenergie),
- Eole Maxent construit son parc de 6 MW en llle-daNe,
- Eole Balazé 2 construit une éolienne de 2,3 MWlIeret-Vilaine.

Ces 3 centrales sont, au 31 décembre 2011, déterajestairement par AEROWATT Energies, dans
le cadre de la finalisation de la troisiéme trandfievestissements du programme du méme nom
(Voir D — ‘La recherche de financements nécessaitagéalisation des projets du Groupe’ ci-apres).

Les contrats machines pour ces 3 projets ont étérisés en fin d'année 2011 auprés de deux
fournisseurs qui assureront également la maintendes installations.

Les négociations pour la finalisation des financet:é®ancaires, en complément des apports en fonds
propres, sont également en cours au 31 décembie 201

2. La séparation des activités avec Ailenergie

Au cours de I'exercice 2011, AEROWATT et Ailenergieartenaire Ardennais depuis 2006, ont
décidé de séparer leurs activités et de se répestprojets développés en commun.

AEROWATT a ainsi racheté a Ailenergie :
- la totalité des titres d’'Eole La Motelle (24 MW) e&&dé la totalité des titres qu'elle détenait
dans Eole Mont de Saint Loup (26 MW),
- latotalité des titres d’Eole Les Buissons (praietl8 MW) et cédé la totalité des titres qu’elle
détenait dans Eole Pays d'Yvois (projet de 16 MW).
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Une structure commune, Eole Mont de Gerson, aisséuate et liquidée d’'un commun accord.

Le litige qui portait sur la facturation en 2008220 milliers d’euros de bonus AEROWATT a Eole
Mont de Gerson a été soldé dans le cadre d’un goletppar I'émission par AEROWATT d’un avoir
pour le méme montant, compensé en partie par léseede la provision pour risques qui avait été
comptabilisée pour 50 % du montant.

Pour les impacts dans les comptes au 31 décembfded20ces opérations, le lecteur se reportera aux
points Il. F. et G. des Comptes consolidés, pliécipément dans les parties traitant des ‘Ecarts
d’acquisition’ et du ‘Résultat exceptionnel'.

3. Le dépbt des candidatures a I'appel d'offres édkerestre dans les DOM-TOM

Le Grenelle de I'Environnement a fixé des objectifsbitieux pour le développement des énergies
renouvelables en France : 23 % d’énergies renoblesla I'horizon 2020, 50 % dans les DOM.

Ce programme impliqgue une réelle accélération dansonstruction de centrales de production
d’énergies renouvelables, parfois difficilement patible avec les textes en vigueur.

La Commission de Régulation de I'Energie, sousidiéglu Ministére de I'écologie, de I'énergie du
développement durable et de la mer, a lancé ennmuee 2010 un appel d'offres portant sur
I'installation d’éoliennes en Outre-mer d’'une cdfaanaximale de 95 MW, a répartir entre des
projets équipés de dispositifs de stockage d’'émeédectrique et de prévision de production, en
Guadeloupe, Martinique, Réunion, Guyane et en Corse

AEROWATT, forte de son expérience en Outre-mer & dtudes qu'elle a déja menées sur le
stockage d’énergie soit sur batterie d’accumulatesoit sous forme hydraulique, a naturellement
décidé de participer a cet appel d’offres.

Dans ce cadre, AEROWATT a déposé, en mai 2011 sgiels, d’'une puissance cumulée de 40 MW
pour des projets situés a en Guadeloupe (4 progets) Réunion (2 projets) et en Martinique.

Ces projets portent principalement sur des cemstréddiennes combinant diverses technologies : des
éoliennes de plus grande puissance que celleséaslijusqu’alors par AEROWATT sur ces éoliennes
anticycloniques (1 MW contre 275 kW), un systemevision du vent pour pouvoir anticiper sur la
production et une technologie de stockage de tédéte produite.

Pour plus de renseignements sur les technologiesWb— ‘Activité en matiére de recherche et
développement’.

Pour les résultats de I'appel d’offres, voir V -veaements importants survenus depuis la cléture de
I'exercice’.

4. Les permis de construire et les recours

Au cours de I'exercice 2011, les équipes d’AEROWAGMt déposé trois permis de construire dans
les DOM d’'une puissance cumulée de 9,5 MW pour tojep & La Réunion et deux autres en
Guadeloupe.

En métropole, 2 permis éoliens représentant 30 Mi¥\ete obtenus en 2011 et 3 permis de construire
représentant 50 MW sont en instruction.

Le secteur de I'éolien en France métropolitaing faibjet d’'une multiplication des actions

contentieuses des décisions préfectorales en ldaemma{permis de construire et Zones de
Développement de I'Eolien).
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Au 31 décembre 2011, différents contentieux sontceanrs, principalement pour des projets
métropolitains :
- pour 5 permis de construire refusés au Groupe@ERTT pour une puissance cumulée de
48 MW. AEROWATT a, a chaque fois, confié sa défeasson conseil pour défendre ses
intéréts,
- pour 5 permis de construire accordés au GroupR@EATT mais ayant fait I'objet de
recours en annulation, pour une puissance cumaé&sdW. La encore, AEROWATT a, a
chaque fois, confié sa défense a son conseil pefandre ses intéréts.

Ces procédures retardent significativement le dérdes projets.

5. La poursuite du développement des projets en Freined'étranger

Dans un contexte réglementaire devenu trés défipibir sur ce point IV — ‘Facteurs de risques’),
AEROWATT a poursuivi ses efforts pour développes geojets éoliens en France (Métropole et
DOM-TOM) en signant divers protocoles d’accord awkxs propriétaires et en poursuivant ses
démarches auprés des collectivités.

Les principaux projets  AEROWATT sont situés entipole (Ardennes — Bretagne — Normandie —
Auvergne — Centre — Limousin), a La Réunion, en\nda-Calédonie et en Guadeloupe.

AEROWATT a également poursuivi les démarches ergmgé I'lle Maurice via ses filiales
AEROWATT Mauritius et Eole Plaine des Roches. Aursode I'exercice 2011, les discussions se
sont poursuivies pour finaliser 'ESPErfergy Supply Purchase Agreememontrat d’achat) avec le
Central Electricity Board afin d’obtenir un tarifaghat de I'électricité produite.

D. La recherche de financements nécessaires a la ré&aliion des projets du
Groupe

1. AEROWATT Energies : la finalisation du partenasasec la Caisse des Dépdts

En octobre 2009, la société AEROWATT a conclu alecCaisse des Dépbts un partenariat se
traduisant par la création de la société AEROWATiErgies.

AEROWATT Energies, détenue a 65 % par AEROWATT &5a% par la Caisse des Dépots, a
notamment pour objet la prise de tous intérétsaetigipations dans toutes sociétés ou entreprises
francaises, créées ou a créer, par tous moyensi @ire le développement, la construction, la
promotion, la gestion et I'exploitation de tous riiemobiliers ou immobiliers, établissements ou
sociétés ayant pour objet la production d’énerggesuvelables.

La collaboration avec la Caisse des Dépbts avait pbjectif d’atteindre une puissance totale de
I'ordre de 60 MW dans le cadre d’'un engagementfifex maximal de la Caisse des Dépots de 9 200
milliers d’euros.

Pour rappel, en 2009, ce partenariat avait pereindncer partiellement la construction des psojet
photovoltaiques portés par Hélio Orange, Hélio tbgue, Hélio Florensac (centrales mises en
service en 2010) et les projets éoliens porté€plr Touongo et Eole Désirade 4 (centrales mises en
service en 2009) représentant environ 11 MW. Lsepdie participation ’AEROWATT Energies dans
ces filiales s’était traduite par un apport de #asSe des Dépots de 2 764 milliers d’euros en déeem
2009, dont 739 milliers d’euros avaient été conigem capital.

En juillet 2010, AEROWATT et la Caisse des Dépdts decidé de mettre en place la deuxieme
tranche du programme, portant sur 20,2 MW et AERAWAnergies a ainsi pris des participations a

Rapport Annuel 2011 17



hauteur d’'un minimum de 95 % du capital et destslirdé vote dans de nouvelles sociétés de projet
(Hélio Béziers, Parc des Hauts Vents, Eole Maxeole Balazé).

Cette deuxieme phase du programme s’est traduit@ipapport complémentaire de la Caisse des
Dépobts dans AEROWATT Energies de 3 022 milliersutbe fin juillet 2010, dont 134 milliers
d’euros ont été convertis en capital.

En décembre 2011, la troisieme et derniere tradahgogramme a eté mise en ceuvre, portant sur une
puissance de prés de 30 MW. La Caisse des Dépbtsiaapporté dans AEROWATT Energies une
somme de 3 396 milliers d’euros.

Les opérations de restructuration ont ainsi partéles sociétés Eole La Motelle (éolien - Ardennes
24 MW), Helio La Perriere (photovoltaique au sdla-Réunion, 3,35 MWc), Eole Désirade 4 (éolien
— Guadeloupe, “6° machine, 275 kW), détenues a 95,24 % par AEROWATrErgies, et le
financement d’Eole Balazé 2 (éolien — llle-et-\ilaj 2,3 MW, détenue a 100 % par AEROWATT
Energies).

Au total, AEROWATT Energies dénombre donc a fin 2012 filiales ayant vocation & exploiter des
projets photovoltaiques et éoliens en métropottaes les DOM-TOM (dont 9 sont en exploitation et
3 projets éoliens en cours de construction au 8&rdbre 2011), pour une puissance cumulée de plus
de 61 MW.

65% 35%
HELIO LOGISTIQUE| 99,76% TRANCHE 3 (2011)
C
HELIO FLORENSAC 99,00% EOLE LA MOTELLE | 95,24% 95,OO%F,ARC DES HAUTS
- o~ VENTS
w w
I3 I9
EOLE DESIRADE 4% 95,24% % Q HELIO LA PERRIERE | 95,24% % IS 95,00% EOLE BALAZE
& &
= =
EOLE TOUONGO | 9577% EOLE BALAZE 2 100,00% 95,009% EOLE MAXENT
HELIO ORANGE 99,85% EOLE DESIRADE 4 ** | 95,24% 98,50% HELIO BEZIERS

* pour l'installation de 5 machines

** pour l'installation de la 6éme machine

Le pourcentage non détenu directement par AEROVWEXETgies est détenu par AEROWATT, ou concernant s Hauts Vents par le
partenaire du Groupe Zéphyr Energies Renouvelables.

AEROWATT et la Caisse des Dépoéts envisagent laasiga d’un nouveau partenariat pour la période
2012 / 2015 dont les contours seront a préciser.
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2. Solar Energies : la poursuite du partenariat aaéedisse des Dépbts et
Capénergie

Pour rappel en 2007, AEROWATT a signé plusieursoatsc pour appuyer son développement en
matiére photovoltaique ayant conduit a :

- la création d’AEROWATT Participations, société déte a hauteur de 55 % par
AEROWATT et de 45 % par Capénergie (FCPR du Grabigelit Agricole Private Equity),
qui a pour objet la prise de participations dars steciétés qui développent et exploitent des
sites de production d’électricité provenant d’éiesgenouvelables ; et

- l'acquisition par AEROWATT Participations et la Gs¢ des Dépébts de Solar Energies,
gu'elles détiennent respectivement a hauteur dé68t 35 %, qui est spécialisée dans
I'énergie solaire.

FCFPR Capénergie
(Crédit Agricole Private
Equity)
55% 45%

Caisse des Dépoéts

65% 35%

De 2007 a 2009, Solar Energies et Apex BP Solarcontlu des contrats cadres « Clés en main »
d’'ingénierie, de vente, de livraison, de montagdeemise en service de centrales solaires pour des
centrales photovoltaiques en surimposition de negtwlans les Départements d’Outre-mer (Réunion,
Guadeloupe et Guyane) pour une puissance totalemaexde 8,5 MWc, dont pres de 6 MWc ont été
réalisés. Apex BP Solar s’est ainsi vu confier ehéssions d’identification des sites, de signatue d
baux avec les propriétaires, d'obtention des asdtiins administratives nécessaires, de concegtion
projet de construction et d’'ingénierie, de raccoreet au réseau public d'électricité et de foureitur
des données de fonctionnement de la centrale imadbevée.

En juin 2010, Solar Energies a signé avec Apex 8IBr&in accord de transfert portant sur la cession
a son profit de droits sur des projets photovoltesgen développement en Outre-mer d’'une puissance
totale de 3,6 MWc.

Au total au 31 décembre 2011, 24 sites du progra®oh@ Energies sont mis en service, représentant
plus de 9 MWc. L’énergie produite est vendue pdaiSenergies.

L'investissement total en 2011 s’éléve environ ariiions d’euros.
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3. Lasignature de contrats clés en main de réalisdgocentrales photovoltaiques

En 2011, AEROWATT a signé 3 contrats clés en maréhlisation de centrales photovoltaiques
avec des sociétés du groupe, portant sur une poisgatale de 1,3 MWec. Par ailleurs, une de ses
filiales, Hélio L'R a également signé un contraBslen main de réalisation d'une centrale
photovoltaique d’'une puissance de 0,1 MWc pour d¢erdp tiers, cette centrale photovoltaique est, au
31 décembre 2011, en cours de construction.

Le suivi de I'exploitation et de la maintenance ces centrales sera egalement effectué par
AEROWATT.

Conformément aux textes en vigueur, nous vous nmdos des modifications intervenues dans la
présentation des comptes annuels et consolidémstlels méthodes d’évaluation retenues en 2011.

Pour information, nous vous précisons que les cesntii vous sont présentés ont été établis seton le
mémes formes et les mémes méthodes d'évaluatiopayurd’exercice précédent.

Les comptes consolidés clos au 31 décembre 201 Etdis en conformité avec la méthodologie des
comptes consolidés du reglement 99-02 du Comitéédgementation Comptable (CRC).

A. Circonstances empéchant la comparabilité des com@eonsolidés

Il 'y a pas eu d’événements dans les comptes dd pouvant empécher la comparabilité des
comptes avec ceux de 2010.

B. Le périmétre du Groupe AEROWATT

Vous trouverez ci-dessous le descriptif de I'endemtes filiales et participations du Groupe
AEROWATT au 31 décembre 2011.

Hormis les bureaux d'études comme Winergy ou Héibw(cette derniére société exploitant
également des centrales photovoltaiques) et ledingsl comme AEROWATT Participations ou
AEROWATT Energies, les filiales et participations th Société ont pour vocation d’exploiter des
centrales éoliennes ou photovoltaiques.

AEROWATT geére, quand elle les contréle, au siégeiatola comptabilité de ses filiales. Cette
centralisation des comptabilités permet au Growpenitux maitriser et d’uniformiser les procédures
et méthodes comptables pour faciliter le contndlerne de I'ensemble du Groupe.

Compte tenu des spécificités des dispositions méghaires en Nouvelle-Calédonie, la tenue des
comptes de la société AEROWATT Nouvelle-Calédongéaconfiée a un cabinet comptable local en
appui du service comptable ’AEROWATT.

Le suivi de la trésorerie des filiales controlées AEROWATT est totalement centralisé au siége
social depuis la fin de 'année 2006, sauf accpétiique avec ses partenaires.

Ceci étant précisé, nous allons vous présenteérienptre de consolidation des comptes clos au 31
décembre 2011.
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1. Acquisitions, cessions et modifications de périmein cours de I'exercice 2011

a. Dans le domaine éolien : créations, acquisitiorisep de participations et
cessions de participations

Les créations )
En 2011, une société a été créée par AEROWATT ®pdesonnes physiques a parts égales, en vue
du développement d’un projet éolien citoyen : Fanlgen de Cassini (Creuse).

Les acquisitions et prises de participations
Au cours de I'exercice, les opérations suivantastnréalisées :
- en mars 2011, l'acquisition par AEROWATT du soldes 85 % du capital de la société
ardennaise Eole Les Buissons, dans le cadre @p#aeation des activités avec Ailenergie,
- en juillet 2011, l'acquisition par AEROWATT du selddes 35 % du capital de la société
ardennaise Eole la Motelle, dans le cadre de laraépn des activités avec Ailenergie.

Les cessions
Au cours de I'exercice, les opérations suivantastnréalisées :
- en mars 2011, la cession par AEROWATT de 35 % dhitadade la société ardennaise Eole
Pays d'Yvois, dans le cadre de la séparation destés avec Ailenergie,
- enjuillet 2011, la cession par AEROWATT de 35 %oadpital de la société ardennaise Eole
Mont de Saint Loup, dans le cadre de la sépardtsractivités avec Ailenergie.

Les liguidations
Dans le cadre de la séparation des activités avenekgie, la société Eole Mont de Gerson a été

liquidée.

Les dilutions

Dans le cadre du partenariat avec la Caisse de8tfda détention a 100 % d’AEROWATT dans le
capital de la société Eole La Motelle a été dilaéeprofit ’AEROWATT Energies (Voir sur ce
théme Il- D. ‘La recherche de financements nécessdi la réalisation des projets du Groupe’ du
présent rapport).

b. Dans le domaine solaire : créations et prises dejpations

Les créations
En 2011, aucune société n'a été créée en vue dloggpement de centrales photovoltaiques.

Les acquisitions et prises de patrticipations

AEROWATT a acquis 0,01 % du capital des sociéte€C Fhhansol 1 et SNC Finansol 2 qui
détiennent les centrales photovoltaiques livréés eh main en 2011 d’Aigues-Vives et de Veyrac et
bénéficie d’'une option d’achat sur la totalité @dyital de ses sociétés.

Les dilutions

Dans le cadre du partenariat avec la Caisse de8tfda détention a 100 % d’AEROWATT dans le
capital d’Hélio La Perriére a été diluée au prdfAREROWATT Energies. (Voir sur ce théme II- D.
‘Recherche de Financements’ du présent rapport).

Il est également & noter que le pourcentage dentitiiied’ AEROWATT dans Hélio Cognocoli est
passé de 100 % a 26 % suite a une augmentatioapitalcayant permis a des tiers d'investir dans
cette société.
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2. Précisions sur les choix de consolidation

Les filiales contrdlées directement ou indirectetmsant consolidées selon la méthode dite de
l'intégration globale. Cette méthode consiste duirgcdans les comptes du Groupe les éléments du
bilan et du compte de résultat de chacune destésaéncernées, aprés élimination des opérations et
des résultats internes, en distinguant la partw @ de celle des intéréts minoritaires.

Les sociétés contrblées conjointement sont corémdidselon la méthode de [lintégration
proportionnelle. Cette méthode consiste a intégtens les comptes du Groupe la fraction
représentative de ses intéréts dans les comptésntieeprise consolidée, aucun intérét minoritaire
n’est constate.

Les sociétés dans lesquelles le Groupe exercentinerice notable sont mises en équivalence. Cette
méthode consiste a substituer a la valeur comptidsetitres possédés le montant de la part qu'ils
représentent dans les capitaux propres de la 8piétuant le résultat de I'exercice.

L’'ensemble des filiales AEROWATT a été consolidé selon les cas, il a été procédé a une
intégration globale, proportionnelle, ou a une néseéquivalence, étant toutefois précisé les points
suivants :

- la SNC Eolienne Petit Canal n°1, dont le transtis parts a été finalisé en 2007, a été
considérée comme contrdlée par le co-associéitdetran conséquence comme Ssociété mise
en équivalence, la gérance étant assurée par 8dfgies Outre Mer ;

- conformément aux pactes d’associés définissantoatrGe partagé, les sociétés suivantes
sont consolidées en intégration proportionnelle SARL Centrale Eolienne Plan du Pal a 49
%, la SAS Hélio TAM a 40 % ainsi que la SAS Partidgfode Cassini a 50 %.

AEROWATT a acquis, sur 2010, 5 % des parts de t2é8d Parc de la Haute Chevre, et, sur 2011,
0,01 % des parts des SNC Finansol 1 et FinangdEROWATT n’ayant pas d'influence notable sur
ces sociétés, celles-ci ne sont pas consolidées.

A ces remarques pres, toutes les filiales contsddéplus de 50 % par AEROWATT ont été intégrées
selon les regles de l'intégration globale.

Les sociétés suivantes sont mises en équivaleS&C: Eolienne Petit Canal n°1, SARL Parc de la
Renardiére et SAS Hélio Cognocoli.

AEROWATT détenait au 31 décembre 2011, directenmenindirectement, les titres des sociétés
éoliennes suivantes :

SNC Eole Marie Galante
SARL Eole La Montagne
SARL Eole Morne Constant
SAS Eole Fonds Caraibes

100,00% 100,00%
99,80% 99,80%
99,80% 99,80%
100,00%100,00%

Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Globale

Guadeloupe SARL Eole Grand Maison 100,00% 100,00% Intégration Globale
SARL Eole Terre de Bas 100,00% 100,00% Intégration Globale
SARL Eole Désirade 4 * 66,67% 100,00% Intégration Globale
SNC Eolienne Petit Canal nq1 50,00% 50,00% Mise en Equivalence
SARL Eole Gardel 100,00% 100,00% Intégration Globale
Martinique SARL Eole Morne Carriére 100,00% 100,00% Intégration Globale
Miquelon SARL Eole Miquelon 100,00% 100,00% Intégration Globale
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Nouvelle-
Calédonie

La Réunion

Métropole

International

SARL Aérowatt Nouvelle-
Calédonie

SARL Eole Kafeate
SARL Eole Kafeate Il
SARL Eole Touongo *
SARL Eole Yaté
SARL Eole Poya
SARL Eole La Perriére
SARL Eole Paindrey
SARL Eole Malécage

SNC Eole Désirade

SARL Eole Sorbon

SARL Eole Les Buissons
SAS Eole La Motelle *
SNC Eole Plan du Pal
SARL Centrale Eolienne du
Plan du Pal

SARL Eole Balazé *

SARL Eole Balazé 2 *

SARL Winergy
SARL Eole Concoret

SARL Eole Baguer Pican La
Boussac

SARL Eole Le Petit Fougeray

SARL Eole Saint Ouen La
Rouerie

SARL Eole Brocéliande
SARL Eole Maxent *

SARL Parc de la Renardiére
SA Valeco SPE

SARL Eole Pierrefitte-es-Bois
SAS Aérowatt Energies **
SARL Parc des Hauts Vents *
SARL Eole Les Patoures
SARL Eole Cote du Moulin

SARL Eole Moulin Tizon

SARL Eole La Campagne
Dunoise (ex Eole Charpentier)

SAS Parc éolien de Cassini

SARL Parc de la Haute Chevre
Aérowatt Mauritius
Eole Plaine des Roches

*Sociétés détenues majoritairement par Aérowattr&ies
**Société holding détenant des sociétés exploidamst centrales éoliennes et solaires
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100,00% 100,00%

100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
66,71% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%

100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
66,67% 100,00%

99,00% 100,00%

49,00%  49,00%

66,75% 100,00%
65,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%

100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%

100,00% 100,00%
66,75% 100,00%
33,33% 33,33%

66,00% 66,00%
100,00% 100,00%
65,00% 65,00%
61,75%  95,00%

100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%

100,00% 100,00%

50,00% 50,00%
5,00% 5,00%
85,00% 85,00%

85,00% 85,00%

\ B

Intégration Globale

Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Globale

Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Globale

Intégration
Proportionnelle

Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Globale

Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Globale

Intégration Globale
Intégration Globale
Mise en Equivalence
Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Globale

Intégration Globale

Intégration
Proportionnelle

Non consolidée
Intégration Globale
Intégration Globale
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AEROWATT détenait au 31 décembre 2011 les titressdeiétés photovoltaiques suivantes :

SAS Solar Energies * 35,75% 35,75% Intégration Globale
SAS Aérowatt Participations 55,00% 55,00% Intégration Globale
SARL Hélio Florensac ** 65,35% 100,00% Intégration Globale
SARL Hélio Logistique ** 65,08% 100,00% Intégration Globale
SARL Hélio Orange ** 65,05% 100,00% Intégration Globale
SARL Héliowatt 100,00% 100,00% Intégration Globale
Métropole SARL Hélio Béziers ** 65,53% 65,53% Intégration Globale
SARL Hélio PACA 100,00% 100,00% Intégration Globale
SARL Hélio L'R 100,00% 100,00% Intégration Globale
SAS Héliotam 40,00% 40,000 . ntegration

Proportionnelle

SARL Helio 21 (ex Helio 100,00% 100,00% Intégration Globale

Ajaccio)
Nouvelle - SARL Hélio Panc 100,00% 100,00% Intégration Globale
Calédonie SARL Hélio Témala 100,00% 100,00% Intégration Globale

SARL Hélio Fonds Caraibes

Guadeloupe (ex Eole Bel Air) 100,00% 100,00% Intégration Globale

L2 R&UNION SARL Hélio Saint Benoit 100,00% 100,00% Intégration Globale
SARL Hélio La Perriere ** 66,67% 100,00% Intégration Globale

Corse SAS Hélio Cognocoli 26,00% 26,00% Mise en équivalence
SARL Hélio Toiture Corse 70,00% 70,00%| Intégration Globale

* Solar Energies est détenue a 65% par AEROWAT Tidhzations
**Sociétés détenues majoritairement par Aérowattrgies

Pour une vision d’ensemble, le lecteur se reporéet@rganigramme juridigue du Groupe (voir
Annexe 1 du présent rapport de gestion).

C. Les données des comptes consolidés de I'année 2011

1. Analyse objective et exhaustive de I'évolution dffaires, des résultats et de la
situation financiére du Groupe

Les comptes consolidés qui vous sont présentéfibiiobjet d'un rapport de nos commissaires aux
comptes, joint au présent rapport annuel.

Pour les principes et méthodes comptables, ledegeurra se reporter aux Annexes des comptes
consolidés jointes au rapport annuel.
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a. Principaux postes du compte de résultat consolidé

Chiffre d'affaires vente d'énergie 20 643,3 145155
Chiffre d'affaires études et divers 6 852,1 2679,5
Chiffre d'affaires consolidé 27 495.5 17 195,0
Production immobilisée 14572 4 227,2
Production totale 28 952,6 21 422,2
Résultat d'exploitation 51594 2775,6
Résultat financier -6 802/5 -3739,0
Résultat exceptionnel 187,3 1 860,7
Résultat net de I'ensemble consolidé -1951,8 622,5
Résultat net part du groupe -1784,3 439,7

6127,9
4172,6
10 300,5
-2770,0
7 530,4
2 383,8
-3 063,5
-1673,4
-2 574,3

-2 2240

\ B

42,2%

155,7%

59,9%
-65,5%
35,2%
85,9%
81,9%
-89,9%

-413,5%
-505,8%

En complément des chiffres ci-dessus, nous préaseciedessous 'EBITDA (non issu des normes congzab

francaises) qui constitue un indicateur dont I'usagst largement répandu :
EBITDA* 13381,1

EBITDA retraité ** 14 523,0

10 775,8
10 710,8

2605,3 24,2%
3812,2 35,6%

*EBITDA = résultat d’exploitation + dotations auxr@rtissements et aux provisions - retraitementseotons et aides fiscales + résultat

exceptionnel.

**EBITDA retraité des reprises et dotations aux yislons = résultat d'exploitation + dotations auwmartissements -

retraitement

subventions et aides fiscales + résultat excepbndEBITDA retraité est communiqué afin de présemun agrégat net des reprises et

dotations aux provisions au titre des impacts demnaons et résolutions des litiges.

L’EBITDA ne peut étre assimilé au résultat d’exglton, au résultat net ou au flux de trésoreriealdant de I'exploitation et ne saurait

étre employé comme un indicateur de profitabilitéde liquidité passée ou future du Groupe.

Pour I'exercice clos au 31 décembre 2011, le ehififaffaires net consolidé s’est élevé a 27 495 471

euros contre 17 195 013 euros au 31 décembre 2010.

Le chiffre d’affaires comprend :

- le chiffre d’'affaires issu de la vente d'électrci{freprésentant 75 % en 2011 du chiffre
d’affaires total), produite grace aux centralesedwles et photovoltaiques du Groupe,

- le chiffre d'affaires issu de prestations de sesicréalisées en externe,

incluant

principalement la réalisation de contrats clés einnmors Groupe pour lesquels le chiffre
d’affaires a été constaté a I'avancement, soit ® milliers d’euros sur 2011 (contre 1 581

milliers d’euros en 2010).

Pour plus d’'informations sur I'évolution du chiffctaffaires par société, voir partie ‘F. Activitesl

filiales et participations : chiffre d’affaires eisultats par société.’

Vente d’énergie 20 643,3
Vente de crédits carbone 176,5
Prestations de services 6 635,6
Autres 40,1
Total chiffre d’'affaires 27 495,5
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112,5
2552,0
151

17 195,C

42,2%
56,9%
160,0%
165,6%

59,9%
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La production immobilisée s’est élevée en 2011487165 euros contre 4 227 184 euros sur 2010.

La production immobilisée correspond aux codts ritee et externes relatifs a la phase de
développement des projets du Groupe.

Sur 2011, la production immobilisée (en diminutjmar rapport a 2010) est impactée par la baisse du
développement solaire (liée aux changements demégitation) et la hausse des contrats clés en main
hors Groupe, ainsi que la reprise des colts delaffement activés a fin 2010 sur des projets
abandonnés pour un total de — 1 167 milliers d'summmpensée en partie par les reprises des
provisions pour risques et charges (760 millieesicbs).

Ces éléments de production, ajoutés au chiffrefaliak, constituent la production totale du Groupe.
Ainsi, la production totale est égale a 28 952 é3®s sur 2011 contre 21 422 197 euros sur 2010.

Apres prise en compte des autres produits (retnaité des centrales correspondant a I'étalement sur
la durée d’amortissement de la centrale des suiovenet aides fiscales définitivement acquises, et
facturation des garanties productibles), des repssir provisions et des transferts de charggasie
Produits d’exploitation totalise 36 994 316 eurmanfre 27 611 448 euros sur 2010).

Les charges de personnel s’élévent & 3 457 378 eordre 3 434 579 euros sur 2010.

L'effectif moyen du Groupe de I'année 2011 s’élévd6 personnes contre 49 personnes sur 2010.
(Pour plus d’'informations, voir Xl -‘Rapport sotja

Les charges d’exploitation atteignent un total #6834 953 euros contre 24 835 879 euros en 2010.

Le résultat d’exploitation ressort a 5 159 363 swaa 31 décembre 2011 contre 2 775 569 euros au
31 décembre 2010.

Quant au résultat courant avant imp06ts, tenant termdp résultat financier pour (6 802 481) euros
(principalement des charges d'intéréts sur empyuihts'établit a (1 643 118) euros contre (963 56
euros en 2010.

Apres prise en compte :

- du résultat exceptionnel de 187 288 euros con8®01686 euros a fin 2010,

- des charges et produits d'imp6ts de 38 829 euros,

- de la quote-part dans les résultats des entrepmigsess en équivalence de (235 809) euros
contre (53 327) euros a fin 2010,

- et des dotations aux amortissements des écartguikitcon de (298 983) euros,

le résultat net de I'ensemble consolidé de I'exerdlos le 31 décembre 2011 se solde par une perte
comptable de (1 951 793) euros contre un bénéficgtable de 622 549 euros au 31 décembre 2010.

Les intéréts minoritaires s’élevent a (167 476)swat le résultat net part du groupe est défieitair

hauteur de (1 784 317) euros. Les intéréts mingas’'élevaient & 182 874 euros en 2010 et le
résultat net part du groupe affichait un bénéfieel89 675 euros.
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b. Principaux postes du bilan consolidé

Actif immobilisé 235862,1 232988,3
Actif circulant 26 351,6 30 710,3
Total actif 262 213,7 263 698,6
Capitaux propres (part du groupe) 27 842,2 29 761,2
Intéréts minoritaires 1267,1 1254,6
Autres fonds propres 2979 250,0
Provisions pour risques et charges 3 850,6 3525,3
Emprunts et dettes auprés des établissementsdie cré 159 236,2 126 148,1
Autres dettes 14 781,5 43 785,5
Aides fiscales et subventions constatées d'avamteamboursables 54 938,2 58 973,9
Total passif 262 213,717 263 698,6

A I'actif, I'actif immobilisé s'éléve au 31 décen®011 & 235 862 122 euros, dont 207 770 175 euros
représentant la valeur nette des centrales etQBU8B euros les immobilisations en cours.

L’actif circulant s’éléve a 26 351 564 euros dont :
- stocks : 33 414 euros ;
- clients et comptes rattachés : 6 563 283 euros ;
- autres créances et comptes de régularisation 3 88® euros ;
- valeurs mobiliéres de placement : 4 209 193 euros ;
- disponibilités : 5 581 794 euros.

Au passif, les capitaux propres représentent 2280%uros, dont :
- résultat consolidé : (1 784 317) euros ;
- intéréts minoritaires : 1 267 069 euros.

Une avance remboursable (Oséo) a été constatédren fonds propres pour 297 860 euros.

Les provisions pour risques et charges s’élever® 80 644 euros concernant notamment les
provisions sur risques comptabilisées sur les wag@ développement pour 994 002 euros et les
provisions pour risques des titres mis en équivagour 1 858 483 euros.

Les dettes représentent 174 017 712 euros (169488uros a fin 2010), incluant :

- 159 236 168 euros d'emprunts et dettes financiedest 148 103 934 euros d’emprunts
bancaires (dont emprunts en crédit-bail et concbargaires courants) (contre 126 148 092
euros, dont 119 334 910 euros d’emprunts bancaifies2010),

- 5842 023 euros de dettes sur immobilisations (edvt 951 628 euros a fin 2010).

Les aides fiscales et subventions définitivemenquses pour la construction des centrales
représentent 54 938 190 euros.

Le total du bilan atteint 262 213 686 euros au 8&tedhbre 2011 contre 263 698 563 euros au
31 décembre 2010.

Ces éléments sont détaillés dans I'Annexe des asquinsolidés.
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2. Situation d’endettement du Groupe au regard duwelat de la complexité des
affaires

Au 31 décembre de chaque année, la dette nettealip&était de :

Total emprunts et dettes financieres 159 236,2 126 148,1 101 607,6
Autres dettes financiéres -11 003,1 -6 628,1 -6 608,1
Total dette brute retraitée 148 233,1 119 520,0 94 9994
VMP + disponibilités 9791,0 14 862,2 11 650,4
Comptes de réserves au service de la dette 2931,0 18575 0
VMP + disponibilités retraitées 12 722,0 16 719,7 11 650,4
Dette Nette 135511,1 102 800,2 83 349,0

Le retraitement effectué en 2011 sur les autretesidinanciéres pour 11 003 milliers d’euros
concerne principalement les comptes courants detesiules partenaires dans Aérowatt Participations
(Creédit Agricole Private Equity - CAPE), Solar Egiers (Caisse des Dépbts - CDC) et Aérowatt
Energies (CDC), non considérés dans I'endetten@ad retraitements effectués également sur 2010 et
2009 s’élevaient respectivement a 6 628 millieeutds et 6 608 milliers d’euros.

Le retraitement effectué dans le tableau ci-desgutes disponibilités, pour 2 931 milliers d'eusas
2011 (1 858 milliers d’euros sur 2010), correspang comptes de réserves bloqués au service de la
dette au profit des établissements bancaires @acadre de la mise en force des emprunts, jusqu’au
remboursement intégral des emprunts concernés,sal® comptabilisés en ‘Immobilisations
financieres’.

La hausse de la dette nette s’explique par :

- les décaissements liés aux investissements enetgeips €oliens et solaires (46 millions
d’euros) qui ont été financés principalement pasdascription de nouveaux emprunts et la
réalisation de tirages complémentaires sur des wartgpicontractés en 2010, représentant un
total de 38 068 milliers d’euros, dont :

o 37068 milliers d’euros au titre des emprunts soissen 2011 et des tirages
complémentaires réalisés sur les emprunts en préf@ament des centrales. Les
emprunts bancaires mis en force sur 2011, et passtsg terme sur des durées
de 12 a 18 ans, s’élevent a un total de 55 10Zensilld’euros (dont 33 082
milliers d’euros en crédits-relais a fin 2010),

0 mise en place d’un prét moyen terme d’une duré¢ aes sur AEROWATT pour
1 million d’euros,

- compenseés en partie par :

0 les remboursements effectués sur 2011 pour 7 748emid’euros sur les
emprunts bancaires et 746 milliers d’euros suetaprunts en crédit-bail.

Le tableau ci-dessous détaille les ratios dett¢tené fonds propres pour les années 2011, 2010 et
2009 :
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Dette brute retraitée sans recours

Dette brute retraitée avec recours

Total dette brute retraitée**

VMP + disponibilités retraitées **

Dette nette

Dont dette nette avec recours

% dette nette sans recours sur Aérowatt
Fonds propres*

Fonds propres* et Aides fiscales et subventions
définitivement acquises

Dette nette / Fonds propres

Dette nette / Fonds propres* et Aides définitivetnen
acquises

118 182,8 87 240,3

30 050,3 32 279,7

148 233,1 119 520,0
12 722, 16 719,7
135511,1 102 800,z
24 028,1 257256
82% 75 %

29 407,1 31 265,8

84 345,3 90 074,7
461 % 329 %
161 % 114 %

* Fonds propres y compris intéréts minoritairésaatres fonds propres
** Retraitement des comptes courants détenus paupkatenaires en 2011&2010&2009, et des compteséderves au

service de la dette en 2011&2010

56 320,5
38 678,¢
949994
116504
83 349,0
34 066,€

59 %
27 316,5

95 137,8
305 %
88 %

Pour plus d’informations sur I'endettement financigoir Annexes aux comptes consolidés (Chapitre

4 du présent rapport).

Sur ce point, voir également ci-dessous IV-C dus@né rapport de gestion ‘Facteurs de risques -

Risques Financiers’.

3. Les engagements hors bilan : nantissements, cawgtautres engagements

Les engagements hors bilan comprennent essentiltem

- des cautions données par la Société au profit tiddissements bancaires, en garantie de
I'endettement de ses filiales (représentant 17mifiers d’euros au 31 décembre 2011) ;

- des engagements de retraite.

Le tableau ci-dessous présente les engagementésipan le Groupe au 31 décembre 2011 et au 31

décembre 2010 (normes comptables francaises) :

Avals, cautions et autres garanties donnés
Engagement en matiere de retraite
Autres engagements donnés : sdretés réelles

Engagements donnés

29

29

0
26
0

26

Le tableau ci-dessous présente les engagements pacue Groupe au 31 décembre 2011 et au 31

décembre 2010 (normes comptables francaises) :
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Avals, cautions et autres garanties regus 67 85
Autres engagements regus 0 0
Engagements recus 67 85

A la connaissance de la Société, les actions Bed&té ne sont pas nanties.
Pour plus d’'informations sur I'endettement financet les engagements hors bilan, voir Annexes aux

comptes consolidés (Chapitre 4 du présent rapport).

D. Les compteg annuels 2011 : examen de la situationdnciére et des résultats de
la société AEROWATT

1. Rappel sur les méthodes utilisées

Le lecteur se reportera pour rappel au lll — ‘ négtion des états financiers du Groupe’ du présent
rapport de gestion et a 'annexe des comptes anuel

2. Circonstances empéchant la comparabilité des caensp@Eaux

Il N’y a pas eu d’événement dans les comptes d& @otivant empécher la comparabilité des comptes
avec ceux de 2010.

3. Les changements de présentation et de méthode ablept

Les comptes n'ont pas fait I'objet de changementpdisentation ni de changement de méthode
comptable par rapport a I'exercice précédent. lreeeges des comptes sociaux clos au 31 décembre
2011 mentionnent toutes précisions utiles sur ksqmtation des états financiers et les régles et
méthodes comptables

4. Les principaux postes du compte de résultat

Nous vous indiquons ci-apres le détail des prinoig#ostes du compte de résultat de I'exercice.

Le tableau ci-dessous représente les principatégatg du compte de résultat :
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Vente de marchandises
Production vendue
Chiffre d'affaires net
Production stockée

Reprises sur provisions et transferts de charges

Subventions d'exploitation
Autres produits

Produits d'exploitation
Achats de marchandises

Variation de stocks de marchandises

Achats de matiéres premiéres et autres
approvisionnements

Autres achats et charges externes

Impbts et taxes

Charges salariales

Dotations aux amortissements et provisions
Autres charges

Charges d'exploitation

Résultat d'exploitation

Résultat financier

Résultat exceptionnel

Impbts sur les sociétés

Résultat net

209,4 119,7
21720,3 325481
21 929,8 32 667,7
-335,0 1868,3
9498 612,2
105,3 0,0

4,4 13

23 654,2 35 149,6
-162,0 -8,3

0,1 113

0,0 0,0

-14 193,928 223,4
-271/6 -282,2
-3167,1 -3127,0
-765,0 -1 025,6
-314,8 -0,1
-18 8745 -32655,4
4779,7 24942
-2 900,9 -1 314,5
410,3 1 966,6
26,7 66,5

2 315,8 32128

89,8
-10 827,7
-10 738,0
-2 203,3
1337,5
105,3
3,0

-11 4954
-153,7
11,4

0,0

14 029,5
10,6
-40,1
260,6
-314,7
13 780,9
2 285,5
-1 586,4
-1556,3
-39,7
-896,9

75%
-33%
-33%

-118%
218%
n/a
228%
-33%
1843%
-101%
n/a
-50%
-4%
1%
-25%
n/a
-42%

92%
121%
-79%
-60%
-28%

Au cours de I'exercice clos le 31 décembre 201kchiéfre d’affaires net s’est élevé a 21 929 774
euros (dont 209 446 euros de ventes de marchahdisesre 32 667 739 euros pour lI'exercice
précédent (dont 119 663 euros de ventes de marskahdsoit une baisse de 33 % s’expliquant

principalement par :

- limpact des prestations constatées a I'avancem@ntes contrats de réalisation de centrales
photovoltaiques clés en main représentant un ehiffaffaires de 16 788 milliers d’euros sur
2011 contre 23 320 milliers d’euros sur 2010,

- limpact en 2010 de la facturation liée au solde marché de travaux au titre de la
construction de la centrale solaire d’Hélio Oranggrésentant 5482 milliers d’euros de

chiffre d’'affaires sur 2010.

La production stockée s’éleve a (335 028) eurostredl 868 312 euros en 2010. La baisse constatée

estliée a:

- des abandons de projets en développement repmsantanpact de - 836 milliers d’euros et
compenseés en partie par des reprises de provismngisques (+ 538 milliers d’euros),

- des projets constatés en chiffre d’affaires (dgyadonent ou clés en main) pour - 696 milliers
d’euros d’'impact sur la production stockée.
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Le poste reprises sur amortissements et provisicassferts de charges s’éléve a 1 949 769 euros su
2011 (contre 612 239 euros sur 2010) incluant 14¥&2euros de reprises sur provisions pour risques
et charges et 536 679 euros de reprises sur ppagisur créances clients.

Les produits d’exploitation s’élévent au total a6%2l 192 euros contre 35 149 619 euros sur 2010.
Les achats de marchandises sont de 161 998 etites variations de stocks de 95 euros.

Les autres achats et charges externes s'élevehi1831887 euros (contre 28 223 363 euros sur 2010),
en baisse par rapport a fin 2010 (- 50 %) en limtda baisse du chiffre d’affaires.

Les impots et taxes sont de 271 567 euros confd 28 euros sur 2010.

Le montant des traitements et salaires s'éleve2@02896 euros contre 2 013 463 euros a fin 2010
(Voir sur ce point Xl — ‘Rapport social’).

Le montant des charges sociales atteint 966 2lgkeoontre 1 113 556 euros sur 2010 qui incluaient
80 milliers d’euros de charges sociales sur stagit®ns et actions gratuites de 2008 a 2010 et 73
milliers d’euros d’intéressement.

Les dotations aux amortissements et provisiongweglt & 764 993 euros incluant 651 394 euros de
dotations aux provisions pour risques et charges.

Les charges d’exploitation de I'exercice ont attein total 18 874 499 euros contre 32 655 377 euros
sur 2010.

Le résultat d'exploitation ressort pour I'exerciae4 779 693 euros contre 2 494 242 euros au 31
décembre 2010.

Quant au résultat courant avant impéts, tenant teme (2 900 917) euros de résultat financier, il
s’établit & 1 878 776 euros, contre 1 179 760 eswo2010.

Apres prise en compte du résultat exceptionnellde328 euros, de I'impact des produits et charges
d'impdts (pour un montant net de 26 727), le résude I'exercice clos le 31 décembre 2011 se solde
par un bénéfice comptable de 2 315 831 euros 8212 839 euros sur 2010).

5. Les principaux postes du bilan

Le total du bilan s’éleve a 69 202 663 euros aul@&dembre 2011 contre 81 731 895 euros au 31
décembre 2010.

Actif immobilisé 45 844,9 39 973,2
Actif circulant 23 357,8 41 758,7
Total actif 69 202,7 81 731,9
Capitaux propres 48 524,3 46 208,4
Avances conditionnées 2979 250,0
Provisions pour risques et charges 1 086,7 1517.8
Emprunts et dettes auprés des établissementsdle cré 11 946,2 11 490,5
Autres dettes 7 347,7 22 265,2
Total passif 69 202,7 81 731,9
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a. A l'actif

L'actif immobilisé net représente 45844 907 eurosmpte tenu de 45665 992 euros
d’'immobilisations financiéres, incluant 5 350 420as de titres de participations et 40 137 638®uro
de créances rattachées a des patrticipations.

L’actif circulant s’éléve a 23 357 757 euros, agise en compte :

- des stocks et encours pour 5 041 432 euros,

- des avances et acomptes pour 609 517 euros,

- des clients et comptes rattachés pour 14 641 7@ .eu
- des créances pour 613 161 euros,

- des valeurs mobilieres de placement pour 1 995%Ugds,
- des disponibilités pour 399 002 euros,

- des charges constatées d’avance pour 57 130 euros.

b. Au passif

Apres prise en compte du résultat de 2 315 831selme capitaux propres représentent 48 524 264
euros. Les autres fonds propres (avance remboajssiélevent a 297 860 euros.
Le montant des provisions pour risques et chargiedeel 086 667 euros.

Les dettes s'élevent a 19 293 873 euros, dont ;

- 11 920 223 euros d’emprunts et dettes auprés dbBséements de crédit, composé de lignes
de crédit court terme, du prét de développemericjyatif de 3 millions d’euros accordé par
Oséo en 2010 (prét long terme sur 7 ans avec ta@rdifle remboursement de 2 ans, au taux
fixe de 5 %), et d’'un prét moyen terme souscritjietet 2011 pour un total de 1 million
d’euros d’'une durée de 4 ans,

- 25962 euros d’emprunts et dettes financiéeres sliver

- 2401 104 euros de dettes fournisseurs et congttashés,

- 3337 217 euros de dettes fiscales et sociales,

- 44 370 euros de dettes sur immobilisations,

- 490 657 euros d'autres dettes,

- et 1074 341 euros de produits constatés d’avance.

6. Proposition d'affectation du résultat

Nous vous proposons de bien vouloir approuver tgaptes annuels (bilan, compte de résultat et
annexe) tels qu'ils vous sont présentés et dematoir affecter le bénéfice de I'exercice, s'éleva
2 315 830,88 euros, comme suit :

- Bénéfice de I'exercice 2 315 830,88 €
- 59% du solde ci-dessus a la réserve légale 1157€1,
- Le solde au Report & nouveau, soit 2200 039,34 €

Afin de nous conformer aux dispositions de I'agi@43 bis du Code Général des Impéts, nous vous
rappelons qu’aucune distribution de dividendesétéaeffectuée au titre des trois derniers exercices

7. Dépenses non déductibles fiscalement

Conformément aux dispositions de l'article 223 gquadu Code Général des Imp6ts, nous vous
demandons d’approuver les dépenses et chargedreadds amortissements excédentaires et autres
amortissements non déductibles, visées a I'arBBld dudit code, qui s'élévent a un montant 3 832
euros.
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8. Tableau des résultats

Au présent rapport est annexé, conformément aposiisons de l'article R. 225-102 du Code de
commerce, le tableau faisant apparaitre les résuléala Société au cours de chacun des cing dernie
exercices (Annexe 3 du présent rapport de gestion).

E. Activité des filiales et participations : chiffre daffaires et résultats par société

1. Présentation générale et difficultés rencontrées factivité au cours de
I'exercice 2011

De maniéere générale, et comme en 2010, I'année @@kfue encore la montée en puissance de la
production des centrales photovoltaiques et desates éoliennes métropolitaines mises en service e
2010 et 2011, expliquant la hausse de 42 % dfrehifaffaires vente d’énergie du Groupe passant de
14 515 477 euros sur 2010 a 20 643 331 euros 4dr. 20

Ainsi, alors qu’en 2010, le chiffre d’affaires ventl’énergie total du photovoltaique s'élevait a
4 157 390 euros, I'exercice 2011 se solde par iffrek’affaires solaire de 8 391 133 euros, pqadé
les centrales de :
- Solar Energies en Outre-mer (40 % de la product@daire), de nouvelles centrales, ayant été
mises en service sur 2011,
- Hélio La Perriere & La Réunion mise en service@1Z9 % de la production solaire),
- et, en métropole (50 %), les centrales d’Hélio QearHélio Florensac, Hélio Logistique,
Hélio Béziers en année pleine sur 2011, ainsi gseéntrales de Hélio PACA et Hélio TAM
mises en service en fin d’'année 2011.
La branche photovoltaique génére ainsi pour la igrenannée prés de 40 % des revenus du Groupe.

L'exercice 2011 est également marqué par la moet@epuissance des centrales éoliennes de
métropole suite a la mise en service de la cenéalienne Parc des Hauts Vents et a 'effet année
pleine des centrales mises en service sur 2010si Ain production des centrales éoliennes de
métropole représente 47 % du chiffre d’affairesteatiénergie éolienne du Groupe en 2011 (contre
37 % en 2010) s’expliqguant notamment par la missegwice sur 'année des centrales de Plan du Pal,
Balazé et Sorbon. Cependant, I'activité éoliennd'alenée 2011 a été globalement impactée par un
vent inférieur au nominal notamment en Métropolalgré une amélioration en fin d’année.

La production éolienne en Outre-mer est restéeatpatent stable, malgré des disparités selon les
zones géographiques : la hausse de la productimlda Caraibes est compensée par une baisse de la
production a La Réunion (année peu ventée) et enélle-Calédonie.

Depuis la mise en exploitation de ses premiéresrales, AEROWATT attache une importance
particuliere au suivi de la production. Depuis 20&0Groupe a renforcé son service Exploitatioa et
pu mettre en place un systéme de supervision irdgore pour suivre a distance, a chaque instant, la
production des centrales. Le service, restructstdevenu une Direction au cours de I'exercicel 201

2. Les chiffres d’affaires totaux

En 2011, le chiffre d’affaires des sociétés du GEAEROWATT est composé principalement du
chiffre d’affaires vente d’énergie des centralefie@oes pour 59 % et pour 41 % par la vente
d’énergie d'origine photovoltaique.

En hausse de 42 % par rapport a 2010, cette fosgggssion reflete le développement global du parc
en exploitation et tout particuliérement I'essos dmplantations en France Métropolitaine et de la

branche photovoltaique.

Cette amélioration du chiffre d’affaires vente diégie cache cependant des disparités selon les zone
géographiques.
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Vous trouverez ci-dessous les chiffres d'affairesaux 2011, détaillés par activité, secteur

géographique et filiale :

SNC Eole Marie Galante
SARL Eole La Montagne
SARL Eole Morne Constant
SAS Eole Fonds Caraibes
SARL Eole Grand Maison
SARL Eole Terre de Bas
SARL Eole Désirade 4

SNC Eolienne Petit Canal n°1

Guadeloupe

SARL Eole Gardel

Sous-total Guadeloupe
SARL Eole Morne Carriere

nique

EOLIEN
Mique- | Marti-
lon

SARL Eole Kafeate

SARL Eole Yaté
SARL Eole Poya

Nouvelle-Calédonie

Sous-total Nouvelle-Calédonie
SARL Eole La Perriére

SARL Eole Paindrey

SARL Eole Malécage

La Réunion

Sous-total Réunion

Sous-total Martinique
SARL Eole Miquelon

Sous-total Miguelon
SARL Aérowatt Nouvelle-Calédonie

SARL Eole Kafeate I
SARL Eole Touongo

225072 215152
346 289 333 278
230 025 213 205
765 753 657 530
270704 239 803
374 801 299 004
631366 779938
76 650 196 189

0 0
2920 660 2 934 099
129531 129630

129531 129 630
140 367 121 165

140367 121 165
871660 903 187
594 670 679799
468 019 535 408
678 475 658 750
0 0

0 0
26128242 777 144
932 161 1321 277
0 0

0 0
932161 1321277

9920
13 011
16 820

108 223
30 901
75 797

-148 572

-119 539

0

-13 439
-99
-99

19 202

19 202
-31 527
-85 129
-67 389

19 725

0
0
-164 320
-389 116
0
0
-389 116

En Guadeloupe, globalement le chiffre d’affairesiteed’énergie est en hausse par rapport a 2010
(année marquée par des conditions météorologigees favorables). Concernant la centrale de
Désirade 4 (5 machines mises en service sur 201hetvelle sur 2011), le chiffre d’'affaires vente
d’énergie est passé de 352 milliers d’euros suf208621 milliers d’euros sur 2011. Par ailleurs, le
chiffre d’affaires 2010 comprenait 428 milliers dfes de travaux de raccordement sur I'lle de la

Désirade pour le compte d’EDF.

En Nouvelle-Calédonie, la baisse du chiffre d’a#faitotal s’expligue notamment par conditions
météorologiques peu favorables ainsi que I'impactytlione Vania en début d’année sur les centrales

situées a Prony (Aérowatt Nouvelle-Calédonie) atohgo.

A La Reéunion, le chiffre d’affaires vente d’énergist en baisse de 29 % en raison de mauvaises

conditions météorologiques sur 2011.
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Métropole

International

SNC Eole Désirad®

SARL Eole Sorborf

SARL Eole Les Buissons

SAS Eole La Motelle

SNC Eole Plan du P8l

SARL Centrale Eolienne du Plan du Bf"
SARL Eole Balaz&

SARL Winergy

SARL Eole Concoret

SARL Eole Baguer Pican La Boussac
SARL Eole Le Petit Fougeray
SARL Eole Saint Ouen La Rouerie
SARL Eole Brocéliande

SARL Eole Maxent

SARL Parc de la Renardiére

SA Valeco SPE

SARL Eole Pierrefitte-es-Bois
SARL Eole Les Patoures

SARL Eole Cote du Moulin

SARL Eole Moulin Tizon *

SARL Parc des Hauts Verits

SARL Parc de la Haute Chéve

SARL Eole Balazé 2 *

SARL Eole La Campagne Dunoiss (
Eole Charpentier)

SAS Parc éolien de Cassini
Sous-total Métropole
Aérowatt Mauritius

Eole Plaine des Roches
Sous-total international

1) Centrale démantelée en 2009

2) Mise en service suf‘lsemestre 2010
3) Mise en service suflsemestre 2011
4) Mise en service suf? semestre 2010
5) Mise en service suf? semestre 2011

6) Raccordements progressifs de centrales solatesl'année -
centrales solaires situées en Outre-mer (GuyananiRé, Guadeloupe)

7) Exercice comptable 01/07/10-30/06/11
* exercice 2011 de plus de 12 mois

0 0

854 208 463 493
0 0

0 0

0 0
2858908 2602595
1 060 200 541 198
1871 4 490

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0
2307 104 2269 026
1471515 1538701
0 0

0 0

0 0

0 0

1017 529 0
958 193 0
0 0

0 0

0 0
10 529 528 7 419 503
18375 303 023

0 0

18375 303 023

0

390 715
0

0

0

256 313
519 002
-2 619

o

o/ o o o

38 078
-67 186
0

0

0

0

1017 529

958 193
0

0

0
3110 025
-284 648
0
-284 648

Société dont le siege est en Métmpabploitant des

En Métropole, la hausse globale du chiffre d’a#fairsur les centrales éoliennes s’explique
principalement par 'effet année pleine des misesezvice de 2010 (Centrale Eolienne de Plan du Pal
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(intégrée proportionnellement dans les comptesatolés a 49 %), Parc de la Renardiére (société
mise en équivalence a 33,33 % dans les compteslatés), Balazé et Sorbon), ainsi que les mises en
service sur 2011 de la centrale Parc des Hauts\é&marc de la Haute Chevre (société détenue a 5 %
par AEROWATT, non consolidée). Cependant, 'anné&12a été marquée en métropole par un
gisement éolien globalement déficitaire, toutesdestrales ayant des productions en-deca de leurs
objectifs, ce qui expliqgue notamment la baisseldfire d’affaires sur la centrale de Valeco SPE.

A l'international, le chiffre d’affaires d’Aérowattlauritius est lié aux prestations de développement
comptabilisées a I'avancement au titre du dévelomme, réalisé conjointement avec AEROWATT,
de la centrale éolienne de Plaine des Roches. é&aRA10 étant la premiere année de constatation du
chiffre d’affaires développement correspond a lrement réalisé depuis le début du développement
du projet, 'année 2011 a été impactée par l'avarecd annuel du projet, les discussions étant
toujours en cours pour négocier un tarif d’achat.

SAS Solar Energi€¥ 3362660 1938615 1424045

SAS Aérowatt Participations 0 0 0
SARL Héliowatt 1631552 119128 1512424

SARL Hélio Florensa&® 189705 175970 13 735

2 |SARL Hélio Logistiqué? 1368736 1060154 308582

& | SARL Hélio Orange” 1602350 985261 617 089
g SARL Hélio Béziers” 1025 312 24841 1000471

SARL Hélio L'R 303 300 0 303300

SARL Hélio PACA® 26 436 0 26 436

Ll SAS Hélio TAM *® 27 982 0 27 982
S_E: SARL Hélio 21 (ex Hélio Ajaccio) 0 327 -327
6' Sous-total Métropole 9538033 4304296 5233737
N % & | SARL Hélio Panc 0 0 0
32 2 | SARL Hélio Témala 0 0 0

z 0 Sous-total Nouvelle-Calédonie 0 0 0

S | SARL Hélio Saint Benoit 0 0 0

8 5 | SARL Heélio La Perrieré* 843 670 0 843670

@ | Sous-total Réunion 843 670 0 843670

S 4 ‘;& SARL Hélio Fonds Caraibesx Eole Bel Air) 0 0 0

O © o |Sous-total Guadeloupe 0 0 0

@ | SAS Hélio Cognocolf® 116 007 0 116 007

) SARL Hélio Toiture Corse 0 0 0

© Sous-total Corse 116 007 0 116 007

1) Centrale démantelée en 2009

2) Mise en service suf‘lsemestre 2010
3) Mise en service sufisemestre 2011
4) Mise en service suf? semestre 2010
5) Mise en service suf®semestre 2011

6) Raccordements progressifs de centrales solatesl'année - Société dont le siege est en Méteogaploitant des
centrales solaires situées en Outre-mer (Guyanenied, Guadeloupe)

7) Exercice comptable 01/07/10-30/06/11
* exercice 2011 de plus de 12 mois
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La hausse du chiffre d’affaires des centrales madas’explique par I'effet année pleine des ceasral
mises en service sur 2010 en métropole (Hélio Rkae, Hélio Logistique, Hélio Orange sur fé 1
semestre 2010 et Hélio Béziers fin 2010) et en é&xnner (Solar Energies), ainsi que les mises en
service sur 2011 (Hélio La Perriere, Solar Energiesen fin d’'année, Hélio PACA, Hélio TAM
(société intégrée proportionnellement a 40 % dassbmptes consolidés) ainsi que Hélio Cognocoli
(société mise en équivalence a 26 %).

Par ailleurs, 'année 2011, a été marquée pouotvalt par la réalisation du contrat de fournitues d
Héliophanes pour la construction des centralesireslad’Hélio TAM, représentant un chiffre
d’affaires prestations de services de 1 577 milladeuros. Quant a Hélio L'R, la société a conatu f
2011 un contrat de réalisation d'une centrale plalitaique clés en main d’'une puissance de 0,1
MWc, constaté a I'avancement & fin 2011 (centralmee en cours de construction).

3. Les résultats de I'exercice des sociétés du Groupe

Les sociétés (filiales et participations) du Groopeenregistré les résultats sociaux suivants :

SNC Eole Marie Galante 105530 356410 -250 880 centrale en exploitation
SARL Eole La Montagne -159 089 156 085 -315 174 centrale en exploitation
SARL Eole Morme 3628  -77714 81 342 centrale en exploitation
Constant
o SAS Eole Fonds Caraibes 35795 -67410 103 205 centrale en exploitation
5 SARL Eole Grand Maison -91 957 -126 683 34 726 centrale en exploitation
-;5; SARL Eole Terre de Bas 31007 -65757 96 764 centrale en exploitation
8 SARL Eole Désirade 4 42 594  -51 653 94 247 centrale en exploitation
: ; centrale en exploitation /
Z Sl\ic Eolienne PetitCanal 495 435 492382 -4 053 société mise en
= n équivalence
@) ) } } centrale en
T SARL Eole Gardel 4 422 3543 879 développement
Sous-total Guadeloupe -533349 -372647 -160 702
Gé_ SAR.IT Eole Morne -7 095 -11 998 4 903 centrale en exploitation
2 Carriere
‘;5 Sous-total Martinique -7 095 -11 998 4903
% SARL Eole Miquelon 116 158 -130509 14 351 centrale en exploitation
>
'g Sous-total Miquelon -116 158 -130 509 14 351
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Nouvelle-Calédonie

La Réunion

Métropole

SARL Aérowatt Nouvelle-

Calédonie

SARL Eole Kafeate
SARL Eole Kafeate I
SARL Eole Touongo

SARL Eole Yaté

SARL Eole Poya

Sous-total Nouvelle-
Calédonie

SARL Eole La Perriére
SARL Eole Paindrey

SARL Eole Malécage

Sous-total Réunion
SNC Eole Désirade

SARL Eole Sorbor?

SARL Eole Les Buissons
SAS Eole La Motelle
SNC Eole Plan du P4l

SARL Centrale Eolienne
du Plan du P&P ®

SARL Eole Balaz&
SARL Winergy

SARL Eole Concoret

SARL Eole Baguer Pican
La Boussac

SARL Eole Le Petit
Fougeray

SARL Eole Saint Ouen La

Rouerie
SARL Eole Brocéliande
SARL Eole Maxent

SARL Parc de la
Renardiere

SA Valeco SPE
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-1 105 479

-513 626
-551 216
-534 365

-11 618
-4 015

-2 720 319

-794 664
-4 793

-5042
-805 399
-6 577

-4 861 953
-29 690
55014

-12 585

647 844

-459 374
-5 887
-11 464

-12 172

-12 781

-11 972

-12 713
-10 604

-1 115 78§

-1 157 522

-478 058
-519 672
-106 563

-13 737
-5 344

-2 280 896

-303 280
-3 854

-5 232
-312 366

11414

-2 762 642

-25 392
-24 179
-74 833

335902

62 626
-5 282

-10 245

-13 820

-11 136

-13 380

-17 608
-11 620

centrales en exploitation
52043 et bureau d'études

-35 568 centrale en exploitation
-31 544/ centrale en exploitation

-427 802 centrale en exploitation
centrale en
2119 développement

centrale en
1329 développement

-439 423

-491 384 centrale en exploitation

centrale en
-939 développement

centrale en
-710 développement

-493 033

centrale démantelée en

-17991 5509

-2 099 311 centrale en exploitation

centrale en
développement

79 193 centrale en construction

centrale démantelée en
62 248 2009
centrale en exploitation /
311 942 intégration proport. a 49
%

-522 000 centrale en exploitation

-4 298

-605/ bureau d'études de venis

centrale en
-1219 développement

centrale en
1648 développement

centrale en
-1645 développement

centrale en
1408 développement

centrale en
4 895 développement

1 016 centrale en construction
centrale en exploitation /

6 076/ -1 121 864 société mise en

équivalence

30441 -3 608 423 3 638 864 centrale en exploitation
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SOLAIRE

Métropole

International

Métropole

SARL Eole Pierrefitte-es-
Bois
SARL Eole Les Patoures

SARL Eole Cote du
Moulin

SARL Eole Moulin Tizon
*

SARL Parc des Hauts
Vents®

SARL Parc de la Haute
Chevre®

SARL Eole Balazé 2 *

SARL Eole La Campagne
Dunoise (ex Eole
Charpentier)

SAS Parc éolien de
Cassini

Sous-total Métropole

Aérowatt Mauritius

Eole Plaine des Roches
Sous-total International
SAS Aérowatt Energies

SAS Solar Energi€¥

SAS Aérowatt
Participations

SARL Héliowatt

SARL Hélio Florensa&®
SARL Hélio Logistiqué?
SARL Hélio Orangé?
SARL Hélio Béziers”

SARL Hélio L'R

SARL Hélio PACA®

SAS Hélio TAM *©)

SARL Hélio 21 (ex
Hélio Ajaccio)
Sous-total Métropole
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-12 871

-12 511

-12 403

-11 235

-319 055

-173 845
-11 782

-6 999

n/a

-6 390 962
-98 546

-340

-08 886

15937

124 952

20 237

116 994

-112 997
-2 075470
-3 485 432
-5 087 99§

9 599

-40 938

-75 434

-6 833

-10 563

-10 096
n/a
n/a
-27 789

0

n/a

-4 235

n/a

-6 215 225
253 649

-342
253 307
-46 004

90 067

8072

-142 215

-1 047 086

centrale en

-2308 développement

centrale en
développement
centrale en
développement

-2 415

-12 403

centrale en

-11 235 développement

-291 266 centrale en exploitation

centrale en exploitation /

-173 845 société non consolidée

-11 782| centrale en construction

centrale en

~2764 développement

centrale en

n/a développement

-175 737
-352 195 bureau d'études

centrale en
développement

-352 193

holding de centrales
61941 éoliennes et solaires

34 885/ centrales en exploitatior)

holding de Solar
Energies
bureau d'études de

projets solaires et
259 209 Centrales en exploitatior)

(Héliophanes)

12 165

934 089 centrale en exploitation

-6 865 286 4 789 816 centrales en exploitatior)
-6 583 039 3 097 607 centrale en exploitation

-504 185
-6 013

-5516

n/a

-9 575

-4 583 8173 centrale en exploitation

cession centrale clés en
15612 >
centrale en exploitation
depuis fin 2011

centrale en exploitation
depuis fin 2011 /
intégration proport. a
40%

centrale en
2742 développement

-35 422

n/a

-10 613 320-15 064 776 4 451 456
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T centrale en
.2 SARL Hélio Panc -5 795 -5 908 113 développement
9o Al T centrale en
> B SARL Hélio Témala -4 875 -7 946 3071 développement
O ® : ;
Z O | Sous-total Nouvelle 10670  -13854 3184
Calédonie
c | SARL Hélio Saint centrale en
_g Benoit -6 655 -5 906 -749 développement
5 T
& gé\r?lérgd'e)l’!o La -150 987 n/a  -150 987 centrale en exploitation
LLl I ! -
4 — | Sous-total Réunion -157 642 -5906, -151 736
< | 9 | SARL Hélio Fonds rale o
8 3 | Caraibes (ex Eole Bel -6 599 -5 922 “677| développement
o | Air)
ks
@ |Sous-total Guadeloupe -6 599 -5922 -677
Al ; centrale en exploitation
(%)AS Helio Cognocoll -68 621 -6 295 -62 326 depuis fin 2011 / société
g mise en équivalence
Q | SARL Hélio Toiture centrales en
© Corse -43 n/a -43 développement
Sous-total Corse -68 664 -6 295 -62 369

1) Centrale démantelée en 2009

2) Mise en service sufisemestre 2010
3) Mise en service suf'lsemestre 2011
4) Mise en service suf?semestre 2010
5) Mise en service suf®semestre 2011

6) Raccordements progressifs de centrales solatesl'année - Société dont le siege est en Méteogabloitant des
centrales solaires situées en Outre-mer (Guyanenied, Guadeloupe)

7) Exercice comptable 01/07/10-30/06/11
* exercice 2011 de plus de 12 mois

Le tableau ci-dessus sur les résultats sociauxfitiges et participations du Groupe amene les
principaux commentaires suivants :

- enéolien

0 en Guadeloupe : la baisse globale des résultatsotdétés s’explique par :
= une hausse du chiffre d'affaires vente d’énergi&@tmilliers d’euros),
= compensées notamment :
» par I'impact de la sortie du litige Eole 2005 regmétant 469 milliers
d’euros sur I'ensemble des filiales de Guadeloup2G4.0,
e ainsi que I'effet année pleine sur Désirade 4 thesges financiéres et
des dotations sur amortissements ;

o en Nouvelle-Calédonie : la baisse globale des ta#subles sociétés de Nouvelle-
Calédonie s’explique par :
= Ja baisse du résultat d’'Eole Touongo (-428 millied®uros) qui est
principalement lié a I'effet année pleine des i@tgisur emprunt ;
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0 a la Réunion: la baisse du résultat d’'Eole Lai®rest principalement liée a la
baisse du chiffre d’affaires (cf. partie précédgptda hausse de la taxe IFER ;

0 en Métropole : globalement les résultats de ceite zont en hausse, se décomposant
ainsi :

= sur Valeco SPE: la hausse du résultat s’expligae lfamortissement
exceptionnel, pratiqué sur 1 an en application’deidle 39 AB du Code
Général des Impbts, c'est-a-dire sur plus de 8 swi2009 et a peine 4 mois
sur 2010, ainsi les comptes 2010 étaient impaceésime dotation nette de la
reprise sur amortissement dérogatoire a hauteu2 @&8 milliers d'euros,
alors que les comptes 2011 sont impactés par ymseesur amortissement
dérogatoire pour 592 milliers d’euros,

= Eole Sorbon: le résultat 2011 est en baisse ggrora a 2010 du fait de
I'impact de I'amortissement exceptionnel (39 ABatiué a compter de la
réception de la centrale soit prés de 5 mois sa028 prés de 7 mois sur
2011,

= Eole Balazé et Parc de la Renardiere : les résug@fil sont fortement
impactés par I'amortissement dégressif (39 A) @esdrales,

= Centrale Eolienne de Plan du Pal : la hausse ditaégst directement liée a
I'effet année pleine de la production ; aucun aisseiment dérogatoire n'a
été pratiqué, la centrale étant financée par uditebail,

= Parc des Hauts Vents et Parc de la Haute Chégsecelntrales ont été mises
en service en 2011 et sont impactées par I'amertieat dégressif ;

0 a I'lle Maurice : la baisse du résultat d’Aérowktauritius s’explique par le chiffre
d’'affaires développement a I'avancement sur legiréplien Plaine des Roches (cf.
partie précédente) ;

- en solaire

o Solar Energies : la hausse du résultat de cettét8oest liee a la hausse du chiffre
d’affaires des centrales en exploitation situéesdes DOM suite aux raccordements
effectués en cours d’'années 2010 et 2011, compansgwitairement par I'effet
année pleine des charges financieres et des ldgsrsentrales ;

0 en Métropole :

= Hélio Florensac, Hélio Logistique, Hélio Orangeesccentrales mises en
service sur le %L semestre 2010 étaient fortement impactées en ganes
amortissements dérogatoires (amortissement exoaglicur 1 an - 39 AB)
constatés sur plus de 6 mois ; en 2011, les impgactsdonc diminués ;

= Hélio Béziers : le résultat 2011 est en baisserggport a 2010 du fait de
I'impact de I'amortissement exceptionnel (39 ABatiué a compter de la
réception de la centrale soit plus d'l mois sur@6ét pres de 11 mois sur
2011,

= Héliowatt: la hausse du résultat s’explique pampact sur 2011 de la
réalisation du contrat de fourniture des Hélioplsapeur la construction des
centrales solaires d’Hélio TAM.
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4. Précisions complémentaires sur 'activité deslébeet leurs résultats —
Difficultés rencontrées

a. Litige Eole 2005

En 1996, EDF lance le programme « Eole 2005 » pwac ambition d’augmenter la capacité éolienne
en France a I'horizon 2005. EDF lance alors une sappels a propositions et, sur les cinquante
cing réponses recues, cing fermes éoliennes egpojiar la société Vergnet SA (Plan du Pal, Morne
Constant, La Montagne, Désirade et Petit Canabdi) retenues parmi les seize projets pour béngficie
de l'obligation d’achat par EDF de leur électriciepuis 2002, ces cing centrales sont exploitées p
AEROWATT suite & I'apport partiel d’actifs qui a beu entre Vergnet SA et la Société.

Le prix d’achat de I'énergie est composé d’'uneipdixe et d’'une rémunération variable en fonction
de la quantité d’électricité produite et peut carel@ I'application d’'un malus en cas de production
insuffisante. En cours d’exploitation, les objestife production se révelent ne pas correspondre au
gisement éolien des sites retenus, et les valenemunération insuffisantes pour I'ensemble des
signataires sélectionnés. Les exploitants se vdiestors appliqués des malus.

Sur 2010, le litige Eole 2005 s’est soldé. En effeite & une délibération de la CRE en février0201
souhaitant des aménagements a l'avenant proposé qum ce dernier soit considéré comme
totalement éligible a la compensation au titreal€8PE. La CRE considérant comme acceptable un
avenant dont le malus serait plafonné a 15 % epeosable par la CSPE pour EDF SEI.

Les discussions se sont alors poursuivies ent@réepe AEROWATT et EDF SEI. Elles ont abouti
en décembre 2010 et janvier 2041a signature d’avenants aux contrats Eole 2008ifraot les
regles de calcul du malus en introduisant un pladoment de la rémunération principale a 15 % pour
les centrales situées en territoires non interottése (Eole La Montagne, Eole Morne Constant, Eole
Marie Galante, SNC Centrale Eolienne de Petit Cafhlsituées en Guadeloupe et Eole Miquelon)
apres validation par la CRE le 23 décembre 2010.

Dans un protocole transactionnel signé entre EDFeSEhaque société du Groupe AEROWATT
concernée par le sujet, il a été convenu que fempi@ment s’appliquerait rétroactivement a compter
de la signature des contrats dits Eole 2005.

Des conditions de paiement spécifiques ont étéugidafin de ne pas mettre en péril la trésorese de
sociétés.

Le total des impacts liés aux opérations Eole 2005010 a représenté un montant de + 559 milliers
d’euros sur le Résultat net du Groupe.

Pour Eole Plan du Pal, centrale située en métrppajeurd’hui démantelée, la solution ne peut étre
que de nature législative et reste donc en suspé@ms, la provision pour risques est maintenuesdan
les comptes a hauteur de 480 milliers d’euros.

b. Conditions climatiques
Ainsi gu’'exposé dans le développement sur les tasut chiffre d’affaires des sociétés éoliennes d

Groupe, les conditions climatiques, principalemientvent, n'ont pas été favorables au cours de
I'exercice 2011 (peu de vent ou, dans les DOM-T©WtJones).
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A. Risques liés aux secteurs d'activité du Groupe

1. Risques liés a I'évolution de la réglementation

Le Groupe exerce son activité dans un environnefoeteiment réglementé.

En particulier, le Groupe et ses sites de prodoctiant soumis a des réglementations nationales et
locales strictes relatives a la construction degrakes (obtention des permis de construire eteautr
autorisations, mise en place des raccordementslelir &xploitation (autorisation d’exploitation) at

la protection de I'environnement (régime ICPE, eégbntation paysagére, réglementation du bruit,
etc.).

Un durcissement de la réglementation ou de sa masaxeuvre pourrait accroitre les dépenses
d’'investissement du Groupe (liées par exemple daptation de ses centrales), ou ses charges
d’exploitation (notamment par la mise en place dec@dures ou de contrbles et de surveillance
supplémentaires), ou encore constituer un fremnédgveloppement.

Au cours de I'exercice 2011, nombreux ont été éades consacrés a I'éolien et au photovoltaique,
défavorables pour les développeurs et les explsitantamment d’'un point de vue économique
(diminution significative et constante du prix dachat de I'électricité d'origine solaire, augmeiatat

des taxes : le nouvel Impdt Forfaitaire sur lesr&prises de Réseaux — IFER - est venu augmenter
significativement les charges des sociétés du @p@aministratif (création des SRCAE et des SRE,
en plus des ZDE pour les projets éoliens, instatiatéoliennes soumises au régime des ICPE, voir
dans les Faits marquants), ou encore technique pleaification des notions d’intégré bati ou
d’'intégré simplifié, installation de cing mats mimim, distance réglementée a plus de 500 m des
habitations).

Par ailleurs, la production d’électricité a padie sources d’énergies renouvelables fait I'objet de
diverses mesures d’aide ou d’incitation fiscald-egnce. Ainsi, a titre d’exemple, le Groupe bérnéfic
des mécanismes de défiscalisation mis en placeauge-Ger (notamment « Loi Girardin » et la loi de
pays dite « Loi Frogier », cette derniere étaitliapple uniquement a la Nouvelle-Calédonie, mais so
utilisation dans le financement des centrales éoée et solaires a été supprimée).

Ces mesures d'aide ou d'incitation fiscale jouentr@le important dans la rentabilité des projets
développés par le Groupe.

En septembre 2010, la baisse réguliere du prix hdtaae ['électricité s’est accompagnée de
I'exclusion du champ d'application des dispositifaide fiscale aux investissements d’Outre-mer
(article 199 undecies B du Code Général des imp@)sés dans les installations de production
d’électricité photovoltaique. De la méme facon,soat plus éligibles a la réduction a I'imp6t sur le
revenu et a l'impdt sur la fortune, la souscriptian capital des PME exercant une activité de
production d’électricité utilisant I'énergie radisg du soleil.

Par suite, méme vigilant sur I'ensemble de la magletation et participant régulierement aux réunions
des organisations syndicales et de ses différecdasmissions, le Groupe ne peut prévoir les
changements de réglementation.

Le risque lié a I'évolution du prix de rachat déld'ctricité reste le plus important.

Ainsi, I'arrété tarifaire éolien de 2008, commevhit été avant lui ceux de 2006 et de 2001, fakjBt
d’un recours pour annulation devant le Conseil a'fptar des opposants. L'arrété tarifaire solaire de
2010 fait lui aussi I'objet d’'un recours.
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Le Groupe ne peut donner de garantie sur le fatlgs tarifs réglementés atteindront toujours un
niveau assurant au Groupe la rentabilité initialenpeévue lors de la prise de décision de réatisati
du projet.

Le Groupe ne peut donner de garantie sur le fatles projets en portefeuille pourront étre menés a
bien si la rentabilité initialement prévue lorslderise de décision de réalisation du projet ng ptre
maintenue.

2. Risques liés aux conditions climatiques

Le Groupe exerce son activité dans la productiagredtricité a partir des énergies renouvelables,
éoliennes et solaires. Ces énergies dépenderteétait des conditions climatiques, et notamment des
conditions de vent et d’ensoleillement.

Comme le montrent les résultats de I'exercice 20blamment en métropole et dans I'Océan Indien,
le Groupe est fortement exposé a ce facteur deeisq

Pour pallier ce risque météorologique, préalablérada construction de tout parc éolien, pendant un
an minimum, une campagne de mesure de vents estwef€, notamment par la mise en place de mats
de mesure de vents sur le site d'implantation. Roptupart des projets d’'investissement, le Groaipe
recours aux services de sa filiale Winergy (burd@udes de vent) pour établir un rapport sur le
niveau de vent probable du site qui constitue ygotihéses retenues par le Groupe.

De la méme facon, préalablement a [linstallation ckntrales photovoltaiques, les équipes
d’AEROWATT étudient I'ensoleillement des sites artpades données météorologiques, de
I'orientation du batiment, des zones potentiellesnbrages ...

Ces études sont pratiquement systématiquementeexpertisées par des bureaux d’études extérieurs
au Groupe Aérowatt.

Malgreé sa vigilance, le Groupe ne peut toutefos garantir, en dépit de la diversité géographique d
ses implantations qui limite partiellement son estppon au risque météorologique, que les conditions
de vent ou d’ensoleillement sur les sites seronfarmes aux hypotheses retenues dans le cadre du
développement des projets. Une baisse durable aladitions de vent ou d’ensoleillement ou la
survenance de catastrophes naturelles résultambuiditions climatiques exceptionnelles pourrait
entrainer une réduction du volume d’électricitédoiibpar le Groupe.

3. Risques liés a I'acceptation par le public desgisogoliens et solaires

Certaines personnes s’opposent a I'implantatioprdgets éoliens et invoquent une pollution visuelle
du paysage, des désagréments sonores ou plus lgér@raune atteinte a leur environnement. Ces
oppositions pourraient également concerner, encEranétropolitaine, l'installation de centrales

solaires au sol qui peuvent entrer en conflit d\aggiculture et I'élevage.

Bien que le développement d’un projet €olien nétessn France métropolitaine et en Outre-mer une
étude d’impact sur I'environnement et l'organisatio’une enquéte publique préalablement a
I'obtention des permis de construire, et que le upeo attache une importance particuliere a la
concertation locale, le Groupe ne peut donner augamnantie sur le fait qu'un projet éolien receeill

un avis favorable de la part de 'ensemble des lptipns concernées.

La mobilisation d’'une partie de la population cenlfimplantation d’'un projet éolien pourrait ainsi
rendre difficile I'obtention du permis de constriiou entraver I'exploitation dudit projet. La
survenance d’'un tel événement pourrait avoir uet eféfavorable significatif sur I'activité, la séttion
financiére ou les résultats du Groupe ou sur sadit#pa réaliser ses objectifs.

Comme mentionné plus haut, la tendance généralenass par les développeurs depuis quelques

années est une augmentation significative des redotentés contre les permis ou autorisations
demandés.
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4. Risques liés aux politiques nationales et inteomaties de promotion des énergies
renouvelables

Le développement des énergies renouvelables dégergtande partie des politiques nationales et
internationales de soutien a ces sources d'énegieparticulier, la France et I'Union Européenne
pratiqguent depuis plusieurs années une politiqusadien actif aux énergies renouvelables, par le
biais notamment d’obligations d’achat a long tewuele quotas obligatoires d’énergies renouvelables
imposés aux producteurs et/ou aux distributeutsiiigies.

Bien que cette politigue de soutien aux énergiemueelables ait été constante au cours de ces
derniéres années, et que I'Union Européenne etdeegnement francgais rappellent réguliérement leur
souhait de poursuivre et de renforcer cette pakltide Groupe ne peut garantir, dans un contexte
économique tendu, que cette politique se pourspete les secteurs d’activité (éolien et solai@)sd
lesquelles il exerce et dans des conditions firlmasicompatibles avec ses objectifs.

Les modifications réglementaires des années 201ZDEt dans le domaine du solaire en sont la
traduction la plus parlante.

5. Risques liés a la disponibilité des sites d’imphdion

L'implantation des parcs éoliens et photovoltaiqoespeut étre effectuée de maniere rentable que
dans les régions qui bénéficient respectivemerwbdéitions de vent et d’ensoleillement favorables.

Au-deld de ces conditions indispensables, d’autrestraintes doivent étre prises en compte,
notamment les contraintes topographiques, les tades diverses, les radars, les capacités de
raccordement au réseau électrique local, les dotésadiverses liées a la proximité d’habitations o
de sites sensibles ou protégés en applicationspesitions I1égales et réglementaires locales.

Dans un contexte favorable aux énergies renouesald concurrence exercée par d’autres acteurs
économiques est également plus forte.

De ce fait, le nombre de sites disponibles poungdlantation de parcs éoliens et photovoltaiques est
nécessairement limité.

Si le Groupe n'était pas en mesure de trouver ligss sdisponibles nécessaires pour son
développement, cela pourrait avoir un effet défabte significatif sur son activité, sa situation
financiére ou ses résultats, ou sur sa capacéali&er ses objectifs.

B. Risques liés aux activités du Groupe et a son orgaation

1. Risques liés a la dépendance vis-a-vis des fowuniset a la disponibilité des
équipements

Le Groupe exerce une activité de développementeafplbitation de centrales électriques. Cette
activité nécessite la livraison de nombreux équigreis techniques que seul un nombre limité de
fournisseurs peut livrer au Groupe.

Dans le domaine éolien, les éoliennes abaissabiedeqGroupe installe sur ses sites implantés en
Outre-mer en prévention des risques cycloniquet camstruites par la société Vergnet SA qui est a
ce jour, & la connaissance d’AEROWATT, la seuléé&éaapable de réaliser de tels équipements. La
maintenance est également assurée par le Grougeater

Afin de limiter son risque, AEROWATT a obtenu, exsale défaillance totale de Vergnet, de recevoir
communication des documents de conceptions desnéel, ce qui lui permettrait, le cas échéant,
d’assurer la maintenance des machines.

Depuis 2009, les conditions économiques ayant graedt évolué, il apparait aujourd’hui que les
délais d’approvisionnement sont en forte réductilensont passés de 24 mois et plus a moins de 12
mois. Les prix sont aussi a la baisse. Ainsi, leupe reste vigilant mais considére qu’il n’est pas
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nécessaire actuellement de figer ses conditiongpdi@isionnement, privilégiant la construction de
partenariats plus ouverts.

Dans le domaine photovoltaique, AEROWATT a constitapuis 2009 un partenariat industriel avec
la société Schuco portant sur I'approvisionnemeat pdinneaux photovoltaiques, de structures,
d’'onduleurs et sur certaines études spécifiguegssidant la mise en commun des compétences
complémentaires des deux groupes. Ce partenatigérafonctionné, mais est mis a mal par les
modifications brutales du cadre réglementaireretricier du solaire imposées par le Gouvernement.
La baisse extrémement rapide du prix des modulégsire® et dans une moindre mesure des
équipements annexes, les évolutions technologiduematériel et I'évolution de la réglementation
des installations impliqguent une vigilance et dégatiations avec différents fournisseurs (ex:
Photowatt et Tenesol).

Le Groupe ne peut cependant pas exclure gu'il serdronté a une augmentation du prix de ces
équipements ou que certains de ces fournissewssieet plus en mesure de répondre a ses demandes
et/ou privilégient certains concurrents, ou soemtretard dans la livraison des équipements compte
tenu du développement du secteur de l'industrieddesgies renouvelables, ce qui aurait pour effet d
nuire au calendrier de réalisation et par suiter@mhtabilité économique des projets.

2. Risques liés a la dépendance vis-a-vis de cliempgitants

Dans le cadre de ses activités de production djmele Groupe vend I'électricité qu'il produit & u
petit nombre de clients.

Ainsi, au 31 décembre 2011, 66 % de son chiffréfait@s provient des ventes d’énergie réalisées
avec EDF (contre 69 % en 2010, 58 % en 2009 et 3uP2008), et 9 % de son chiffre d’affaires
provient des ventes d’énergie réalisées avec Bnetr&EC (Groupe Suez) (contre 16 % en 2010, 32
% en 2009 et 37 % en 2008).

Ce faible nombre d’intervenants entraine la dépecelalu Groupe vis-a-vis de son principal client,

bien que celle-ci soit atténuée par une législaframcaise qui met a la charge des distributeurs
d’électricité une obligation d’achat dont le Groupénéficie dans un cadre contractuel, notamment
tarifaire, fixé a long terme.

C. Risques financiers

1. Risques de liquidité liés a I'obtention des finaneats

Le modele de croissance du Groupe s’appuie pritesipent sur le développement, le financement
puis I'exploitation de centrales de production dddticité d’origines éolienne et solaire. Afin demer
a bien ses projets, le Groupe doit impérativermeniver les financements nécessaires.

Le Groupe ne peut toutefois garantir gu'il seraresure de disposer des financements suffisants pour
réaliser ses projets ni que les conditions de néarséront toujours favorables a la levée des
financements indispensables a son développement.

Le Groupe étudie toutes les possibilités de pari@nai permettant de réaliser ces projets (emizrun
participation au capital d’'un partenaire dans lziété de projet, fonds d’'investissements, etc.).

Le Groupe a constaté que la marge des banquei eedis niveaux élevés et avait méme augmenté
au second semestre 2011. L'instruction des dosstelesur présentation en comité bancaire sont de
plus en plus complexes, longues et soumises a ldas difficilement contrdlables. Par ailleurs,
compte tenu de la complexification de la réglemtaaen matiére éolienne et photovoltaique, les
banqgues font réaliser par des prestataires extgrgms audits techniques et juridiques sur leefwoj
du Groupe qui augmentent le co(t et le délai dutsion.
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Le Groupe constate que les banques demandent slemplplus de garanties et d’engagements de la
part des filiales du Groupe.

Néanmoins, a ce jour, le taux global du crédit pdAEROWATT reste compatible avec I'équilibre
économique des projets.

2. Risques de taux

Le financement des projets du Groupe, éoliens édires, implique un recours important a
I'endettement.

Dans ces conditions, une hausse significative alesd'intéréts peut avoir un impact sur la rentsbil
des projets futurs du Groupe.

Cette hausse pourrait également avoir un impactastgntabilité des projets du Groupe lorsque les
centrales en exploitation ont fait I'objet d’'un ettément a taux variable.

Afin de limiter ce risque, le Groupe met en ceuuvne politique de couverture des risques de taux,
utilisant des contrats d’échanges de conditionsté’éts (swaps de taux) afin de se prémunir contre
une fluctuation défavorable des intéréts variablgsrser au titre d’emprunts.

Dans le financement de certains de ses proje@rdape bénéficie d'un effet de levier important qui
lui permet de limiter son apport en fonds propges,varie entre 15 % et 30 % du financement total.

Au 31 décembre 2011, 91 % du montant total desnfigaents de projets est a taux fixe soit
directement, soit par I'intermédiaire de swapdace était de 96 % a fin 2010 et 89 % a fin 2009.

Pour les emprunts a taux variable, la variatiompée » est limitée a I'évolution de I'inflation. t&e
variation est cohérente avec l'indexation des edsire vente d’énergie.
Le Groupe ne procede pas a la titrisation de gsmces.

Sur la base des comptes consolidés au 31 décer@ilhie [ taux d'intérét apparent de I'endettement
est de 5,35 % contre 5,54 % fin 2010 et 5,76 %ladégembre 2009.

La durée moyenne résiduelle des emprunts bancaif@s 2011, est de 13,4 années (13,3 années fin
2010 et 12,7 années en 2009).
Les dettes financiéres se ventilent ainsi au 3¢méce 2011 :

Emprunts a taux variable 10 068,3
Emprunts a taux fixe et swappés a taux fixe 105 573,4
Emprunts crédits relais 24 301,3
Total emprunts aupres des établissements de crédit 139 943,0
Dont emprunts sans recours 118 182,8
Echéances <1 an * 16 144,2
Echéances 1 a5 ans 38 641,1
Echéances 5 ans 85 157,8
Pourcentage du montant togal_ des financementscojetma taux fixe (hors prise 91 %
en compte des emprunts crédit relais)

Montant global des lignes 10 984,0
Dont lignes de crédit utilisées au 31 décembre 2011 8 000,0

* reclassement de I'emprunt d’Eole Sorbon dansdebéances a moins d'l an (voir partie 1I.F.6. Enmsuet dettes
financieres de I’Annexe des comptes consolidés)
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Sur certains emprunts bancaires contractés en 0008 (représentant un solde de 6 859 milliers
d'euros au 31 décembre 2011), il existe une garamtpremiere demande pendant 5 années, ces
emprunts seront donc classés en Dettes sans recpartir de 2012/2013.

Par ailleurs, les emprunts qui ont été mis en péapartir de 2009, pour les projets en Métropole ou
Outre-mer, ne comportent pas de clause de recawsers la Société mére AEROWATT (a
I'exception de I'emprunt souscrit fin 2009 en Nollwe&Calédonie par Eole Touongo). En contrepartie,
des comptes de réserve au profit des établisserbantsires ont été mis en place, représentant un
total de 2 931 milliers d’euros a fin 2011.

3. Risques de change

Le Groupe est trés peu exposé au risque de chamgea mesure ou il traite principalement avec des
fournisseurs ou clients de la zone euro (a I'exoapde quelques commandes de matériels de mesure
de vent en 2011 ou d’études spécifiques par exgmple

Il faut cependant préciser que le Groupe réalise partie de ses activités en Nouvelle-Calédonie,
région située en dehors de la zone euro.

Ainsi, en 2011, 9 % du chiffre d'affaires du Groypentre 16 % en 2010, 32 % en 2009 et 37 % a fin
2008) a été realisé en francs pacifiques, aussiiceous le nom de Franc CFP, dont la parité est
inchangée depuis le début d’'année 2003 et avetsquerlimité par des dispositions réglementaires
qui établissent une parité fixe entre I'euro etdanc CFP.

En outre, le Groupe détient deux sociétés situddke Maurice, Aérowatt Mauritius et Eole Plaine

des Roches (monnaie = roupies), qui n'ont opéré mpie de mouvements financiers depuis leur
création, limitant ainsi leur exposition au risgieechange.

D. Assurances et couvertures des risques

1. Politigue d'assurances

Le Groupe a mis en place une politique de couverties principaux risques liés a son activité et
susceptibles d’étre assureés, sous réserve desifsaaou exclusions usuelles imposées par le marché

A ce titre, le Groupe a acquitté au cours de I'eier 2011 une somme de 679 071 euros (803 090
euros en 2010 et 701 184 euros en 2009) de prinassulances. Il est précisé que les polices
d’assurances souscrites par les sociétés du Gemgedans la majeure partie des dossiers, auditées
dans le cadre des financements mis en place.

Des démarches sont régulierement mises en ceuvresatgs assureurs et courtiers pour valider que
les conditions obtenues sont concurrentielles.

2. Couvertures d'assurance

Le Groupe dispose d’'une couverture I'assurant edefs risques auxquels il est exposé compte tenu
de son activité. Sont notamment couverts :

- la responsabilité civile des sociétés du Groupe,

- la garantie des dommages pouvant résulter pound&té d'un accident survenant a son
dirigeant (Assurance Homme Clef sur le PrésiderDidectoire),

- la responsabilité civile des dirigeants,
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- les risques pouvant survenir en cours de constructorsque ceux-ci incombent a
AEROWATT ou a une société du Groupe (Tous Risquesn@ers, Montage — Essais, Pertes
de Recettes Electriques Anticipées),

- la garantie décennale ou les dommages ouvrages Ipsuinstallations intégrées a des
batiments,

- le bris de machine et les pertes d’exploitatiomltést de sinistres pour les centrales éoliennes
et photovoltaiques en exploitation.

Toutes les polices comportent certaines limitatidaBes que des franchises ou exclusions usuelles
imposées par le marché.

Le Groupe estime qu'il n’existe pas de risque digaiif non assuré.

Conformément a l'article L.232-1 du Code de commerwus vous précisons que des evénements
importants sont survenus depuis la cléture de twge, concernant a la fois AEROWATT et ses
filiales ou participations.

A. Projet de rapprochement industriel entre AEROWATT et le Groupe KKB

Par communiqué de presse du 12 janvier 2012, AERDWAL la société suisse Kleinkraftwerk

Birseck AG (KKB) ont annoncé étre entrées en dsioms exclusives en vue d’'un rapprochement
industriel permettant la création d'un acteur paopééen dans le domaine de la production
d’énergies renouvelables. Cette opération prendaaiftorme d'une prise de contréle majoritaire

d’AEROWATT par KKB.

Par communiqué du 19 mars 2012, AEROWATT a annapuele montage juridique initialement
envisagé devra étre modifié pour tenir compte deaires contraintes réglementaires suisses.
L'exclusivité accordée a KKB a expiré afin de petineea AEROWATT d’étudier toutes sortes
d’alternatives impliquant des tiers.

A la date de rédaction des présentes, aucun nélérekent n’est intervenu. Le Marché sera informé au
fur et a mesure des avancées du dossier.

B. Les résultats positifs de I'appel d'offres éolien DM

Comme précisé ci-avant le Groupe a déposé difféerdossiers de candidatures dans le cadre de
I'appel d'offres lancé en novembre 2010 par la Cassion de Régulation de 'Energie sous I'égide
du Ministere de l'écologie, de I'énergie du dévelement durable et de la mer, portant sur
I'installation d’éoliennes en Outre-mer d’'une cdfaanaximale de 95 MW, a répartir entre des
projets équipés de dispositif de stockage d'éneélgetrique et de prévision de production, en
Guadeloupe, Martinique, Réunion, Guyane et en Corse

AEROWATT a été désigné en février 2012 pour la troesion de 3 des 9 projets retenus par le
Ministere.

Ces centrales éoliennes développées par AEROWAITIées en Guadeloupe (Dadoud et Petite
Place) et en Martinique (Dehaumont), représenteatuuissance cumulée totale d’environ 18,5 MW.
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Certaines autorisations administratives (permisatestruire, dossiers ICPE notamment) ainsi que le
financement de ces projets (agréments fiscauxéditdsancaire) doivent encore étre obtenus pour une
livraison et une mise en service dans un délai maxi de 24 mois a compter de la notification
intervenue le 26 mars 2012.

Pour rappel, ces centrales seront équipées dedledies de stockage de I'énergie (batteries) et de
prévision de production afin de faciliter 'augmatibn progressive de la part des énergies
renouvelables dans le réseau électrique sans rereattause sa stabilité.

C. La poursuite des négociations sur les financemenisncaires

Depuis le second semestre 2011, AEROWATT négoacee alfférents établissements bancaires les
financements nécessaires a la réalisation de ogtpéoliens a construire en 2012.

Les filiales Eole La Motelle, Eole Maxent et Eolal&é 2 sont, au jour de la rédaction des présentes
sur le point de signer les contrats de financerbantaires.

D. Les résultats positifs de I'appel d’offres photovdhigues (100 - 250 kWc)

La Commission de Régulation de I'Energie a faitajitae le 23 mars 2012 la liste des candidats
retenus a lissue de la premiére période de candiaa I'appel d'offres pour des installations
photovoltaiques de puissance comprise entre 1280ekWc.

Le Groupe, qui avait répondu a cet appel d'offresrd4 projets d’'une puissance globale d'environ
2,8 MWec, a été retenu pour I'ensemble des projletiispose de 18 mois pour les réaliser a comper d
la notification qui est intervenue le 23 mars 2012

A. L’achévement des centrales en cours de construction

L'exercice 2012 devrait voir 'achevement des cales dont la construction a été engagée en 2011,
tres majoritairement éoliennes (32 MW).

En solaire, le seul chantier qui sera achevé atsabw premier trimestre 2012 est une centrale d’'une
puissance de 0,1 MWc, qui sera cédée a un tiers.

B. La poursuite du développement pour compte propre dha réalisation de projets
pour compte de tiers

Grace aux coopérations mises en place avec sésetiff partenaires et son expérience des projets de
production électrique, le Groupe a pu appréhendsr différents besoins et demandes des
investisseurs.

Compte tenu des besoins en financement nécesadigestalisation de ses propres parcs, le Groupe
envisage, tout en continuant naturellement a dépellodes projets pour compte propre, cceur méme
de l'activité du Groupe, de développer pour congediers (via par exemple la signature de contrats
clés en main) et de vendre des projets éolienswephotovoltaiques a court terme.
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C. La poursuite du développement des projets éoliens solaire en Métropole, en
Qutre-mer et a I'International

Les négociations se poursuivent pour identifier riuveaux sites éoliens principalement en
Métropole.

En Outre-mer, le Groupe continue ses travaux swtdekage de I'énergie pour étre en mesure de
réaliser des projets pilotes dans le nouveau aadjlementaire en cours de mise en ceuvre dans les
DOM.

Le Groupe a répondu en janvier et février 2012 ajppels d'offres solaire lancés par la CRE et le
Ministere en charge de I'énergie. Ainsi, ont étdaies 14 dossiers représentant une puissance
cumulée de 2,8 MWc pour des installations en irter bati d’'une puissance comprise entre 100 et
250 kWc (voir V- ‘Evénements importants survenugude la cléture de I'exercice’), et 2 dossiers
représentant une puissance cumulée de 7,7 MWcdestinstallations solaires au sol.

A l'international, le Groupe poursuit ses négooiasi pour développer les projets a I'lle Maurice.

De plus, le Groupe dispose d’'une expérience eted'mmaitrise reconnues qui lui permettent de
considérer avec attention une ouverture vers deaties zones géographiques.

La diversification supplémentaire des zones d'@&évdu Groupe dépendra des opportunités de
croissance, des conditions tarifaires et des syggegyi s’offriront & lui sur les marchés considéré

D. Le suivi des instances en cours

Le Groupe AEROWATT poursuivra la défense de seséns pour attaquer les jugements de refus ou
de contestation de permis de construire.

A. AEROWATT entreprise innovante

AEROWATT s’est toujours attachée a mener une démeaienovante dans le développement des
projets, démarche faisant appel a des partentogax et de proximité.

Cette approche originale a valu au Groupe de récéydabel « entreprise innovante » décerné par
'OSEO Anvar en 2002, renouvelé en 2006 et une albeifois au cours de I'exercice 2009.

L'obtention de ce label, qui permet de bénéficiefidancements privilégiés, constitue pour le Geoup
une reconnaissance du caractere innovant de sesa@s en matiére de recherche et développement.

AEROWATT a également poursuivi ses démarches &erebes afin de réaliser, sur I'un de ses sites
en Outre-mer, un systeme de stockage hydrauligu&mergie d’'origine éolienne et solaire visant a
améliorer la qualité de I'énergie fournie au réseprévision de la production, garantie de puissanc
soutien de la tension et de la fréquence (Oner@ley nouveaux services permis par le stockage
permettront au gestionnaire de réseau d’'accepterplus forte proportion d'énergie éolienne et
solaire.
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Ce projet a dans un premier temps été retenu péo Msovation, qui a octroyé & AEROWATT une
avance remboursable totale de 298 milliers d’e(dloat 150 milliers d’euros ont été versés 200@et |
complément versé en 2010 et 2011).

Cet axe de recherche appliquée a été étendu areBadbmaines et bénéficie maintenant d'un
financement du Fond Unique Interministériel (FURQNU la gestion est déléguée a OSEO. Ce
financement a été complété par la Région Centr€oleseil Général du Loiret et ’Agglomération
d’Orléans. Ainsi, une aide d’'un montant total d'eam 1 million d’euros a été accordé, dont la part
Aérowatt s'éleve a 405 milliers d’euros afin deaficer le programme de recherche de stockage
d'énergie Enerstock3, sur lesquels 142 milliersitbe ont été recus au cours dtisemestre.

Ce projet, labellisé par trois poles de compétéivist piloté par AEROWATT en partenariat avec
EDF-SEI, SAFT, des bureaux détudes et des laboeatainiversitaires. Il vise a déterminer les
conditions pratiques de réalisation d’installatiales stockage sur les réseaux insulaires et comprend
des essais sur une unité hybride pilote (solafresige hydraulique et batterie) a échelle réduite.

Les deux technologies retenues a lissue de laiprenétape du projet sont le stockage hydraulique
(STEP), et le stockage batterie Lithium-lon.

La suite de ce projet, qui se termine fin 2013 askegiquement la réalisation d’'une premiere
installation industrielle de plusieurs MWh stockés.

B. La mise en place d’outils spécifigues a I'activitélu Groupe

En parallele, AEROWATT a noué un partenariat aeesdciété Metnext pour le développement du
logiciel NextWind permettant de prévoir la prodoatid’énergie éolienne jusqu’a 48 heures a I'avance
a partir de données météorologiques disponibles.

Ce produit est opérationnel depuis 2 ans sur 3spexploités par des filiales AEROWATT en
Guadeloupe. Son utilisation a été étendue en 20d Raunion.

La qualité de nos prévisions éoliennes a été rampar EDF-SEI, lors d’'une étude comparative de
plusieurs outils.

En complément, AEROWATT et Metnext ont aussi triéaiur un outil de prévision de la production
solaire. Une telle prévision pourra étre utiliselbesoin pour des projets solaires avec stockage.

Grace a ces deux procédés, développés en cormerétoite avec EDF-SEI, AEROWATT répond
aux attentes d’amélioration de la qualité de larrddure électrigue du gestionnaire du réseau
électrique en Outre-mer et, plus généralement, ene zinsulaire ou sur des réseaux non-
interconnectés.

C. Laréponse a des appels d’offres

Le premier appel d'offres visant a équiper les aéseinsulaires francais d'installations solaires
couplées a des systémes de stockage, a été dindfadueux par le gouvernement en novembre
2010. Un second appel d'offres a été lancé en 20EROWATT a présenté un projet avec stockage
en Guadeloupe début 2012.

Néanmoins, ces appels d'offres ont vocation a &tneplacés par un cahier des charges technique
auquel les installations solaires devront se coméorafin d'étre considérées comme « non fatalds » e
donc en capacité de dépasser le seuil actuel &e @@orisés pour les énergies intermittentes.

D’autre part, le gouvernement a lancé en novemi@®02un appel d'offres similaire pour les

installations éoliennes couplées a un systeme deiswn de production et stockage d’énergie.
Plusieurs projets ont été déposés en mai 201k gardupe.
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Le 21 février 2012, le Ministere en charge des @rsrrenouvelables a communiqué ses résultats, le
Groupe est retenu pour 3 projets (sur 9 lauréait)  total de 18,5 MW en Guadeloupe et
Martinique.

Ces démarches tant privées gu'institutionnellda gblonté du Groupe de développer des partenariats
avec des acteurs centraux du secteur des énergmemivelables, attestent directement d'une
inscription des activités du Groupe dans une logide développement durable et de positionnement
vers les technologies d’avenir afin de garantir stngtégie de croissance a long terme pour le @oup

Le stockage d’'énergie pourrait ainsi constituersdaimelques années une troisieme branche d’activité
du Groupe.

A. Politigue environnementale ’AEROWATT dans le domane éolien

La politique environnementale du Groupe reposauparstratégie visant a associer de fagcon optimale
des prestataires de qualité ainsi que les actecasix dans une logique de partenariat, les asgacian
ses exigences et a sa politique environnementale.

Ces formes de production d’énergie indéfinimenbteelables ne contribuent pas a I'effet de serre et
ne géneérent pas de résidus préjudiciables en tediaesironnement. Il n’en reste pas moins que le
Groupe vise a développer des projets de hautetéjeavironnementale.

1. Les études préalables a la réalisation d’un pdreréo

L’implantation d’'un parc éolien sur un site intamt a I'issue de nombreuses études analysant les
différentes interactions entre le projet et soniremwement local, notamment le paysage, les
habitations, la faune et la flore. Ainsi, tous @®jets de parcs éoliens doivent faire I'objet @un
évaluation environnementale : étude d’'impact, etegpéblique, notice d’impact selon les cas.

Par exemple, I'étude d’'impact doit en particulieggenter successivement :

- une analyse de I'état initial du site et de sonirenmement, portant notamment sur les
richesses naturelles et les espaces naturelsolegricforestiers, maritimes ou de loisirs,
affectés par les aménagements ou ouvrages ;

- une analyse des effets directs et indirects, teamms et permanents du projet sur
'environnement, et en particulier sur la faundaefiore, les sites et paysages, le sol, I'air, le
climat, les milieux naturels et les équilibres b@hues, sur la protection des biens et du
patrimoine culturel et, le cas échéant, sur la codité du voisinage (bruits, vibrations,
odeurs, émissions lumineuses) ou sur I'’hygiensatdé, la sécurité et la salubrité publique.

Chaque projet d'implantation fait ainsi I'objet tliéles paysagéres particulieres afin d'intégrer les
parcs éoliens harmonieusement dans leur envirommerretenant compte des habitations, du relief et
du respect des caractéristiques culturelles etrigsies de la région.

L’insertion dans le paysage est en effet soigneasemtudiée en relation avec notamment les
Directions Régionales de I'Environnement, de I'Amgament et du Logement et les Commissions
Départementales des Sites et des Paysages quirsmpent sur les projets.

Des études acoustiques préalables sont menéeshaguec parc €olien de maniére a garantir un
environnement sonore conforme a la réglementatiorigeieur.

Les projets font systématiquement 'objet d'étudasganismes ou d'associations spécialisées, tels
que, en particulier, la Ligue pour la Protectios @eseaux.

Rapport Annuel 2011 54



Ces organismes formulent des recommandations @gahisation des travaux et, dans certains cas,
sur I'implantation des éoliennes lorsque les pdaagloppés se situent sur gessages migratoires.

En matiére d’analyse de risque, la réglementatiprofondément évolué en 2011 avec la publication
du décret et des arrétés d’intégration dans lacg@ales Installations Classées pour la Protection de
I'Environnement (ICPE), issus de la loi dite « Gzke 2 » qui prévoit le classement des centrales
éoliennes au titre de la protection de I'environaam

Le Groupe se conforme a ces nouvelles contrainteseytraduisent par des délais supplémentaires
dans le développement des projets, mais aussi aebreax changements dans les circuits
d’instruction et de décision d’autorisation desj@is

Concernant les projets existants, la mise en comfér des installations doit étre réalisées
(documentation, consignes d’exploitation, suivisiemnementaux, etc.).

2. Des exemples d’actions spécifigues ’AEROWATT eh20

Les rencontres avec le public

AEROWATT organise sur ses sites des rencontres @vemblic afin de mieux faire connaitre
I'énergie éolienne, dans un contexte énergétiqueleine mutation (sorties pédagogiques pour les
écoles, réunions d'informations, ou rencontresesmugs par le Syndicat des énergies renouvelables).

Les certificats verts

Le certificat vert est une attestation de productibélectricité, d'une valeur financiére variable,
délivrée en France par Observ'ER a I'exploitantné’icentrale utilisant les énergies renouvelables.
Les certificats verts répondent a l'obligation deoyver l'origine renouvelable de [I'électricité
consommeée. Les kilowatts heures verts se fonders ldamasse des kilowatts heures distribués par le
réseau et seuls les certificats permettent de esyivécisément leurs transferts. Les certificat¢sver
sont des instruments de négoce permettant de canadissr séparément la valeur verte de
I'électricité d’origine renouvelable et I'électriéi physique.

Les acheteurs finaux des certificats sont les qonsateurs qui souhaitent accorder une préférence
aux énergies renouvelables, dans le but de coetréoia protection de I'environnement.

Depuis 2006, AEROWATT procéde a I'enregistremense®droits & émission de certificats verts.
En 2008 et 2009, le Groupe a obtenu 115 331 aatifiverts qu’il n’a pas pu vendre et stockés.
En 2010, 39 663 certificats verts ont été émidg&@roupe et stockés.

En 2011, 67 258 certificats verts ont étés émstaatkés.

Aucun chiffre d’affaires n'a été constaté a ceetlans les comptes clos au 31 décembre 2011.
Au 31 décembre 2011, ce sont donc 168 707 cetsfigarts qui ont étés enregistrés et stockés.

La réglementation francaise en matiére de certifivarts a évolué en 2011. A compter Gudnvier
2012, ces garanties d'origine sont maintenant aéfiie de I'acheteur de I'électricité produite dret
des contrats soumis a obligation d’achat.

Les crédits carbone

AEROWATT a entamé en 2008 une démarche de cetiifitale ses sites en Nouvelle-Calédonie afin
de bénéficier - a terme - de crédits carbone.

En effet, la Nouvelle-Calédonie a été extraite drrpétre de ratification du protocole de Kyoto [zar
France, ce qui ouvre la possibilité de négociercdédits carbone sur le marché volontaire.

Rapport Annuel 2011 55



Au cours de I'exercice 2009, les sites de 7 fisatalédoniennes actives en production d’électraitte
fait I'objet d’'un audit par un organisme agréé PdNFCCC. La conclusion de cet audit a été rendue
le 29 décembre 2009, validant 6 des 7 filiales pséps.

Au cours de l'exercice 2010, les sites ont aingi @tregistrés (avril) et 70 391 crédits carbone
volontaires ont été vérifiés puis émis. lls ont &bépartie commercialisés dés la fin d’'année 2@10,
solde (a plus de 98%) ayant été commercialisé é1.28u cours de I'année 2011, 26 043 crédits
carbone volontaires supplémentaires ont été verie&mis.

Au 31 décembre 2011, un chiffre d'affaires total @i@6 450 euros a été comptabilisé au titre des
crédits carbone calculés sur la production dega@estconcernées en Nouvelle-Calédonie.

Dans le cadre de son activité & Maurice, AEROWATdgalement engagé une démarche du méme
type dans le cadre du « Clean Development Mechaism

Le projet de centrale éolienne de Plaine des Rozlfes I'objet d'une demande d’enregistrement qui
a été définitivement validée en décembre 2011.

Les crédits carbone seront émis dés le début ddugption. lls font I'objet d’un contrat de vente de
long terme signé avec I’Agence suédoise de I'épergi

Le démantelement

Le Groupe a une expérience unique en la matiemgpiili est aujourd’hui le seul en France a avoir
démantelé deux centrales éoliennes (Désirade RetdR Pal) pour procéder a une modernisation des
sites conduisant & augmenter la puissance, la gtiidé et donc la rentabilité des capitaux moBsis
Cette démarche se poursuit puisque le Groupe awleie 2011 un permis de construire qui pourra
conduire au démantélement de la centrale éolieenetite Place, détenue par Eole Marie Galante.
Ce projet présenté dans le cadre de la procédappel d'offres éolien — avec stockage — réservée au
DOM, a été retenu par le Ministére en charge delgie.

En termes de démantélement, la reglementation luéwm 2011. La loi dite « Grenelle 2 » et les
arrétés et décrets publiés en aolt 2011 ont préessénodalités pratiques de démantélement, et
confirmé que les exploitants devaient constituéci & ans les garanties financieres nécessaires au
démantelement des centrales.

B. Politique environnementale du Groupe AEROWATT en méiére
photovoltaigue

La réglementation en matiere d’installation de @@as solaires n’est pas, a ce jour, aussi sijicten
matiére d'installation de centrales éoliennes, ménees derniers mois ont vu l'arrivée d’un certain
nombre de textes que le Groupe integre progressivedans sa démarche.

Conformément a sa politique de développement dgetgrale haute qualité environnementale, la
Société évalue avant la mise en place d'un propaire les conséquences possibles sur
I'environnement des installations envisagées, difin supprimer, réduire ou compenser les impacts.
L’implantation d’'un parc solaire sur un site, emtjgalier pour un projet au sol, intervient a ligsde
nombreuses études analysant les différentes ititanacentre le projet et son environnement local,
notamment le paysage, les habitations, la faume fiire. Ainsi, tous les projets de parcs solaaas
sol développés par la Société font I'objet d’'unealéation environnementale : étude ou notice
d’'impact selon les cas.

Par exemple, I'étude d’'impact doit en particuliegégenter successivement :
- une analyse de I'état initial du site et de sonirenmement, portant notamment sur les
richesses naturelles et les espaces naturelsoklegricforestiers, maritimes ou de loisirs,
affectés par les aménagements ou ouvrages ;
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- une analyse des effets directs et indirects, teames et permanents du projet sur
I'environnement, et en particulier sur la faundaefiore, les sites et paysages, le sol, I'air, le
climat, les milieux naturels et les équilibres bgibues, sur la protection des biens et du
patrimoine culturel et, le cas échéant, sur la codité du voisinage (bruits, vibrations,
odeurs, émissions lumineuses) ou sur I'’hygiensatdé, la sécurité et la salubrité publique.

Chaque projet d'implantation fait ainsi I'objet tliées paysagéres particulieres afin d'intégrer les
parcs photovoltaiques harmonieusement dans leuroenement, en tenant compte des habitations,
du relief et du respect des caractéristiques allag et historiques de la région.

L'analyse et l'anticipation des éventuels conflitsisage des terrains sont finement étudiées, en
particulier dans le domaine agricole.

Pour ce qui concerne les réalisations photovolesign toiture (intégré au bati et en surimposition)

dont I'impact environnemental est potentiellememtimdre, ces programmes font systématiquement
I'objet de permis de construire modificatifs ou dfeclarations préalables indiquant les modifications
qui seront apportées aux batiments, accompagmés léchéant d’'une notice paysageére.

A. Informations concernant I'actionnariat de la Sociéé (article L. 233-13 du Code
commerce) au 31 décembre 2011

1. Capital de la Société au 31 décembre 2011

Au 31 décembre 2011, le capital social est fix® &30 280 euros, sans changement par rapport a fin
2010.

Le capital social est composé de 1 968 028 actierf) euros de nominal.
Chaque action donne droit & une voix aux assempkesrales.
Les statuts de la Société ne prévoient pas dediaibte double.

2. Répartition du capital social au 31 décembre 2011

Conformément & la reglementation, nous vous sigediidentité des personnes détenant directement ou
indirectement, a la connaissance de la Sociétélalé@mbre 2011, plus de 5 %, de 10 %, de 15 %,
de 20 %, de 25 %, de 33,33 %, de 50 %, de 66,66e280 % ou de 95 % du capital social ou des
droits de vote aux assemblées générales.

La Société précise avoir procédé le 17 juin 20kke dle son assemblée générale annuelle ayant
approuvé les comptes de I'exercice clos au 31 déee2010, a la réalisation par Euroclear d’'un TPI
(titres au porteur identifiable).

Au 31 décembre 2011, cette procédure n’'ayant paseébnduite, la répartition du capital est, a la

connaissance de la Société, et en fonction desgades actionnaires au nominatif et des porteurs
déclarés, la suivante :
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Propriétaires

Nombre total
d’actions
détenues

Pourcentage du

capital et des droits

de vote

Demeter Partners dont : 511 296 25,98
Demeter Partners (N) 1 0,00
FCPR Demeter (N + P) 511 295 25,98

Crédit Agricole Private Equity dont : 475 602 24,17

FCPR Crédit Lyonnais Fonds Secondaire 1 (P) 113 049 5,74
FCPR Capénergie (N) 362 552 18,42
Crédit Agricole Private Equity (N) 1 0,00
Crédit Agricole Centre Loire Expansion (N) 20 06¢ 1,02
Vivéris Management dont : 421 134 21,40
FCPI Innovéris IV (N) 42 995 2,18
FCPI Innovéris 5 (N) 40 164 2,04
FCPI Innovéris 6 (N) 110 321 5,61
FCPI Innoveris VII (N) 104 724 5,32
FCPI Innovéris VIII (N) 49 183 2,50
Vivéris Management (N) 1 0,00
Sud Capital FCPR 2 (N) 55 861 2,84
Sud Capital FCPR 3 (N) 17 885 0,91

Management dont : 49 141 2,50

Jéréme Billerey (N) 31426 1,60
Laurent Albuisson (N) 14 821 0,75
Denis Lefebvre (N) 2891 0,15
Sylvia Raussin (N) 1 0,00
Olivier Dupont (N) 1 0,00
Marc Villecroze (P) 1 0,00

Salariés Groupe AEROWATT au nominatif 6 790 0,35

(hors Management)

Personnes physiques autres au nominatif 40 760 2,07

Actionnaires autres au porteur 443 236 22,52

TOTAL 1 968 02¢ 100,00

N = nominatif

P = Porteur
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3. Franchissements de seuils ou notification de démaiu cours de I'exercice 2011

Au cours de I'exercice 2011, aucune notificationdéelaration de franchissement de seuil, statutaire
ou légal n'a été porté a la connaissance de la&goci

A la date du 31 décembre 2011, il n'existait, aclnnaissance de la Société, aucun pacte
d’actionnaires ou accord dont la mise en ceuvre ggibantrainer un changement de contréle.

Les actions de la Société ne sont pas, a la caaamaie de la Société, nanties.

4. Répartition du capital aprés la cléture de |'exszci

A la connaissance de la Sociéte, au jour de lactigatades présentes, aucune opération significative
n'a été réalisée sur les titres AEROWATT depuisl®aure de I'exercice.

B. Informations concernant la participation des salarés au capital au 31
décembre 2011

Au 31 décembre 2011, les salariés (hors Managesadat€), détenaient, au nominatif, 6 790 actions
de la Société, soit 0,35 % du capital et des ddstgote.

Ces actions ont été souscrites dans le cadre uigntentation de capital réservée aux salariés lors d
passage de la Société sur le marché Alternext\(Blesjdans le Plan d’Epargne Entreprise du Groupe)
ou sont issues d’actions gratuites indisponibles.

Certains salariés bénéficient d’options de sousoripd’actions et d’actions gratuites ainsi qu'dte
exposé ci-apres.

En y incluant les membres du Directoire, égalersaldriés, la participation des salariés au cagéal
la Société au 31 décembre 2011, est de 2,84 %.

Nous vous demandons, conformément aux article®?$-85 et suivants du Code de commerce,
d’approuver les conventions et engagements visedisi articles, conclues au cours de I'exercice
écoulé, ainsi gu’elles sont relatées dans le ragpécial des commissaires aux comptes.
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A. Liste des mandats sociaux

Conformément aux dispositions de l'article L.2Z811 du Code de commerce, nous vous
communiquons, en Annexe 4 des présentes, la lestéedsemble des mandats et fonctions exercés
dans toutes sociétés par chacun des mandataiiasxsde la Société durant I'exercice écoulé.

A la date du 31 décembre 2011, les membres dutireale la Société sont les suivants :

Directeur Général | Conseil de surveillance du |7

e juillet 2006 — _4ans

Jérdéme Billerey o (jusqu'au 5 juillet

Membre et Président difénouvellement du 27 juillet 2014)

Directoire 2010

Directeur du Conseil de surveillance du |7 4 ans

Laurent Développement juillet 2006 - (usquau 5 juillet
Albuisson _ _ renouvellement le 27 juillet q J
Membre du Directoire 2010 2014)
Directeur du Conseil de surveillance du

Département Technique 16 décembre 2008 - 4ans

] ] renouvellement le 27 juillet (usquau 5 juillet
Membre du Directoire 2010 2014)

Denis Lefebvre

Au cours de I'exercice, a effet d§' septembre 2011, il est a noter la démission densamdat de
membre du Directoire de M. Pascal Coffineau. Deectdu département photovoltaique, Monsieur
Coffineau est actuellement en congé sabbatique.

Il n'existe aucun lien familial entre les membresRirectoire de la Société.

Pour les besoins de leurs mandats sociaux, les mem Directoire sont domiciliés au siege social
de la Société.

A la connaissance de la Société, aucun des membr@gectoire de la Société :

- n’a fait I'objet d’'une condamnation pour fraudeuwk incrimination ou d'une sanction
publique officielle prononcée définitivement conthé par des autorités statutaires ou
réglementaires ;

- n'a été impliqué dans une faillite, mise sous séfyaeou liquidation en tant que dirigeant ou
mandataire social ;

- n'a été empéché par un tribunal d’'agir en qual@éembre d’'un organe d’administration de
direction ou de surveillance ou d'intervenir daasgkestion ou la conduite des affaires d'un
émetteur.

Les membres du Directoire bénéficient d'optionssdescription d’actions et d’actions gratuites ainsi
qu’il est précisé ci-apres (XII- ‘Rapport social Guoupe — D’).

Rapport Annuel 2011 60



B. Composition du Conseil de surveillance au cours dexercice 2011

La composition du Conseil de surveillance n'a pama de modification au cours de I'exercice 2011.

A la date du 31 décembre 2011, les membres du Calessurveillance sont les suivants :

Cooptation, ratifiée par Pour la durée du

Marc Membre et Président du |, PP mandat restant a
: . : I’Assemblée générale du .
Villecroze Conseil de surveillance ; courir de son
24 avril 2008 Py "
prédécesseur (*)
Olivier Membre et Vice-président Assemblée générale du 6 ans (*)
Dupont du Conseil de surveillance 7 juillet 2006
Cooptation, ratifiée par Pour la duree du
Sylvia Raussin Membre du Conseil de | |, pration, ratifee p mandat restant a
) I’Assemblée générale du ;
surveillance L courir de son
11 juin 2010 P .
prédécesseur (*)
Crédit Agricole
Private Equity, Membre du Conseil de| Assemblée générale du 6 ans (*)
représentée par surveillance 7 juillet 2006
Marc-Philippe Botte
Deme’ter Pa}rtners, Membre du Conseil de| Assemblée générale du 6 ans (*)
représentée par ) .
. . surveillance 7 juillet 2006
Stéphane Villecroze
Viveris
Management, Membre du Conseil de| Assemblée générale du 6 ans (*)
représentée par surveillance 7 juillet 2006

Djamal Chekroun
* soit jusqu’a I'assemblée générale statuant en28dr les comptes de I'exercice clos le 31 décerabid

Il n'existe aucun lien familial entre les membres@bnseil de surveillance de la Société.

A la connaissance de la Société, les sociétés momomes du Groupe, dans lesquelles les membres du
Conseil de surveillance de la Société ou leur seprant exercent des fonctions de membre d’'un
organe d’administration, de direction ou de sulamde sont mentionnées en Annexe 4 du présent
rapport.

Pour les besoins de leurs mandats sociaux, les msrdin Conseil de surveillance sont domiciliés au
siege social de la Société.

A la connaissance de la Société, aucun des membrésnseil de surveillance de la Société :

- n'a fait I'objet d’'une condamnation pour fraudeuw incrimination ou d'une sanction
publique officielle prononcée définitivement conthé par des autorités statutaires ou
réglementaires ;

- n'a été impliqué dans une faillite, mise sous séfyaeou liquidation en tant que dirigeant ou
mandataire social ;

- n’'a été empéché par un tribunal d’agir en qual@émbre d’'un organe d’administration de
direction ou de surveillance ou d'intervenir daasgkestion ou la conduite des affaires d'un
émetteur.
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La durée du mandat de I'ensemble des membres dee€afe surveillance arrivera & expiration a
I'issue de 'assemblée générale annuelle qui dewalé £ juin 2012 et statuera sur les comptes clos
au 31 décembre 2011.

Nous vous proposerons de renouveler I'ensemble rdasdats des membres du Conseil de
surveillance pour une nouvelle durée de six années.

C. Conflits d’intéréts au niveau des organes d’admintsation, de direction et de
surveillance et de la direction générale

Professionnels des investissements dans les émeamgimuvelables, les membres du Conseil de
surveillance peuvent également avoir des mandats dies sociétés fournisseurs du Groupe (Demeter
Partners siege au Conseil d’administration de lzés® Vergnet, fournisseur d’éoliennes pour les
projets DOM-TOM d’AEROWATT) ou dans des sociéténaarentes du Groupe (Crédit Agricole
Private Equity siege, par exemple, au Conseil derém ou Neoen).

Il peut donc y avoir une situation de conflit dénét potentiel entre leurs devoirs a I'égard de la
Société et leurs intéréts privés.

Il n’existe aucun arrangement ou accord sur cetpmitre les membres du Conseil de surveillance et
la Société.

A la connaissance de la Société, il n'existe auauine élément susceptible de générer des conflits
d’intéréts entre les devoirs, a I'égard de la Sécides membres du Directoire et des membres du
Conseil de surveillance, et leurs intéréts privédautres devoirs.

A la connaissance de la Société, il n'existe pagaete ou accord quelconque conclu avec des
actionnaires, clients, fournisseurs ou autres auxés duquel 'un des membres du Directoire ou du
Conseil de surveillance a été nommé en cette gualit

A la connaissance de la Société, il n’existe auaesé&iction acceptée par les personnes visées au
présent point XI concernant la cession de leuiigipation dans le capital social de la Société.

D. Montant total des rémunérations et avantages de toe nature (bruts avant

imp6bts)

1. Rémunérations attribuées aux membres du Directoi@011 et 2010

Le montant global des rémunérations brutes atteéyé@r le Groupe aux membres du Directoire de la
Société en poste au 31 décembre 2011 et verséuas des deux derniers exercices figure dans les
tableaux ci-dessous (en euros) :
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Base

‘ VATT

Fonctions contrat de Manqla}t Remqnglrat:on Total 2011
travail ** social variable
Jérome Billerey , Directeur Géneral 1,49 544 | 10 g0 0 121 00C
Président du Directoire
Laurent Directeur du
Albuisson Développement 80 004 10 000 8 500 98 504
Membre du Directoire
Directeur du Département
Denis Lefebvre Technique 71 004 10 000 3 600 84 604
Membre du Directoire
Pascal Directeur du Département
Coffineau Photovoltaique 53 942 5 000 9 000 68 442
du 01/01 au 04/09/2011 Membre du Directoire

* La rémunération variable a été versée au titres @entrats de travail des Directeurs de servicef@mction d’'objectifs
guantifiables (dépdt et obtention de permis de taite, respect de budget...), dans la limite de 28iéda rémunération
brute et en référence a la période n-1.

Base

Rémunération

: Mandat
Fonctions ircg/t;?lt*ge social variable * Total 2010
Jérome Billerey | Directeur Genéral - |y, 55 1 469 0 125 433
Président du Directoire |
Laurent Directeur du
Albuisson Développement 84 916 10 000 8 000 102 915
Membre du Directoire
Directeur du Département
Denis Lefebvre Technique 70 386 10 000 6 200 86 58¢
Membre du Directoire
Pascal Directeur du Département
Coffineau Photovoltaique 79 206 10 000 15 000 104 206
Membre du Directoire

* La rémunération variable a été versée au titres @entrats de travail des Directeurs de servicef@mction d’'objectifs
quantifiables (dépdt et obtention de permis de taie, respect de budget...), dans la limite de 28l&da rémunération
brute, et en référence a la période n-1.

** Prise en compte, le cas échéant, des indemaoidégpensatrices de congés payés.

Les membres du Directoire de la Société n'ont pagpd'avantage en nature au cours des deux
derniers exercices, que ce soit ’AEROWATT ou desétés controlées par cette derniére.

En 2011, Messieurs Billerey et Albuisson n'ont g&s rémunérés pour les mandats de gerants ou de
présidents qu'ils exercent dans les filiales duuppp AEROWATT (pour la liste des mandats, voir
Annexe 4 du présent rapport).

Conformément a l'article L.225-102-1 alinéas 1 eéu2Code de commerce, il est en outre précisé qu’a
I'exception des rémunérations figurant dans lesetalx ci-dessus, le Groupe n’a versé aucun autre
type de rémunération aux membres du Directoiredokiété (a I'exception des attributions d’actions
et/ou d’options de souscriptions d’actions d’AEROWAmentionnées au point F ci-apres).
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2. Rémunérations attribuées aux membres du Conssilrdeillance en 2011 et
2010

Aucune rémunération n'a été versée en 2011 et £8d 20x membres du Conseil de surveillance.

3. Autres renseignements sur les rémunérations

a. Sommes provisionnées par la Société et ses fil@lgdins de versement
de pensions, de retraites ou d’autres avantagpsofitides dirigeants

Au 31 décembre 2011, le montant des engagementsatare de retraite s'éléve a 15 945 euros au
titre des membres du Directoire.

b. Conventions conclues par le Groupe avec ses dirig@a ses principaux
actionnaires

Néant.

c. Eléments de rémunération et avantages dus ou siespl’'étre dus a
raison de ou postérieurement a la cessation detidos de dirigeants de
la Société

Le contrat de travail en date du 5 janvier 2005ctoentre la Société et Monsieur Jérébme Billerey
prévoit qu'en cas de rupture du contrat de trapail la Société, celle-ci sera redevable envers ce
dernier d'une indemnité forfaitaire égale a 12 nilegémunération brute a la date de la rupture.

A I'exception de ce qui précéde, il n'existe pasbéméfice des mandataires sociaux, d’éléments de
rémunération, d’'indemnités ou d’avantages dus cgeqntibles d'étre dus a raison de la prise, de la
cessation ou du changement de fonctions ou pasténent a celles-ci.

d. Préts et garanties accordés aux dirigeants

Néant.

e. Contrats de service entre les membres des orgaadsiidistration, de
direction ou de surveillance et la Société ou 'dreses filiales

A la connaissance de la Société et a la date @etiéd du présent rapport, il n’existe aucun cdrdea
service conclu entre la Société ou I'une de seddd et 'un des membres du Directoire ou I'un des
membres du Conseil de surveillance, en dehors desats de travail conclus entre la Société et
Messieurs Billerey, Albuisson et Lefebvre, memhte®Directoire de la Société.

E. Intéréts des mandataires sociaux dans le capital qEROWATT

Pour le nombre de titres détenus par les mandataveiaux dans le capital de la Société au 31
décembre 2011 voir IX — ‘Informations concernantadgital social’.

Au cours de l'exercice 2011, aucun plan d’option sdeiscription ou d'achat d’actions ou plan
d’actions gratuites n'a été attribué au profit demdataires sociaux.

Un tableau récapitulatif des plans d’options dessdption d’actions et d’actions gratuites en caus

31 décembre 2011 figure dans le présent rappoftlen‘Rapport social — D’.

Le nombre d'options et d’actions gratuites attribb@@chaque mandataire social lors de la mise en
place des différents plans y est mentionné.
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F. Renseignements concernant les contrbleurs légaux 8l décembre 2011

Aucune modification n'a eu lieu au cours de I'exe®c2011 concernant les contrbleurs légaux de

votre Société.

Vous trouverez ci-dessous les renseignements fgelatinos commissaires aux comptes au 31

décembre 2011 :

Commissaires aux comptes titulaires :

JCM Audit - membre du réseau Deloitte

Représenté par Pascal Rembert
Membre de la compagnie régionale de Paris,
185 Avenue Charles de Gaulle, 92524
Neuilly-sur-Seine, 384 808 374 R.C.S.
Nanterre.

Nommé par décision de I'associé unique du
27 mai 2002 et renouvelé par décision de
I’Assemblée Générale ordinaire du 24 avril
2008, soit jusqu’a I'Assemblée Geénérale
ordinaire appelée a statuer sur les comptes de
I'exercice social clos le 31 décembre 2013.

Commissaires aux comptes suppléants

Jean-Claude Bacher

Membre de la compagnie régionale de Paris,
5, rue de Marignan, 94210 La Varenne Saint-
Hilaire.

Nommé par décision de I'associé unique en
date du 27 mai 2002 et renouvelé par décision
de I’Assemblée Générale ordinaire du 24 avril
2008, soit jusqu'a I'Assemblée Générale
ordinaire appelée a statuer sur les comptes de
I'exercice social clos le 31 décembre 2013.

A. Les ressources humaines

Fiduciaire Leydet

Représenté par Didier Amphoux et
Frédéric Mazel, membre de la compagnie
régionale de Paris, 47, rue de Liége,
75008 Paris, 382 956 514 R.C.S. Paris

Nommé par décision de I'Assemblée
Générale ordinaire du 11 juin 2010,
jusqu'a I'Assemblée Générale ordinaire
appelée a statuer sur les comptes de
'exercice social clos le 31 décembre
2015.

Cédric Burguiere

Membre de la compagnie régionale de
Paris, 47, rue de Liege, 75008 Paris.

Nommé par décision de I'Assemblée
Générale ordinaire du 11 juin 2010,
jusqu'a I'’Assemblée Générale ordinaire
appelée a statuer sur les comptes de
I'exercice social clos le 31 décembre
2015.

Apres plusieurs années de croissance réguliefa,depe entre en phase de stabilisation qui cordduit
une consolidation des équipes en place et ungwtation des différentes Directions de la Société.

La baisse accélérée des tarifs de rachat de Fiiéétd origine solaire nous a amené réfléchirng u
nouvelle organisation et & une optimisation deatn@sges de personnel.
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De ce fait, plusieurs actions structurantes onegteeprises :

- fusion des départements «Développement » éoliesoktire suite au départ en congé
sabbatique du Directeur du Département solaire.chesgés de projets interviennent parfois
sur les deux filieres,

- renforcement, par mutations internes, de I'équijiexmloitation : cette évolution est liée a
'augmentation du parc de centrales solaires eemoés en exploitation. Notons que la
Direction de I'Exploitation a été pourvue dansdae d’'une promotion interne,

- internalisation des fonctions de maintenance dedrales photovoltaiques du sud de la
France. A cet effet, un service (2 personnes) acéé€ aux Angles (Gard) sous la
responsabilité du Directeur Exploitation (sur cenpovoir Il — ‘Les faits marquants de
I'exercice 2011"),

- non reconduction des contrats temporaires et délgaR salariés dans le cadre de ruptures
conventionnelles,

- création d'un Comité de Direction composé de :

o0 Président du Directoire — Jéréme Billerey,

o Directeur du développement (solaire et éolien), bremdu Directoire — Laurent
Albuisson,

o Directeur Technigue, membre du Directoire — Demifebvre,

o Directeur Exploitation — Olivier Gaering,

o Directrice Administrative et Financiere — Nathaldlandelli.

Répartition des salariés par Direction au 31 décenmb 2011

17
10 8 .
3
Direction Administrative Direction Direction Exploitation Direction Générale Directioechnique
et Financiere Développement

L'’Annexe 2 du présent rapport présente un orgamigra interne du Groupe au 31 décembre 2011.
Les tableaux suivants précisent les catégories pl@nau sein du Groupe (les effectifs du Groupe
comprennent les salariés des sociétés entrantlelgiésimetre de consolidation et sont comptabilisés
selon les mémes critéres).

1. Effecitif total du Groupe

Effectif réel au 31décembre 43 53 47

Effectif moyen sur I'exercice* 46 49 45

* Les contrats d’apprentissage et d’alternance mfent pas en compte dans I'effectif moyen annuel

81 % du personnel est basé en métropole et le BIAEROWATT est présent en Outre-mer avec un
total de 8 salariés.

2. Effectif par catégories socioprofessionnelles an de Groupe au 31 décembre

Les principaux indicateurs sont les suivants :
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Répartition par statut

eliefele 2011 | 2010 | 2009 N
SOClOprOfGSSlonne"eS = Cadre  Employe ™ Lechnicien

Cadres 29 36, 34
Agents de maitrise 0 0 0
Employés / Techniciens 14 17 13
Ouvriers, apprentis 0 0 0
TOTAL 43 53 47

Répartition hommes/femmes

Le Groupe emploie ainsi 18 femmes et 25
hommes au 31 décembre 2011.

mFemmes

fTHommes

Repartition par contrat

42 salariés présents au 31 décembre 2011 sont
en CDI et un salarié¢ est en contrat de
2% professionnalisation.

= CDI  m Contrat temporaire

Signalons que 5 salariés *AEROWATT en Congé ParahiEducation & temps plein ou en congé
sabbatique ne sont temporairement pas comptabila@agsles effectifs.

Des stagiaires sont accueillis tout au long denéenau sein de notre Société et tous les niveaix so
représentés : du stage de découverte d'un élege"tiesqu’au stage de fin d’étude d’ingénieurs.
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3. Pyramide des dges du Groupe au 31 décembre 2011

>56 ans ‘ 0%

45-55 ans 13%

36-45ans 33%

26-35ans | I 52%
<26 ans 2% )

4. QOrganisation et durée du temps de travail

La durée hebdomadaire du temps de travail est fixé&e heures.

Les non-cadres bénéficient de la souplesse d'utersgs d’horaires individualisés et gerent ainsi
librement leur temps de travail dans des plagesites variables tout en respectant des plages
horaires obligatoires.

Un processus de modulation est mis en place aicearomptabilité, la charge de travail fluctuant au
rythme des deux clétures comptables.

Les cadres sont actuellement tous en forfait jamrsuel, sur une base a temps plein de 218 jours et
bénéficient de Jours de Réduction du Temps de Ti(@RTT).

Pour information, notons que 4 salariées sont gdepartiel au sein du Groupe (2 cadres et 2
employées).

Fin 2011, le Compte Epargne Temps, a été négoeie lag Délégués du Personnel pour une mise en
place début 2012, dans le cadre d'un Accord d'enise. Les salariés ont ainsi la possibilité
d'« épargner » des jours de congés en vue d'urisatiton ultérieure, pour développer un projet
personnel ou pour anticiper un départ en retraite.

5. Profils des postes, suivi des candidats potergialscrutements

L'unique recrutement effectué en 2011 avait poyetodbe remplacer un salarié licencié. Excepté pour
des missions ponctuelles ou des remplacements del€@roupe n'a pas prévu de recrutements
significatifs en 2012.

Il est important de constituer un solide vivier identifiant les profils intéressants dans le catke
recrutements futurs. La spécificité de lactivitéh @roupe révele des métiers nécessitant des
compétences pointues. Les profils recherchés santpurants, bien que la tendance doive s’inverser
a l'avenir puisque des formations spécifiques audtiens de I'environnement et des énergies
renouvelables sont proposées par les écoles dimg&mou en université.

L'accueil des stagiaires et apprentis reléve die sttatégie de structuration & moyen et long tetese
effectifs du Groupe.
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Dans la mesure du possible un des axes de lagitrates Ressources Humaines reste la promotion de
ses équipes en interne. L'émergence des potergiisrepérée et leur acces a des postes a
responsabilités est favorisé.

6. Licenciements, démissions et retraites au seinrduge

Licenciements 1 1 0
Départ en congé parental d’éducation temps plein et 3 0 1
sabbatique (sortie temporaire des effectifs)

Démissions / fins de CDD / contrats saisonniers / 7 o 8
Ruptures conventionnelles

Retraites / Déces 0 0 1
TOTAL 11 10 10

* Dont 4 CDD ayant débuté et pris fin au cours de Bma année civile (2010) et 1 fin de période d’eaddnitiative de
I'employeur

7. L’absentéisme et ses motifs

Le nombre d’heures d’absence en 2011 s’éleve d02d@htre 2 558 en 2010. Le taux d'absentéisme
passe a 3,9 % (ratio heure d’absence / heureslkaga et était de 3,2 % en 2010 et 7,2 % en 20009.
Cette hausse s’explique par le nombre de congésrmitét 4 en 2011, contre 1 en 2010.

La répartition des causes d’absentéisme est lastav

Maternité / Paternité 1127 40%
Invalidité Premiére Catégorie 393 14%
Maladie 1122 40%
Conge sans Solde / autres absences 168 6%
Accident de travail et trajet 0 0%

8. Les heures supplémentaires

Il N’y a pas eu d’heure supplémentaire effectuédgsasalariés du Groupe AEROWATT.
9. Laformation

Les chiffres du bilan formation 2011 montrent @aient la priorité donnée a la Sécurité (48 % du
total des heures de formation réalisées en 20hdbilitation électrique, travaux en hauteur, permis
CACES, Sauveteurs Secouriste du Travail.

Les formations Sécurité font I'objet d’'un suivi oigreux, de maniere a prévoir et a organiser leur
recyclage obligatoire.

L’année 2011 a également été marquée par l'orgaomisal’'une formation interne « Energie
renouvelable et les bases de électricité » destépersonnel « administratif ». Aprés une session
théorique, la mise en pratique sur site s'est @iisge par la visite de centrales solaire et éodien
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Contrat de professionnalisation 1
Stages inter/intra entreprise 19
Stage Interne 1
Stage DIF 1

Le plan de formation prévisionnel 2012 s’articulecaur de 4 axes stratégiques principaux :
- la sécurite,
- les langues étrangeéres,
- le perfectionnement a I'utilisation de logiciel§amatiques,
- le management.

Il se construit selon des besoins exprimés pasdéiés via I'entretien annuel en concertatiorcave
leur responsable. Trés demandeurs en termes datfomprofessionnelle, les salariés ont conscience
de la nécessité de mettre a jour leurs connaissatargs un environnement en perpétuelle évolution
technologique et réglementaire.

10. Droit individuel a la formation

Les droits acquis par le personnel au titre du QdFoit individuel a la formation) s’élévent a
3020 heures au 31 décembre 2011, représentantl&rsw’euros.

Au sein du Groupe, I'utilisation du Droit Individua la Formation se fait a l'initiative du salaeé
hors temps de travail. Le DIF donne droit au versgnd'une allocation en fin de formation.

11. La sous-traitance et l'intérim

La Société recourt a des partenaires extérieursallersuit les travaux pour certaines étudesse]le

les études environnementales ou paysageres. Rarrsilpour faire face au surcroit d’'activité, ou
remplacer un salarié momentanément absent, la t8op&ut faire appel temporairement a des
intérimaires En 2011, la société n'a quasiment pas fait appeitarim.

12. Les délégués du personnel

En 2011, 3 délégués du personnel ont été élus mmuuésenter les salariés des établissements de
Saran, de la Guadeloupe et Les Angles pour un maedéans.

B. Les rémunérations

1. Rémunérations totales, charges sociales et évotutle ces dernieres

Salaires et traitements bruts 2 425 505 2 253 620 1955 310
Charges sociales patronales 1031773 1180 959 888 723
Participation des salariés 0 0 0

TOTAL charges de personnel du Groupe 3457 378 3434579 2844 033
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Les charges sociales 2010 incluaient 82 millieesutis de charges sociales sur les actions graaiites
stocks options attribuées de 2008 a 2010, ainsi fuemilliers d’euros de charges liées a
I'intéressement 2010.

2. Epargne salariale et instruments assimilés

a. Plan d’Epargne Entreprise

En application de l'article L.225-102 du Code demeoterce nous précisons que le Groupe

AEROWATT a mis en place fin juillet 2008 un PlarEgargne Entreprise permettant aux salariés du
Groupe d'effectuer des versements volontaires reig fonds différents (marché monétaire, gestion

prudente ou rentabilité et risque éleve).

Ce plan d’épargne entreprise a fait I'objet, lec2tobre 2008, d’'un avenant conclu dans le cadre de
I'opération d’augmentation de capital réservée salariés lors du passage sur Alternext en 2008.

b. Contrat d'intéressement et de participation

Le Groupe bénéficie d'un accord d’'intéressementidep004 (renouvelé en 2007 / 2010).

Il a été conclu entre certaines sociétés du Gratgdes membres de leur personnel. L'objet de cet
accord est d'organiser le partage des gains réafiaé le Groupe du fait de 'amélioration de ses
performances.

Le renouvellement de cet accord d'intéressement daét et déposé a la DDTE en juin 2010. Ce
nouvel accord est actif pour la période dijanvier 2010 au 31 décembre 2012.

Pour information, un avenant au plan d'épargneepnise prévoit que les salariés peuvent verser sur
le plan d’épargne entreprise tout ou partie de peime d’intéressement.

En application de I'accord d'intéressement et gane des résultats du Groupe, aucun intéresserasht n
constaté au titre de I'exercice 2011.

C. Les ceuvres sociales

La Société a un protocole de gestion des actigio€sales en application depuis I€ janvier 2008.
Elle verse ainsi 0,8 % de la masse salariale laut@omité des Euvres Sociales.

Ce Comité participe au financement de sortiesa@gliisition de places de cinéma, au remboursement
de licences sportives et de sorties culturelles.

L'ensemble des salariés bénéficiant de plus de tmodis d’ancienneté peut y accéder (hormis les
stagiaires non rémunéreés).

D. Actions gratuites et options de souscription d’actins

Aucun nouveau plan doptions de souscription dactou d'achat d'actions, ou nouveau plan
d’attribution d’actions gratuites n’a été mis eaqd au cours de I'exercice 2011.

Les tableaux ci-dessous récapitulent les différ@tass d’options de souscriptions et dattribution
gratuites d'actions en place au sein du Groupe ARRDT au 31 décembre 2011 :
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1. Les plans d’attribution d’actions gratuites ’AER®@WT au 31 décembre 2011

Date de I'AG ayant autorisé le
plan

Date du Conseil de
surveillance ayant autorisé 07/07/2006 05/12/2007 16/12/2008 21/01/2010 27/07/2010
I'attribution (2)

Date de la décision du

07/07/2006 07/07/2006 24/04/2008 24/04/2008 11/06/2010

Directoire décidant 19/07/2006 26/12/2007 16/12/2008 10/06/2010 06/09/2010
I'attribution
Nombre total d’actions
gratuites pouvant étre 29 000 4 000 31 500 17 819 6 000
attribuées :
* Dont m'and.atal.res sociaux (g 29 000 3400 30 500 10 179 0
la date d'attribution)
dont Jérébme BILLEREY 7 000 1600 15 000 2679 0
dont Dominique MAH) 2 000 700 4 000 1250 0
dont Laurent ALBUISSON 3 500 1100 7 500 2 500 0
dont Marc VERGNET) 16 500 0 0 0 0
dont Pascal COFFINEAS) 0 0 2 000 2500 0
dont Denis LEFEBVRE 0 0 2 000 1250 0
* Dont 10 premiers salariés 0 600 695 7010 6 000

attributaires

Date d'attribution effective au | 1 ,07/5008 26/12/2009 16/12/2010 10/06/2012 06/09/2012

plus tard le

Sgé‘;igl‘z PreEMIEre CESSIoN 1 19/07/2010 26/12/2011 16/12/2012 10/06/2014 06/09/2014
Nombre d’actions attribuées

effectivement au 31/12/11 29000 4000 31340 0 0
Actions gratuites annulées

durant I'exercice 2011 0 0 0 0 0
Actipns gratuites annulées 0 0 160 1340 0
antérieurement

Actions a attribuer 0 0 0 16 479 6 000

effectivement au 31/12/2011

(1) Plans 1, 2 et 3 : les actions sont attribuééBrdtivement aux bénéficiaires. Plan 3 : périodeabnservation en cours
au 31 décembre 2011.

(2) Les statuts de la Société prévoient un accoédlpble du Conseil de surveillance sur les proposi d'attribution
faites par le Directoire.

(3) Plans n°3 et n°4 : les membres du Directoirla a@ate d’attribution devront conserver jusqu’adassation de leur
fonction 10 % au moins des actions attribuées getuent.

(4) Dominique Mahé n'est plus mandataire socialuigfe 27 juillet 2010 et a quitté la société aud¥cembre 2010.

(5) Marc Vergnet n'est plus mandataire social depei31 décembre 2007.
(6) Pascal Coffineau n'est plus mandataire sociguie le ler septembre 2011, il est au 31 décembid 2n congé
sabbatique.
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2. Les plans d’options de souscription d’actions d’ABRATT au 31 décembre 2011

Date de I'AG ayant autorisé le plan 07/07/2006, 07/07/200624/04/2008, 24/04/2008

Date du Conseil de surveillance ayant

autorisé I'attribution d’options (4) 07/07/2006, 05/12/200716/12/2008| 21/01/2010

Date de la décision du Directoire

e . : 19/07/2006/ 26/12/200716/12/2008| 10/06/2010
décidant de consentir des options

Nombre total d’actions gratuites pouvant

A o 20 000 2 000 33500 15 819
étre souscrites :
* Dont mandataires sociaux (a la date 20 000 800 30 500 10 998
d'attribution)
dont Jérébme BILLEREY 4 500 300 15 000 2998
dont Dominique MAHE (%) 2 000 200 4 000 1000
dont Laurent ALBUISSON 2 500 300 7 500 3000
dont Marc VERGNET (6) 11 000 0 0 0
dont Pascal COFFINEAW?) 0 0 2 000 3000
dont Denis LEFEBVRE= 0 0 2 000 1000
* Dont 10 premiers salariés attributaires 0 1200 1530 4191

Point de départ de I'exercice des options 19/07/2006, 30/12/200816/12/2012, 10/06/2014

Date d’expiration 20/07/2008| 25/12/200916/12/2014, 10/06/2016
Prix de souscription 14,79 € 28,74 € 31,20 € 17,50 €
Nombres d’actions souscrites au 31

décembre 2011 20000 0 - 0
Options de souscription d'actions 0 0 95 0
annulées durant I'exercice 2011

Optlor]s de squ_scrlptlon d’actions 0 20010 00575 1109
annulées antérieurement

Options de souscription restantes au 0 0 28 830 14 729

31/12/2011

(1) Plan n°1 : les options ont toutes été soussriteles actions sont la propriété des bénéficire
(2) Plan n°2 : le plan est devenu caduc au courBedercice 2009.

(3) Plan n°3: les membres du Directoire a la ddtattribution doivent conserver jusqu’a la cessatide leur fonction
le tiers des actions issues de levées d'options.

(4) Les statuts de la Société prévoient un accoéadlpble du Conseil de surveillance sur les proposi faites par le
Directoire.

(5) Dominique Mahé n'est plus mandataire socialuiefe 27 juillet 2010 et a quitté la société audEcembre 2010.

(6) Marc Vergnet n'est plus mandataire de la Se@cit&puis le 31 décembre 2007.

(7) Pascal Coffineau n'est plus mandataire sociggbuls le ler septembre 2011, il est au 31 décer@did en congé
sabbatique.

Au 31 décembre 2011, le capital potentiel non &ileve ainsi a 66 038 actions.
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AEROWATT, cotée sur Alternext, n'est pas soumiséébaboration d’'un rapport sur le controle
interne.

Le Directoire a cependant volontairement pris csssace du Code de Gouvernement d’entreprise
pour les valeurs moyennes et petites, élaboré pdal&Next en décembre 2009.

Le Conseil de surveillance et le Directoire

Certaines dispositions sont apparues inapplicatlesmdaptées a la Société (mise en place de mité
spécialisés dans une petite structure, mise ere placprocédures internes spécifiques permettant
d’évaluer la performance du Directoire ou du Cdndeisurveillance, choix des membres du Consell
de surveillance et recherche de membres indépendiamis une structure ou les actionnaires
majoritaires sont représentés au Conseil de slamed), mais elle a pu s'inspirer de certaines
recommandations ou de points de vigilance pourrinéo les actionnaires dans le cadre du présent
rapport de gestion et établir le présent paragraphe

La Société a une structuration dualiste qui luuesda séparation des pouvoirs de direction et de
contréle.

Le Conseil de surveillance et le Directoire de ¢&i8té ont chacun tenu au cours de I'exercice 2011
dix réunions au cours desquels les thémes strunttucent été étudiés : stratégie du Groupe, choix et
financement des projets, arrété et approbation cdesptes, budgets, étude des partenariats, des
cessions, de la trésorerie du Groupe ....

Le Conseil de surveillance s’est doté en octob@2a0un reglement intérieur et de bonne conduite
approuve a l'unanimité de ses membres. Ce regleimgnieur prévoit et/ou rappelle notamment :

- l'organisation du Conseil de surveillance : la naegde contrdle permanent de la gestion de la
Société par le Directoire est rappelé aux membte€ahseil de surveillance ainsi que les
décisions qui nécessitent leur autorisation préalaa composition, et la possibilité pour le
Conseil de surveillance de décider de la créatonson sein, de comités (comité d’audit,
comité des rémunérations, etc.), dont il fixeraicbmposition et les attributions ;

- le fonctionnement du Conseil de surveillance : gréfion et organisation des travaux du
Conseil de surveillance (orientations stratégiquefmrmation des membres du Conseil de
surveillance, mission spécifique pouvant étre ca@&fé I'un de ses membres, conditions et
modalités des réunions du Conseil de surveillapadicipation aux réunions par des moyens
de visioconférence et de télécommunication) et ;

- les devoirs et responsabilités des membres du Coxee surveillance (devoir de
confidentialité, devoir €e se déterminer indépendamment de tout intérée aute I'intérét
social de I'entreprise», devoir de diligence).

Déontologiquement, le réglement intérieur prévaisia par exemple, que,les membres du Conseil
de surveillance sont tenus a une obligation absdeieonfidentialité en ce qui concerne le contenu
des débats et délibérations du Conseil et de sest€®, ainsi qu'a I'égard des informations qui yis0
présentées et que «<haque membre du Conseil de surveillance est ténfoaner le Président de
toute situation le concernant susceptible de crdeiconflit d'intéréts avec la Société ou une de ses
filiales ».

De la méme fagon, si le Directoire s’assure, patre®notes d’'information appropriées communiquées
préalablement aux réunions, que les membres due€ode surveillance peuvent statuer en
connaissance de cause sur les dossiers présentégldment intérieur prévoit que les membres du
Conseil de surveillance doivent demander toutesrimftions complémentaires qu’ils considérent
comme utiles a leur délibération.
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Les membres du Conseil de surveillance ont été réspour une période de six années et ne sont pas
rémunérés. Leur mandat arrivera a échéance ad'dswotre Assemblée générale.

Les trois membres du Directoire en poste, paruadlsalariés de la Société, ont été renouvelékepar
Conseil de surveillance jusqu’au 5 juillet 2014.

Leurs rémunérations salariales et de mandatail@awsosont mentionnées dans le paragraphe Xl —
‘Direction / Administration de la Société — D’ dugsent rapport.

Les plans de stock options ou d’actions gratuitst des membres du Directoire sont bénéficiaires
sont également mentionnés dans le paragraphe‘Répport social du Groupe’.

Le Directoire, en collaboration avec ses avocasy® le traitement des dossiers et/ou contentleux
la Société susceptibles de générer des risqueaficagjfs.

La Société n’'a pas mis en place de régime de tegapplémentaire pour ses dirigeants.

La mise en place de Comités dédiés en 2011 : CodetéDirection, Comité de coordination
Administratif et Finances et Comité administratifechnique

Au cours du second semestre 2011, le Directoirecald de mettre en place un Comité de Direction.
Composé des trois membres du Directoire (Directigmérale, Direction du développement et
direction technique), du Directeur de I'Exploitati@t du Directeur Administratif et Financier, le
Comité se réunit, sous la présidence du Présideirctoire, de fagon hebdomadaire pour faire un
point sur les dossiers en cours de chaque DirectierComité de Direction assure le pilotage et la
mise en ceuvre de la stratégie arrétée par le Direct

AEROWATT a mis en place, début 2011, un Comité d®r@ination Administratif et Finances,
auquel participent le Directeur Administratif etn&ncier et les responsables comptable, financier,
ressources humaines et juridique du Groupe. Cetéamiocation, deux fois par mois, a faire un point
sur la mise en place ou le suivi des financementiese projets en cours ayant un impact sur la
trésorerie et la comptabilité.

Enfin, afin de faciliter les échanges entre lesftions, notamment lors des phases de construction
des centrales de production, un Comité dit ‘d'iftee administratif et technique’ a été mis en place
Lieu d'échanges et d'anticipation, le Comité senitune fois par mois pour étudier les budgets, les
impacts des mises en services, des réceptiongajessp...

Les Commissaires aux comptes de la Société etsddiakes

Les Commissaires aux comptes de la Société effecnégulierement un audit des comptes de la
Société et une revue limitée des comptes de saledil ainsi qu’'une revue des procédures de centrol
interne.

Depuis le 11 juin 2010, le Cabinet Fiduciaire Leydeommé Co-Commissaire aux comptes sur
AEROWATT, poursuit sa mission sur les sociétésiés du Groupe (Solar Energies, AEROWATT
Participations, AEROWATT Energies et Valeco SPEiltant ainsi le contréle de I'ensemble du
Groupe et une meilleure connaissance des flux-grivape.

Des réunions sont régulierement organisées aveoiamissaires aux comptes au siege de la Société.

Les données comptables et budgétaires sont réguit examinées et analysées en commun par le
Conseil de surveillance, le Directoire et le sexvdomptable et financier.
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Les outils internes de contrble des données corgstab administratives

Depuis I'exercice 2007, AEROWATT a procédé a unfomement d'effectifs dans les domaines
juridigue et du contrdle financier, en se dotanhu®/ens lui permettant de faire face a de nouvelles
obligations qui lui permettront également de mistructurer son contrdle interne.

Dans le cadre de son développement, AEROWATT aeprisr de définir des principes et une
organisation afin de mettre en ceuvre les objeddscontrdle interne, notamment en matiere
d’information financiere et de pilotage des acésitlu Groupe.

Ainsi, au cours de I'exercice 2011, AEROWATT s'dsté d’un logiciel de moyens de paiements qui
permet des rapprochements bancaires semi-autoreatejues lettrages. Cet outil améliore et sécurise
les flux financiers.

La mis en place d'une solution progicielle de sules projets et de la trésorerie est également un
objectif. Cet outil permettra d’assurer, de manguomatisée, le suivi et la mise a jour des bgsine
plans arrétés, des budgets de construction aimsidgua trésorerie mensuelle prévisionnelle pour le
Groupe. L’acquisition d'un logiciel de suivi des rimbilisations pour I'ensemble des sociétés du
Groupe pour lesquelles la comptabilité est cestialiau siege de la Société est également a I'étude.
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XIV. RENSEIGNEMENTS COMPLEMENTAIRES

VATT

A. Tableau récapitulatif des délégations en cours dealidité au 31 décembre 2011 accordées par I'Assendbl Générale au Directoire

dans le domaine des augmentations de capital (arécl.225-100 du Code de commerce)

Délégations accordées par les Assemblées Générdhes)

Délégation donnée au Directoire pour décider aeiggion

Date de
'AG
ayant

accordée
la
délégation

Durée de la

délégation et date

d’échéance

Montant
total de la
délégation
(en euros)

au profit de ces derniers (T%résolution)

- o N . 26 mois, soit
d'actions ordinaires ou de valeurs mobilieres dieeide la . y 5000 000 €
Société avec maintien du droit préférentiel de sdpon (™ 11/06/201C jusqu au (1) 5000000 €
. ! 11/08/2012
résolution)
Délégation donnée au Directoire pour décider aeiggion 26 mois. soit
d'actions ordinaires ou de valeurs mobilieres diegide la . y 20 000 000 €
Société, avec suppression du droit préférentislodiscription, 11/06/201C jusqu au (@) 20000 000 €
N : . ) 11/08/2012
par voie d'offre au public (£0°résolution)
Délégation donnée au Directoire pour décider I'éimisd'actions
A . oy . . 20 % du
ordinaires ou de valeurs mobilieres diverses @olzété, avec 26 mois, soit . . |
: e - . . , capital de la 20 % du capital de la
suppression du droit préférentiel de souscriptam,voie d'offre| 11/06/201C jusqu'au SoCiété par a Société par an
visée a l'article L.411-21l du Code Monétaire etdFicier 11/08/2012 0 P P
(placement privé) (£I°résolution)
Délégation donnée au Directoire pour augmenteometme de . . o
titres a émettre en cas d'augmentation de capital maintien ou 26. m0|s', soit ,1,5 .A’ Qe 15 % de I'émission
) PP N 11/06/201C jusqu'au I'émission o
suppression du droit préférentiel de souscriptidi"t o initiale (1)
i . 11/08/2012 initiale (1)
résolution)
Délégation donnée au Directoire pour augmenteapéal social 26 mois. Soit
de la Société au profit des salariés adhérentspdannd'épargne . y 450 000 € de 450 000 euros de
, ) . Y : <. 711/06/201C jusqu'au : ;
d'entreprise avec suppression du droit preferedﬂeslouscrlptlovr 11/08/2012 nominal nominal
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I'AG a Montant Utilisation
ayant DUER EB total de la faite au
Délégations accordées par les Assembléees Genérghss) accordée dele’g,atlo,n et date délégation | cours de
d’échéance : :
la (en euros) | I'exercice
délégation
o .
3;0/8 igluacuaj%ltjr 3 % du capital socia
6 Délégation donnée au Directoire de consentir désrgpde 11/06/201C zﬁurgg:iéio't de I'AG du / t Agg é%uglg: du
souscription et/ou d'achat d'actions(¥Bsésolution) 11/08/2012 1stll?i/922:133 11/06/2010. soit
i 49 439 options
options
1 % du capital
social au jour
Délegation donnée au Directoire pour procéder aattgbutions 26. m0|s:, soit de I'AG du 63,59 % (soit 10 47¢
! ratuites d'actions (£8°résolution) 11/06/201C jusquau 11/06/2010, / actions)
g 11/08/2012 | soit 16 479
actions
gratuites
(1) Dans la limite d’un plafond nominal global dé @00 000 euros, commun aux points 1, 2, 374 (8solution de 'AG du 11 juin 2010)

Rapport Annuel 2011

78



V3

B. Actions auto-détenues dans le cadre d’'un programmae rachat d’'actions

AEROWATT et certains de ses actionnaires, appastent signé le 13 février 2008, a effet au 5 mars
2008, un contrat de liquidité avec Natixis (confertnla charte de déontologie de 'AFEI du 14 mars
2005 et approuvée par I'Autorité des Marchés Fimaagar décision du 22 mars 2005), en vue de
favoriser la liquidité des transactions et la réagté des cotations du titre AEROWATT et d'éviter
ainsi des décalages de cours non justifiés panidgaince du marché.

Avec le passage des titres ’AEROWATT sur Alternext nouveau contrat de liquidité (conforme
aux dispositions de la Charte de déontologie déM&I approuvée par I'Autorité des Marchés
Financiers par décision du" loctobre 2008) a été signé |I& hovembre 2008 avec les mémes
interlocuteurs et avec les titres et espéces tedéalancien compte de liquidite.

Ce contrat de liquidité est toujours en vigueuBaweécembre 2011.
La Société ne détient aucun de ses titres en propre

Les articles L.225-209 et suivants du Code de camengrévoient la possibilité de mettre en place un
programme de rachat d’actions pour les sociétésldstitres sont admis sur un systéme multilatéral
de négociation (faculté autrefois réservée auxesestciétés cotées sur le marché réglementé de Nyse
Euronext a Paris et pour un objectif limité).

Comme l'année passée, la Société souhaite proterette faculté pour, si cela s’avérait nécessaire
mettre en place un programme de rachat d’actiodjdctif poursuivi resterait d’assurer la liquiglit

du titre. La précédente résolution n'a pas étésatlen 2011.

Il vous sera ainsi proposé lors de 'Assemblée Gaadlu £ juin 2012 de réitérer votre accord pour
I'éventuelle mise en place d'un tel programme.

C. Actions d’autocontréle et participations croisées

Néant.

D. Opérations des dirigeants et des personnes sur lises de la Société

Aucune opération sur titres des dirigeants n'apétdée a la connaissance de la Société au cours de
I'exercice 2011.

E. Informations concernant les délais de paiement

Conformément a l'article L.441-6-1 du Code de comuagla Société précise qu'au 31 décembre
2011 et au 31 décembre 2010, la décomposition tile stes dettes par date d’échéance était la
suivante :

Solde des dettes fournisseurs 2401 104 17 697 552
Dont facturées 591 154 12 334 415
échues 196 151 745 108
a échoir a moins de 30 jours 321 268 8 569 870
a échoir a plus de 30 jours 73 735 3019437
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F. Aliénation de participations croisées

Néant.

G. Injonctions, sanctions pécuniaires prononcées paelConseil de la concurrence
pour des pratigues anticoncurrentielles

Néant.

En conclusion, nous souhaitons que les diversedutéems proposées emportent votre approbation et
que vous voudrez bien donner aux membres du Direatd aux membres du Conseil de surveillance
quitus de leur gestion pour I'exercice social sgrdomptes duquel vous avez a vous prononcer.

Nous vous invitons ainsi, apres la lecture desodpprésentés par vos commissaires aux comptes, a
adopter les résolutions soumises a votre vote.

Le Directoire.
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ANNEXE 1 : ORGANIGRAMME JURIDIQUE DU GROUPE AEROWAT T AU 31 DECEMBRE 2011

IETEERRE RN
5

LEGENDE

Fillale solare

Partiipation
AEROWATT

Participation
AEROWATT PARTICIPATION

Pz
AeronATrenERGiES

Pz

rerowatrmamnus | -

épartement du siége social

GUADELOUPE

|¢-

EOLE MARIE-GALANTE
SNC au capital de 3658528,86€

EOLIENNE PETIT CANAL N° 1
SNC au capital de 2000€

EOLE MORNE CONSTANT
SARL au capital de 7622,45 €

EOLE LA MONTAGNE
SARL au capital de 7622,45 €

EOLE FONDS CARAIBE
SAS au capital o 45000 €

EOLE GRAND MAISON
SARL au capital de 7500

EOLE TERRE DE BAS
SARL au capital 6 7500 €

Particpation. AEROWATT: 100 %

HELIO FONDS CARAIBES (ex Eole.
Bl Ain)
SARL au capital 6 7500 €.

EOLE GARDEL
SARL au capital de 1500
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METROPOLE

. B

AEROWATT ENERGIES (AV/E - AEROWATT PARTICIPATIONS
Holding) WP - Halding)
Dept 45 Dept 45

Partipation AWE 99,85 %

HELIO ORANGE
SARL au capital d= 1001500 €

Partciation AWE : 99,76%
HELIO LOGISTIQUE
SARL au capital d= 651500 €

Partcipation AWE : 99,00 %

HELIO FLORENSAC
SARL au capital de 151500 €

EOLE DESIRADE 4.
SARL au captal de 157 500 €
Dépt - 97

EOLE TOUONGO
SARL au capitalds 171330 €
Dépt - 98

EOLE MAXENT
SARL au capltal de 150000 €
Dépt:as

Particpation AWE : 98,5 %
HELIO BEZIERS
SARL au capital d 100000 €.
Dept:34

PARC DES HAUTS VENTS
SARL au capital d=3000 €

EOLE BALAZE
SARL au capital d= 150000 €.
Dept:3s

EOLE BALAZE 2
‘SARL au capital de 200000 €
o
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EOLE LAMOTELLE
SAS au capital de 157500€

Partoipation AWE : 96,24 %

Portcpation AWP <66 %

SOLAR ENERGIES
SAS au capital d= 750 000€.

Ih

WINERGY
SARL au capital d= 7622.45 €
Dépt:ds

EOLE SORBON
SARL au capital o 7500 €.
Dépt:08

EOLE LES BUISSONS
SARL au capital de 7500 €.
Dépt:08

EOLE CONCORET
SARL au capital de 1500 €

Portcipation AEROWATT: 100 %

HELIO 21 (ex Hélio Ajaccio)
SARL au capital de 1500€
Dept:as

Partcipation ASROWATT: 100%
HELIOWATT
SARL au capital de 100000 €
Dept:30

Partcpation ASROWATT : 26 %

HELIO COGNOCOLI
'SAS au capital de 200000 €
Dépt:20

Partcisation ASROWATT: 100 %

HELIOLR
SARL au capital d= 1500€

Partcpation ASROWATT 70 %
HELIO TOITURE CORSE
SARL au capital d= 100
Dept:20

PARC DE LA HAUTE CHEVRE
SARL 3u capital d= 600000 €.
oept:37

EOLE DESIRADE

SNC au capital de 104900165
Dept:a5.

[EOLE LA CAMPAGNE DUNOISE'
(ExEole Charpentier)

SARLau capital de 7500¢
apt:45

PARC EOLIEN DE CASSINI
SAS au capital de 177200 €
épt:23

|¢-

EOLE SAINT OUEN LA ROUERIE
SARL au capital d= 1500€

EOLE BAGUER-PICAN LA
BOUSSAC
SARLau capital de 1500¢€
Depti3s

EOLE BROCELIANDE
SARL 2u capital d= 7500
pt:35

EOLE PLAN DU PAL
En sommeil

CENTRALE EOLIENNE DU PLAN DU

SARL au capital dz 10000 €
oept

a
a‘

VALECO SPE
A au capital de 36 200€
Dépt:34

PARC DE LA RENARDIERE
SARL au capital de 600000 €

EOLE PIERREFITTE ES BOIS
SARL au capital d= 1 500€
Dept:2s

EOLE PETIT FOUGERAY
SARL au capital d= 1500€

EOLE LES PATOURES
SARL 3u capital d= 1500
Dépt:s7

HELIO PACA
SARL au capital de 1500€
Deptids.

EOLE COTE DU MOULIN
‘SARL au capital de 1500 €

EOLE MOULIN TIZON
SARL au capital da 1500€
oept

Particpation AEROWATT :40 %

HELIOTAM
SAS 2u capital d= 100000 €
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Partiopation aerowsTT: 100 %

NOUVELLE-CALEDONI E

|-

AEROWATT
NOUVELLE.CALEDONIE
SARLau capital de 8 380€

EOLE YATE
SARL au capital de 8380 €

EOLE KAFEATE
SARL au capital de 8380 €

EOLE KAFEATE Il
SARL au capital de 8380 €

Particpation AEROWATT: 100 %

HELIO PANC
SARL au capital = 8 380 €

Particiation ASROWATT: 100 %

HELIO TEMALA
SARL au capital de 8 350 €

EOLE POY/
SARL au capital de 8380 €




ANNEXE 2 : ORGANIGRAMME INTERNE DU GROUPE AEROWATT AU 31 DECEMBRE 2011

DIRECTION GENERALE

Jérdme Billerey
Président du Directoire

DIRECTION DEVELOPPEMENT
Laurent Albuisson
Membre du Directoire

DIRECTION EXPLOITATION

Olivier Gaering

Assistante

DIRECTION TECHNIQUE

Denis Lefebvre
Membre du Directoire

DIRECTION ADMINISTRATIVE & FINANCIERE

Assistante

Responsable d'Ets les
Angles

Service Dév. Solaire

Service Dév. Eolfen

Chef Projets Techniques

Service Gisements

Responsable d'Etudes

Chargé d'Etudes

4 Charges de Projets

OCEAN INDIEN MAURITIUS
Responsable d'Agence Directeur
CARAIBES NOUVELLE CALEDONIE
Responsable d'Agence Responsable d’Agence
Assistante

'echnicien d'Exploitation 1

Technicien de M:Inmnam:oj

Service Exploitation
Responsable d'Exploitation

2 Chargés d'Exploitation

d"Exploitation

Service Maintenance Solaire

Responsable de
Maintenance Solaire

[Tnchnichn de Maintenance

Solaire

Technicien Systéme Information

echnicien de Maintenance

Nathalie Mandelli

Assistante de Direction
Chargée de communication

Service Construction

Chargée d'Etudes

2 Chargeés de Construction

Service R&ED

@ctalion géographique des ffe(%

AW Saran

AW Los Angles

AW La réunion

AW Guadeloupe

AW Nouvelie Calédonie
Eole Miguelon

AW Mauritius

w

aabaand

TOTAL GROUPE : 43"

* 5 salarids exclus temporsirement des effecifs {contrais

ne sont pas
wt 3 congés parentaux d’éducation)

12 congés

Service Contrdle Financier

Service Juridie

Responsable du Contréle
Financier

Responsable Juridique

Servica Gomptable Groups

Responsable Comptable

Assistante Juridique

Comptable

L-ﬂdjo\'nh au Responsable

Service RH

Responsable Ressources

Service Informatique
Responsable Informatiqua

Administratrice Réseau

2 Comptables

AEROWATT

sl

3111212011

P




ANNEXE 3 : TABLEAU DES RESULTATS D’AEROWATT SA AU C OURS DES CINQ DERNIERS
EXERCICES

NATURE DES '
N Tohe 31/12/2011 | 31/12/2010 | 31/12/2009 | 31/12/2008 | 31/12/2007

Capital en fin d’exercice

Capital social

19 680 28(

19 680 28C

16 479 90C

16 439 90C

14 155 47(

Nombre d’actions :

* ordinaires existantes

19680

28

1 968 02¢€

1647 99C

1 643 99C

1415547

* a dividendes prioritaire
(sans droit de vote
existantes

()

~

0

0

0

0

0

Nombre maximal
d’actions futures a
créer :

* par conversion
d’obligations

Opérations et résultats de
I'exercice

Chiffre
taxes

d'affaires  hors

21929 77/

32 667 73¢

15 082 69(

10 835 332

3 119 59¢

Résultat avant imp6t
amortissements ¢
provisions

=

2t

5997 508

6 876 736

6 139 218

2 795 85¢&

1476 965

Impot sur les bénéficdq)

6 752

0

0

0

0

Résultat aprés imp6t

provisions

amortissements e

2315831

3 212 83€

4 462 678

838 214

786 015

Résultat distribué

0

0

0

0

Résultats par action

Résultat aprés imp6t
avant amortissements
provisions

et

3,06

3,53

3,74

1,74

1,06

Résultat aprés imp6t

provisions

amortissements e

1,18

1,63

2,71

0,51

0,56

Dividende  attribué
chaque action

Personnel

Effectif moyen des salari¢
employés durant I'exercic

’S
e

41

44

40

33

25

Montant de la mass
salariale de I'exercice

e

2 200 89¢

2 013 463

1786 635

1487171

1067 882

Montant des somme
versées au titre d
avantages  sociaux

I'exercice (Sécurit

S
S
e

sociale, ceuvres sociales...)

966 214

1113 55€

843 682

801 919

493 782

(1) Hors produits d'intégration fiscale

84



ANNEXE 4 : PRESENTATION ET LISTE DES MANDATS ET FON CTIONS EXERCES
DANS TOUTES SOCIETES PAR CHACUN DES MANDATAIRES DE LA SOCIETE
DURANT L’EXERCICE 2011

Les indications ci-dessous présentent les mantfisations des membres du Directoire et du Cofselil
surveillance de la Société en cours au 31 déce2dté (ou le cas échéant ceux du représentant
permanent du membre du Conseil de surveillancemeesmorale).

A. Les membres du Directoire

Monsieur Jérbme Billerey

Jérome Billerey, 4gé de 53 ans, est titulaire dliyghdme d’ingénieur électricien Supelec. Il dirilge
Groupe depuis début 2005. Il est administrateysrésident de la Commission des Régions Ultra-
Marines du Syndicat des Energies Renouvelablesislépu29 octobre 2007. Successivement en
charge au sein de la société Vergnet SA des démemts Photovoltaique (de 1990 a 1992), Energies
Renouvelables (de 1992 & 2000) et Energie Eoli¢d@e000 a 2005), Jérdme Billerey a également
été directeur général de cette société (de 19904A) Puis chargé de mission auprés de son président
directeur général (de 2005 a 2007). Il a partiéigé création ’AEROWATT avant de rejoindre la
Société début 2005.

Il est aujourd’hui salarié de la Société en qualgéDirecteur Général.

Sa nomination en qualité de membre du Directoite dia 7 juillet 2006. Il a été nommé a cette
fonction jusqu’au 6 juillet 2010 et renouvelé dacette fonction par décision de Conseil de
Surveillance du 27 juillet 2010 jusqu’au 5 juill2014. Il est également Président du Directoire
d’AEROWATT.

Ses mandats sont les suivants au sein du Group©WER'T au 31 décembre 2011 :

Directeur AEROWATT Mauritius Ltd
Directeur Eole Plaine des Roches Ltee
Gérant AEROWATT Nouvelle-Calédonie SARL
Président AEROWATT Participations SAS
Représentant d'AEROWATT, Président Solar Energies SAS
Représentant d'AEROWATT, Gérante Eole Désirade SNC
Représentant dAEROWATT, Gérante Eole Marie-Gal&N€E
Jérdéme Billerey Président Directeur Général Valeco SPE SA
Président AEROWATT Energies SAS
Cogérant Eole Kafeate SARL
Cogérant Eole Kafeate Il SARL
Cogérant Eole Poya SARL
Cogérant Hélio Panc SARL
Cogérant Hélio Témala SARL
Cogérant Eole Yaté SARL
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Gérant Winergy SARL

Gérant Eole Cote du Moulin SARL

Gérant Eole Saint Ouen la Rouerie SARL

Gérant Eole Baguer Pican la Boussac SARL

Gérant Eole Sorbon SARL

Gérant Eole Petit Fougeray SARL

Gérant Eole Concoret SARL
Jéréme Billerey Gérant Eole Les Patoures SARL

Gérant Eole Plan du Pal SNC

Gérant Eole Brocéliande SARL

Gérant Eole Pierrefitte es Bois SARL

Cogérant Hélio Toiture Corse (H.T.C.) SARL

Gérant Hélio L'R SARL

Gérant Hélio PACA SARL

Gérant Hélio 21 SARL

A la connaissance de la Société, il n'a pas d’autiedat en dehors du Groupe AEROWATT.

Monsieur Laurent Albuisson

Laurent ALBUISSON, agé de 40 ans, est diplomé des & Métiers. Il est membre du Directoire de
la Société depuis le 7 juillet 2006 et Directeurliveloppement de la Société. Il a débuté sa carrié
au sein de I’Agence de I'environnement et de latnisaide I'énergie (TADEME) en Polynésie, ou il
était en charge localement de la promotion desg@gmrenouvelables et de la maitrise de la
consommation. Aprés un passage dans l'administralticale, il entre chez Vergnet SA pour
s'occuper de la construction de deux centralese@ais dans le Pacifique, puis intégre le siege a
Orléans en 1999 au sein du département Eolienhamge de la zone Pacifique puis Océan Indien, ou
il procéde au démarrage de l'activité sur cetteezon

En 2002, lors de la création d’AEROWATT, il rejoirgette structure comme Directeur du
développement, dans le but d'assurer la concrigtisatles projets éoliens, de développer le
portefeuille de projets et de diversifier 'actévit

Sa nomination en qualité de membre du Directoite da 7 juillet 2006. Il a été nhommé a cette
fonction jusqu’'au 6 juillet 2010 et renouvelé dapstte fonction par décision de Conseil de
Surveillance du 27 juillet 2010 jusqu’au 5 juilz214.

I a également un contrat de travail avec la Sécigt titre de sa mission de Directeur du
Développement.

Ses mandats sont les suivants au sein du Group©WER T au 31 décembre 2011 :
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Gérant Eole Moulin Tizon SARL

Gérant Eole Balazé SARL
Gérant Eole Maxent SARL
Gérant Eole Balazé 2 SARL
Gérant Hélio La Perriere SARL
Gérant Hélio Florensac SARL
Gérant Hélio Logistique SARL
Gérant Hélio Orange SARL
Gérant Hélio Saint Benoit SARL
Gérant Eole Malécage SARL
Gérant Hélio Béziers SARL
Gérant Eole Gardel SARL
Gérant Parc des Hauts Vents SARL
Président Eole Fonds Caraibes SAS
Laurent Gérant Eole Grand Maison SARL
Albuisson
Gérant Eole La Montagne SARL
Gérant Eole La Perriére SARL
Gérant Morne Carriere SARL
Gérant Eole Morne Constant SARL
Gérant Eole Terre de Bas SARL
Gérant Eole Miguelon SARL
Gérant Eole Désirade 4 SARL
Gérant Hélio Fonds Caraibes SARL
Gérant Eole La Campagne Dunoise SARL
Cogérant Eole Touongo SARL
Président Eole La Motelle SAS
Gérant Eole Les Buissons SARL
Gérant Eole Paindrey SARL
Président Parc Eolien de Cassini SAS

A la connaissance de la Société, il n'a pas d’anirdat en dehors du Groupe AEROWATT.

Monsieur Denis Lefebvre

Denis Lefebvre, agé de 53 ans, est Directeur dwaiigEpent Technique de la Société depuis 2005. Il a
débuté sa carriere comme ingénieur de projetgiélaetdans un grand bureau d’ingénierie.

Sa nomination en qualité de membre du Directoiréadgociété a pris effet I€"Javril 2009. Il a été
nommé a cette fonction jusqu’au 6 juillet 2010 ebauvelé dans cette fonction par décision de
Conseil de Surveillance du 27 juillet 2010 jusquEjuillet 2014.

Il a également un contrat de travail avec la Séciét titre de sa mission de Directeur du Départemen

Technique. )
Ses mandats sont les suivants au sein du Group©MER T au 31 décembre 2011 :
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] Représentant permanent
Denis Lefebvre d'’AEROWATT, administrateur Valeco SPE SA

A la connaissance de la Société, il n'a pas d’autiedat en dehors du Groupe AEROWATT.

B. Les membres du Conseil de surveillance

Monsieur Marc Villecroze

Marc Villecroze est diplomé de Centrale Parisstlmembre du Conseil de surveillance de la Société
depuis le 20 décembre 2007 et Président du Catsesilirveillance de la Société depuis Tgahvier
2008 et jusqu’'a '’Assemblée générale devant statumeles comptes clos au 31 décembre 2011.

Il a entamé une carriére d'ingénieur chez Totall®B84, s’occupant des premiéres infrastructures
réseaux locaux et InfoCentre grands systemes. B, 1Da créé Nucléus, SSIl spécialisée dans
I'optimisation des systemes de gestion de basedlaimées relationnels et le développement
d’applications distribuées. En 1990, il a rejomiCaisse d’Epargne Provence-Alpes-Cote d’Azur pour
piloter la refonte du systéme d’information compabt financier de la banque. En 1997, il était

responsable du passage a I'euro du systeme d’iafambancaire avant de prendre en charge la
Direction financiére et du contrdle de gestion dotee Informatique des Caisses d’Epargne Provence-
Alpes-Cote d’Azur et Languedoc-Roussillon (50 roilis d’euros de budget).

Il est co-fondateur et directeur exécutif de Visévlanagement.

A la connaissance de la Société, ses mandatsesostiivants en dehors du Groupe AEROWATT :

Représentant permanent de Vivéris Management,

. Palumed SA
administrateur

Marc Membre et Président du Conseil de Surveillance Trophos SA

Villecroze
Représentant permanent de Vivéris Management,

membre du Conseil de Surveillance Traqueur SA

Administrateur Solarforce SA
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Monsieur Olivier Dupont

Olivier Dupont est ingénieur civil des Ponts etudsées, DES de Sciences économiques. Il est vice-
président du Conseil de surveillance de la Sodéfuis le 7 juillet 2006 pour six ans, soit jusqu’a
I’Assemblée générale devant statuer sur les congitesau 31 décembre 2011. Il s’est orienté vers le
capital risque en 1988 aprés une carriere d'inggngrands projets export (Sofretu et groupe
Schneider). Il a été de 2000 a 2005 dans le gr@gese des Dépodts, Directeur Général délégué a
CDC Entreprises-FP Gestion, responsable du fondidicppour le capital risque et du fonds de
promotion pour le capital risque. Auparavant, didgé successivement SNVB participations (Groupe
CIC), BTP Capital (spécialisé dans les éco-indes}rila direction des investissements du Crédit du
Nord et le Private Equity a la Société Généralgpuiejuillet 2005, il est fondateur et Président du
Directoire de Demeter Partners, société de gestiddpendante gérant le FCPR Demeter, spécialisé
dans les secteurs des éco-industries et des éogigme

A la connaissance de la Société, ses mandatsesostilvants en dehors du Groupe AEROWATT :

Vice-Président du Comité de Surveillance Burgédp ISE

Caléa Energies

Renouvelables SA@n
redressement judiciaire depuis
novembre 2011)

Représentant pgrmanent de' Demeter Partners au LFP SAS
Comité de surveillance

Membre du Comité de Surveillance

Représentant permanent de Demeter Partners au
o e . Trez SA
Conseil d’Administration

Membre du Comité de Surveillance Financiére Controles et
Tests SAS

Représentant permanent de Demeter Partners au

Conseil d'’Administration Eurener (Espagne)

. Membre du Comité de Surveillance Arion SAS
gtl::olfr:t Censeur Solaire Direct SA
Membre du Conseil de Surveillance Coré SA
Représentant permanent de Demeter Partners agulien Lacaze SAen cours
Conseil d'Administration de liquidation)

Représentant permanent de Demeter Partners au
Conseil d'’Administration

Président du Directoire Demeter Partners

Représentant permanent de Demeter Partners au
o - ) Aqualabo SA
Conseil d’Administration

Vergnet SA

Membre du Conseil de Surveillance Semco Engine&ihg
Membre du Comité de Surveillance ACH SAS
Membre du conseil d'administration Comarth EngimeesL
Censeur au conseil d'administration RPI Proyectesdeticos
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Madame Sylvia Raussin

Sylvia Raussin est titulaire d’'un DESS Banquesnainices de I'Université de Lyon, obtenu en 2000.

Aprés avoir été pendant 2 ans % Analyste Crédih@a Entreprises (Chimie, Pétrole Pharmacie) au
sein du Crédit Lyonnais, Mme Raussin a été Charjé#faires auprés d’'un Senior banker chez
Calyon pendant 3 ans, avant d'intégrer en janvi#62 le Crédit Agricole Private Equity. Elle y
occupe aujourd’hui et depuis novembre 2008 le pastBirecteur de participations.

Au sein du FCPR CAPENERGIE (taille : 109 M€) ellpa@ur mission de prendre des participations
dans des sociétés non cotées du secteur des En&gimuvelables et de l'efficacité énergétique
(analyses des opportunités, modélisations finaesjérotes d’'investissement, présentations au comité
négociations des documents juridiques) et de ssesanvestissements.

Madame Raussin a été représentante permanente édlit @gricole Private Equity, membre du
Conseil de surveillance AEROWATT de juin 2007 & novembre 2009.

Elle a été cooptée, en qualité de personne physpprevotre Conseil de surveillance, réuni dans sa
séance du 19 avril 2010, en remplacement de Mandteland Derrien, démissionnaire. Votre
assemblée générale du 11 juin 2010 a ratifié oetteination pour la durée du mandat restant a courir
de son prédécesseur (soit jusqu’a 'Assemblée gn&012 devant statuer sur les comptes de
I'exercice clos au 31 décembre 2011).

A la connaissance de la Société, ses mandatsesostilvants en dehors du Groupe AEROWATT :

Sylvia

. Membre du Comité de Surveillance Méthanéo SAS
Raussin

Crédit Agricole Private Equity, représentée par M.Marc-Philippe Botte

Filiale de Crédit Agricole S.A., Crédit Agricole iPate Equity (CAPE) est une société de gestion
agréée AMF dédiée aux prises de participations das&ntreprises non cotées.

Acteur multi-spécialiste, Crédit Agricole Privateity gere 2,8 milliards d’euros avec une présence
sur I'ensemble des métiers du capital investissemé&BO & Développement, Capital Risque,
Mezzanine, Co-Investissement, Energies renouveabirastructures en PPP, Situations spéciales.
Actionnaire actif de plus de 140 sociétés, les rguangt professionnels de Crédit Agricole Private
Equity accompagnent les entreprises a tous leestdd leur développement, de la création a la
transmission.

Crédit Agricole Private Equity a été nommé membueQbnseil de surveillance par I’Assemblée
générale du 7 juillet 2006, pour six ans, soit Widg'Assemblée générale devant statuer sur les
comptes clos au 31 décembre 2011.

A la connaissance de la Société, ses mandatsesostiivants en dehors du Groupe AEROWATT :
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Représentant permanent de Crédit Agricole Private

Equity (CAPE), Membre du Conseil de Surveillance Méthaneo SAS

Membre du Conseil de Surveillance Weole Energy SAS

Marcélztrj[glppe Membre du Conseil de Surveillance Abakus Solargakgne)
Représentant permanent de Crédit Agricole Priv

at .
Equity (CAPE), administrateur Tkaros Solar (Belgique)

Représentant permanent de Crédit Agricole Private lkaros Solar Park |
Equity (CAPE), administrateur (Belgique)

Vivéris Management, représentée par M. Djamal Chekwun

Avec prés de 400 millions d’euros de fonds gérésghs Management, qui est 'un des premiers
gestionnaires francais de fonds de capital investient pour compte de tiers, a développé une
approche multirégionale dédiée aux petites et moygentreprises non cotées.

Vivéris Management compte plus de 130 entreprisgmeefeuille.

Adossé au groupe Caisse d’Epargne, Vivéris Managenegroupe quarante-cing collaborateurs qui
interviennent en France, aussi bien en France pditaine qu’'en Outre-mer, ainsi que dans les
régions du sud de la Méditerranée. L’activité devévis Management concerne les principaux
segments de marché du capital investissementtataigue technologique, capital développement et
capital transmission par financements LBO. VivéWlanagement a développé une gamme de 25
véhicules d'investissements, comprenant aussidesrfonds faisant appel public a I'épargne (FCPI et
FIP) que des fonds destinés aux investisseursfigsalFCPR).

Vivéris Management a été nommée membre du Conseailitveillance par 'Assemblée générale du 7
juillet 2006, pour six ans, soit jusqu’a I'’Assemblgénérale devant statuer sur les comptes clog au 3
décembre 2011.

Depuis le 14 septembre 2009, M. Djamal Chekroun regrésentant permanent de Vivéris
Management au Conseil de surveillance dAEROWATT.

A la connaissance de la Société, Monsieur Djamak@un n'a pas d’autre mandat dans d’autres
sociétes.
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Demeter Partners, représentée par M. Stéphane Vilkeoze

La société de gestion Demeter Partners gere le HO&Reter, qui a été créé en 2005 par quatre
partenaires associés disposant d’'une expérienasestinglle et internationale dans les secteurs de
I'environnement et de I'énergie.

Ce fonds d'investissement sectoriel européen dendibidns d’euros, dédié au financement des éco-
énergies et des éco-industries, a été parraindap@DC et I'IFP et souscrit par 20 investisseurs
institutionnels parmi lesquels 'ADEME / FIDEME, @GDIF, les Caisses d’Epargne, CIC ACM,
Robeco.

Le FCPR Demeter est géré par une équipe de 12sgiofmels. Il dispose de bureaux a Paris, a
Madrid et d’'un représentant a Fribourg.

Demeter Partners a été nommé membre du Conseilrdeillance par I'’Assemblée générale du
7 juillet 2006, pour six ans, soit jusqu’a I'Assdét générale devant statuer sur les comptes clos au
31 décembre 2011.

A la connaissance de la Société, ses mandatsesostilvants en dehors du Groupe AEROWATT :

Représentant permanent de Demeter Partners au

Comité de Surveillance Méthanéo SAS

Membre du Comité de Surveillance Burgéap IGIP HgBE

Caléa Energies
Renouvelables SAS
(redressement judiciaire)

Représentant permanent de Demeter Partners au
Comité de Surveillance

Stéphane )
Villecroze Représentant per_menent_de Demeter Partners au Inkame SA

Conseil d'administration

Représentant permanent de Demeter Partners au .
. . Coré SA
Conseil de Surveillance
Membre du Directoire Demeter Partners SA
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- Rapport du Directoire ;

- Rapport du Conseil de Surveillance ;

- Rapports des Commissaires aux comptes ;

- Approbation des comptes sociaux de I'exercice @&l décembre 2011 ;

- Approbation des comptes consolidés de I'exercios le 31 décembre 2011 ;

- Affectation du résultat ;

- Approbation des conventions et engagements régtésernisés aux articles L. 225-86 et
suivants du Code de commerce ;

- Autorisation a donner au Directoire en vue de pémne la Société d'intervenir sur ses
propres actions ;

- Renouvellement du mandat de membre du Conseil deilance de Vivéris Management
SAS,

- Renouvellement du mandat de membre du Conseil deeitance de Monsieur Marc
Villecroze,

- Renouvellement du mandat de membre du Conseilrdeibance de Demeter Partners,

- Renouvellement du mandat de membre du Conseil deeiBance de Monsieur Olivier

Dupont ;

- Renouvellement du mandat de membre du Conseil WeiBance de Crédit Agricole Private
Equity,

- Renouvellement du mandat de membre du Conseil deeciBance de Madame Sylvia
Raussin ;

- Pouvoirs pour les formalités.

PREMIERE RESOLUTION — Approbation des comptes sociax de l'exercice clos le 31
décembre 2011

L’Assemblée Générale, aprés avoir pris connaissdngapport de gestion établi par le Directoire, du
rapport du Conseil de surveillance ainsi que dpedapdes commissaires aux comptes sur les comptes
sociaux, approuve les comptes annuels, soit le,biégacompte de résultat et I'annexe, de I'exercice
social clos au 31 décembre 2011, tels qu'ils soésentés, ainsi que les opérations traduites dems ¢
comptes ou résumeées dans ces rapports et se spitamh bénéfice net comptable de 2 315 830,88
euros.

En application de l'article 223 quater du Code @#ndes Impbts, elle approuve également les
dépenses et charges effectuées au cours de l'ex@wbpulé ayant trait aux opérations visées adlart
39-4 du Code Général des Impbts pour un montaritaglde 3 832 euros, ainsi que I'imp6t
correspondant.

En conséquence, I'Assemblée Générale donne aux negiah Directoire et aux membres du Conseil
de surveillance quitus entier et sans réserveed@dution de leur mandat pour I'exercice clos.
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DEUXIEME RESOLUTION — Approbation des comptes constidés de I'exercice clos le 31
décembre 2011

L'Assemblée Générale, aprés avoir pris connaissdaoceapport de gestion du groupe et du rapport

des commissaires aux comptes sur les comptes aésahpprouve les comptes consolidés clos au 31
décembre 2011, tels qu'ils ont été présentés, gunsiles opérations traduites dans ces comptes ou
résumées dans ces rapports et se soldant par witarégset part de groupe de (1 784 317) euros,

(auquel s’ajoutent (167 476) euros d’intéréts mtaoes pour parvenir au résultat net de I'ensemble

consolidé).

TROISIEME RESOLUTION — Affectation du résultat

Sur la proposition qui lui est faite, I'Assembléén@rale décide d'affecter le bénéfice net comptidble
I'exercice clos le 31 décembre 2011, s'élevan3£52830,88 euros, de la maniére suivante :

- Bénéfice de 'exercice 2 315 830,88 €
- 59% du solde ci-dessus a la réserve légale 1157€1,
- Le solde au Report a nouveau, soit 2200039,34 €

L'Assemblée Générale constate qu'il n‘a été proaéaiécune distribution de dividendes au titre des
trois exercices précédents.

QUATRIEME RESOLUTION — Approbation des conventions et engagements réglementés visés
aux articles L. 225-86 et suivants du Code de commnoe

L’Assemblée Générale, connaissance prise du ragpatial des Co-commissaires aux comptes,
relatifs aux conventions et engagements réglemetgés aux articles L.225-86 et suivants du Code
de commerce, approuve les nouvelles conventiorengagements qui y sont visés, ainsi que les
conditions d’'application dans lesquelles les cotiges et engagements conclus antérieurement ont
poursuivi leurs effets au cours de I'exercice ééoul

CINQUIEME RESOLUTION — Autorisation a donner au Dir ectoire en vue de permettre a la
Société d’intervenir sur ses propres actions

L'Assemblée Générale, statuant aux conditions aeugu et de majorité d’'une assemblée générale
ordinaire, connaissance prise du rapport du Dinegtet conformément aux dispositions des articles
L.225-209 et suivants du Code de commerce :

1. autorise le Directoire a procéder a I'acquisitddun nombre d’actions de la Société ne pouvant
excéder 1 % du nombre total d’actions composachf#tal social de la Société a la date de la
présente Assemblée Générale, étant précisé qurlera d’actions pris en compte pour le calcul
de la limite de 1 % correspond au hombre d’'actrachetées, déduction faite du nombre d’'actions
revendues pendant la durée de I'autorisation, dgsigitions réalisées par Société ne pouvant en
aucun cas I'amener a détenir, directement ou iodineent, plus de 10 % de son capital social ;

2. décide que l'acquisition de ces actions poutna é&fectuée par tous les moyens et notamment en
bourse ou de gré a gré, par blocs d’actions oW'ygdisation d’instruments financiers dérivés ou
optionnels et aux époques que le Directoire appré@t que les actions éventuellement acquises
pourront étre cédées ou transférées par tous meyeosnformité avec les dispositions Iégales en
vigueur ;

3. décide que ces opérations pourront intervenitod moment, sous réserve des périodes
d’abstention prévues par les dispositions légalesgéementaires en vigueur ;
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décide que le prix unitaire maximum d’achat deons ne devra pas étre supérieur a 30 euros,
sous réserve d'ajustements destinés a prendrengptedincidence d’opérations sur le capital de
la Société, notamment de modification du nominall’detion, d’augmentation de capital par
incorporation de réserves, d'attribution gratuitactions, de division ou de regroupement de
titres, de distribution de réserves ou de touseaudrtifs, d’amortissement du capital, ou de toute
autre opération portant sur les capitaux propres ;

5. décide que cette autorisation d’opérer sur legprps actions de la Société est conférée pour
favoriser, si besoin est, la liquidité de l'actiole la Société par un prestataire de services
d’'investissement dans le cadre d'un contrat deiditfuconforme a la charte de déontologie de
I’AMAFI reconnue par I'Autorité des marchés finaers ;

6. fixe a 590 400 euros le montant maximal des $athebtinés a la réalisation de ce programme de
rachat d’actions ;

7. confére tous pouvoirs au Directoire pour megtreeuvre la présente autorisation, dans les limites
et sous les conditions précisées ci-dessus, at'efftamment de :

(i)  juger de l'opportunité de lancer un programneerechat et en déterminer les modalités,
pour établir et publier le communiqué d'informatigelatif a la mise en place du
programme de rachat,

(i) passer tous ordres en bourse, conclure togsrds en vue notamment de la tenue des
registres d’achats et de ventes d’'actions,

(i)  effectuer toutes déclarations auprés de I@ité des marchés financiers et de tout autre
organisme, remplir toutes autres formalités etpd’'maniere générale, faire tout ce qui est
nécessaire, et

(iv) déléguer au président du Directoire les pors/oécessaires pour réaliser cette opération ;
8. décide que la présente autorisation rend caduwgqewempter du jour de la présente Assemblée
Générale, de maniére non rétroactive, l'autorisatitbonnée au Directoire par I'’Assemblée

Générale Ordinaire du 17 juin 2011, en $% &solution ;

9. fixe & 18 mois, a compter du jour de la présésemblée Générale, la durée de I'autorisation
faisant I'objet de la présente résolution.

SIXIEME RESOLUTION — Renouvellement du mandat de menbre du Conseil de surveillance
de Vivéris Management SAS

L’assemblée générale, statuant aux conditions a@euqu et de majorité des assemblées générales
ordinaires, décide de renouveler le mandat de mehioiConseil de surveillance de la société Vivéris
Management SAS (432544 773 RCS Marseille), poue darée de six années, soit jusqu'a
I'assemblée générale ordinaire appelée a statu2Zd B sur les comptes clos de I'exercice 2017.

SEPTIEME RESOLUTION — Renouvellement du mandat de membre du Conseil de
surveillance de Monsieur Marc Villecroze

L'assemblée générale, statuant aux conditions deuqu et de majorité des assemblées générales
ordinaires, décide de renouveler le mandat de memibbrConseil de surveillance de Monsieur Marc
Villecroze, pour une durée de six années, soityastipssemblée générale ordinaire appelée a statue
en 2018 sur les comptes clos de I'exercice 2017.
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HUITIEME RESOLUTION — Renouvellement du mandat de membre du Conseil de
surveillance de Demeter Partners

L'assemblée générale, statuant aux conditions deuqu et de majorité des assemblées générales
ordinaires, décide de renouveler le mandat de merdor Conseil de surveillance de la société
Demeter Partners SA (483 279 923 RCS Paris), peaidurée de six années, soit jusqu’a I'assemblée
générale ordinaire appelée a statuer en 2018 seotaptes clos de I'exercice 2017.

NEUVIEME RESOLUTION — Renouvellement du mandat de nembre du Conseil de
surveillance de Monsieur Olivier Dupont

L’assemblée générale, statuant aux conditions a@euqu et de majorité des assemblées générales
ordinaires, décide de renouveler le mandat de mechioiConseil de surveillance de Monsieur Olivier
Dupont, pour une durée de six années, soit judtasaemblée générale ordinaire appelée a statuer en
2018 sur les comptes clos de I'exercice 2017.

DIXIEME RESOLUTION — Renouvellement du mandat de menbre du Conseil de surveillance
de Crédit Agricole Private Equity

L’assemblée générale, statuant aux conditions a@euqu et de majorité des assemblées générales
ordinaires, décide de renouveler le mandat de mmhlbiConseil de surveillance de la société Crédit
Agricole Private Equity SA (428 711 196 RCS Parjgur une durée de six années, soit jusqu’a
'assemblée générale ordinaire appelée a statu2dEhsur les comptes clos de I'exercice 2017.

ONZIEME RESOLUTION — Renouvellement du mandat de menbre du Conseil de surveillance
de Madame Sylvia Raussin

L’assemblée générale, statuant aux conditions a@euqu et de majorité des assemblées générales
ordinaires, décide de renouveler le mandat de membrConseil de surveillance de Madame Sylvia

Raussin, pour une durée de six années, soit jutgagemblée générale ordinaire appelée a statuer e

2018 sur les comptes clos de I'exercice 2017.

DOUZIEME RESOLUTION — Formalités

L’Assemblée Générale donne tous pouvoirs au podeur exemplaire, d’'une copie ou d’'un extrait
du présent procés-verbal a I'effet d’accomplir ésutes formalités de dépdt et de publicité requises
par la loi.
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Comptes consolidés
au 31 décembre 2011
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CHAPITRE 4 : COMPTES CONSOLIDES
AU 31 DECEMBRE 2011

|.  ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

A. Bilan consolidé

31/12/2011 | 31/12/2010 31/12/2011 | 31/12/2010
12 mois 12 mois PASSIF 12 mois 12 mois

Valeurs nettes| Valeurs nettes| Valeurs nettes| Valeurs nettes
Actif immobilisé 235862122 232988251 Capitaux prep 27842211 29761216
Ecart d'acquisition 2827 444 3208 540 Capital 192681 19 680 280
Immobilisations incorporelles 21692 90 291 Primes AT &7 17 727 675
Terrains 4 30C 4300 Réserves -7 781 427 -8 08€ 414
Centrales 207 770 175 194 594 B01 Résultat consolidé 784817 439 615
Autres immobilisations corporelles 182 200 268|438 réts minoritaires 1267 069 1254572
Immobilisations en cours 17 780 301 28 324 Badres fonds propres 297 8€0 250 0D0
Immobilisations financieres 6518 722 5 749 ®rbvisions pour risques et charges 3850 €44 352334
Titres mis en équivalence 757 289 748|Exart d'acquisition négatif C (

Dettes 174017 712 169 933 543

Actif circulant 26 351 564 30 710 31 Emprunts obligataires 103221 149 D70
Stocks et en cours 33414 29 %g‘r’]’crg::;z Zi:‘;::f: etconcours | 148103934 119344910

Clients et comptes rattachés 6563283 6 831 859 Aulettes financiéres 11 029 013 6654 112

Autres créances et comptes de 9963 880 8986 321 Foumnisseurs et comptes rattachés 3 268 843 3551674
régularisation

)Ad es dettes et comptes de
régularisation

Disponibilités 5581 724 9 186 820 Dettes sur immeéhtions 5842023 34 951 628

Valeurs mobiliéres de placement 4209|193 567 5670678 5282 149

Aides fiscales et subventions
constatées d'avance non 54938 19C 58 973 889
remboursables

TOTAL ACTIF 262213686, 263698 563 TOTAL PASSIF 26223686 263698563
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B. Compte de résultat consolidé

Exercice Exercice
31/12/2011| 31/12/2010
12 mois 12 mois

Chiffre d'affaires 27495471 17195013
Production immobilisée 1457 165 4227184
Production 28952 636 21422197
Achats consommés -4118 507 -2 490 787
Marge brute 24834129 18931 4]0
Autres achats et charges externes -7 933 559 -6 293 112
Charges de personnel -3457 378 -3434 579
Impdts et taxes -987 90¢ -503 679
Dotations nettes auxamortissements et provisions 3054407 -10612033
Autres produits d'exploitation 5543 447 4 894 606
Autres produits et charges d'exploitation 215 036 742£])
Résultat d'exploitation 5159 365 2775569
Résultat financier -6 802 48] -3 739 025
Résultat courant des entreprises intégrées -1648[11 -963 45¢€
Charges et produits exceptionnels 187 288 1 860 686
Impots 38 82¢ 42 810
Résultat net des entreprises intégrées -1 417001 4@
Quote-part dans les résultats des entreprises eiséguivalence -235 809 -53 327
Dotations auxamortissements des écarts d'acquisiti -298 983 -280 456
Reprise écart d'acquisition négatif 0 16 29;
Résultat net de I'ensemble consolidé -1 951 793 629|5
Intéréts minoritaires -167 476 182 874
RESULTAT NET (part du groupe) -1 784 317 439 675
Résultat par action non dilué -0,91 0,22
Résultat par action dilué -0,88 0,22
Nombre d'actions 1968 028 1968 028
Nombre stocks options & actions gratuites attridesipotentiellement 66 038 66 133
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Sauf indication contraire, les montants préseritéegsous sont en euros.

A. Faits caractéristigues de 'exercice 2011

L'exercice 2011 a été caractérisé pour le Group®@WATT par les principaux faits marquants
suivants :

- mouvements de périmeétre :
0 signature en mars 2011 d'un protocole transactiorangec notre partenaire
ardennais donnant lieu aux opérations suivantes :

= cession des 35 % détenus par AEROWATT dans lesitéscEole Pays
d’Yvois et Eole Mont de Saint Loup,

= rachat par AEROWATT des 35 % des sociétés EoleBLessons et Eole La
Motelle, portant le pourcentage de détention de¥6% 100 % sur ces 2
sociétés, avant dilution par Aérowatt Energies darsas d’Eole La Motelle
(voir ci-dessous), liquidation de la société, détem 35 %, Eole Mont de
Gerson ;

0 augmentation de capital de 198,5 milliers d’euraasdla société Hélio Cognocoli,
dont 148 milliers d’euros souscrits par des tiemmenant alors le pourcentage de
détention ’AEROWATT de 100 % a 26 %, cette augmuéon de capital s’est suivie
de I'émission par Hélio Cognocoli de 2 empruntsigaihires pour un total de 940
milliers d’euros ;.

o réalisation de la®8°tranche de financement sur Aérowatt Energiesgsbciétenue a
hauteur de 65 % par AEROWATT et 35 % par la Caidse Dépdts (CDC), se
traduisant par la prise de participations par A@tb\Energies a hauteur de plus de 95
% dans les sociétés suivantes : Eole La Motelléeéb La Perriere ;

o création de la société Parc éolien de Cassinindéta 50 % par AEROWATT, afin
de porter le développement d’un projet éolien darSreuse.

- département éolien :

0 mises en service et réceptions sur feseémestre des centrales suivantes : Parc des
Hauts Vents (Manche — 6,9 MW détenus a 61,75 %ep&@roupe), 8™ machine de
Désirade 4 (Guadeloupe — 0,3 MW détenus a 66,7r%egaroupe), ainsi que le Parc
de la Haute Chevre (Manche — 6,9 MW détenus a altepGroupe),

o I'activité éolienne de I'année 2011 est globalemengactée par un vent inférieur au
nominal notamment en Métropole, malgré une amédlaraen fin d’année,

0 dans le cadre de I'appel d'offres lancé en nover2bdd par la CRE (Commission de
Régulation de I'Energie) portant sur l'installatioiéoliennes en Outre-mer d’une
capacité maximale de 95 MW, AEROWATT a déposé iéos pour une puissance
cumulée de 40 MW pour des projets situés en GuageloMartinique et a La
Réunion,

0 suite a la loi de juillet 2010 dite « Grenelle 2es décrets classant les éoliennes au
régime des installations classées pour la protect®ol’environnement (ICPE) ont été
publiés le 23 aolt 2011 (pour plus d’'informationsiy Chapitre 2-11.A.1. du Rapport
Annuel);

- département solaire :
0 poursuite et fin des travaux au titre des 2 cositthis en main hors groupe signés sur
2010 portant sur la réalisation par AEROWATT detcaas solaires en intégré au
bati en Métropole pour une puissance cumulée déByVe et un montant total de 3
millions d’euros,
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o signature d’'un contrat clés en main entre AEROWASETHélio Cognocoli pour la
réalisation d’'une centrale solaire au sol de 1 M@an montant total de 4,5 millions
d'euros. Les travaux sont terminés et la centrae em exploitation depuis fin
septembre 2011,

0 signature et début des travaux d’'un contrat clésnam hors groupe portant sur la
réalisation par Hélio L'R d'une centrale solaireietégré au bati en Métropole pour
une puissance cumulée de 0,1 MWc et un montartdet@,6 millions d’euros,

0 Solar Energies :

= AEROWATT a continué les travaux liés au contratscé main signé en
2010 portant sur la réalisation d'une centrale isolan intégré au béati en
Guadeloupe de 2,3 MWc d’'un montant de 11,9 millidiesiros,

= signature et réalisation des travaux de 2 centsd&gres en intégré au bati
sur des colleges a la Réunion, portant sur unesguoie totale de 0,2 MWec, et
un montant total de 1,1 millions d’euros,

o réalisation de la construction et mise en servies abntrales photovoltaiques portées
par Hélio PACA (toiture intégrée, 0,4 MWc) et HéIlAM (héliophanes, 1 MWc),

0 le Gouvernement a publié un nouvel arrété tarifairelécrets le 4 mars 2011 pour
préciser les conditions de mise en ceuvre des lamstals photovoltaiques : de
nouveaux tarifs pour les installations de moind.deé kWc associees au bati, la mise
en place de quotas annuels (500 MWCc) et I'annonctadcement d’appels d'offres
pour toute installation supérieure a 100 kWc danisélti et pour toutes les puissances
au sol. En complément, le Gouvernement a publi€désers des charges des appels
d’offres pour toute installation solaire d'une maiace supérieure a 100 kWc dans le
bati et pour toutes les installations au sol, (guus d’'informations, voir Chapitre 2-
[I.LA.2. du Rapport Annuel),

0 AEROWATT a créé un service maintenance afin deiséalla maintenance de
centrales photovoltaiques en Métropole détenuedep@roupe et des tiers. Cette
équipe est basée aux Angles (Avignon), sa zon¢etiantion sera prioritairement le
Sud-Est de la France. Deux salariés du Groupetéraftectés a ce projet dans cette
phase de démarrage ;

- financements :

0 signhature et mise en place d’emprunts bancairesm@ ferme afin de financer les
constructions de fin 2010 et de lannée 2011 destrales éoliennes et
photovoltaiques, représentant un montant total &lenBlions d’euros d’emprunts
regus sur 'année,

o dans le cadre du partenariat entre AEROWATT Pasdiains et la CDC au titre des
centrales de Solar Energies, la CDC a apporté @libms d’euros dans la société
Solar Energies afin de financer les constructioms 2| centrales solaires (Guyane et
Guadeloupe),

o dans le cadre du partenariat entre AEROWATT etD&€@t de la mise en place de la
3™ tranche portant les projets éoliens de La Mot&8kazé 2 et la6"* machine de
Désirade 4 ainsi que le projet solaire de La Pexrie CDC a apporté 3,4 millions
d’euros dans la société Aérowatt Energies ;

- recherche & développement :

0 poursuite du programme de recherche sur le stoclagergie et la prévision de
production, initié en 2009 ; OSEO Innovation a edessolde pour 48 milliers d’euros
amenant I'avance remboursable a un total de 298 mib’euros,

0 obtention par le Fonds Unique Interministériel adé par I'Etat, la Région et les
collectivités locales) d'une aide d’'un montant katenviron 1 million d’euros dont la
part Aérowatt s’éleve a 405 milliers d’euros afie financer le programme de
recherche de stockage d’énergie Enerstock3, sgudés 142 milliers d’euros ont été
recus au cours dd2semestre.
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B. Principes et méthodes comptables

1. Référentiel comptable

Les comptes consolidés clos au 31 décembre 201 Etdiis en conformité avec la méthodologie des
comptes consolidés du réglement 99-02 du Comitééigementation Comptable.

Il 'y a pas eu de changement de méthode comptiesie les comptes consolidés 2011 du Groupe
AEROWATT.

2. Méthodes de consolidation

Les filiales controlées directement ou indirecteisant consolidées selon la méthode dite de
I'intégration globale. Cette méthode consiste duirecdans les comptes du Groupe les éléments du
bilan et du compte de résultat de chacune destésaéncernées, aprés élimination des opérations et
des résultats internes, en distinguant la part mwi@ de celle des intéréts minoritaires.

Les sociétés contr6lées conjointement sont corémgidselon la méthode de [Iintégration
proportionnelle. Cette méthode consiste a intégtens les comptes du Groupe la fraction
représentative de ses intéréts dans les comptésndieeprise consolidée, aucun intérét minoritaire
n’est constaté.

Les sociétés dans lesquelles le Groupe exercentinerice notable sont mises en équivalence. Cette
méthode consiste a substituer a la valeur comptédsetitres possédés le montant de la part qu'ils
représentent dans les capitaux propres de la 8piétuant le résultat de I'exercice.

3. Transactions éliminées dans les états financiersadiolés

Tous les soldes bilantiels et les transactionsifiigtives réalisées entre les sociétés consolidéas
éliminés.

4. Méthode de conversion

Les éléments inclus dans les états financiers deutte des entités du Groupe sont évalués en ntilisa
la monnaie du principal environnement économiquesdaquel I'entité exerce ses activités. Afin de
présenter les états financiers consolidés, ledta¢siet la situation financiére de chaque entitét s
convertis en euros, devise fonctionnelle et degmté&tion du Groupe.

Les seules sociétés détenues par AEROWATT dorbieptes ne sont pas tenus en euros sont situées
en Nouvelle-Calédonie et a I'lle Maurice.

Les éléments du bilan des entités opérant hora derie euro, sont convertis en euros, au taux de
change en vigueur a la date de cl6ture. Les élé&mnteur compte de résultat sont convertis au taux
moyen de change de I'exercice. Les écarts de csiovequi en résultent sont comptabilisés en réserve
de conversion, en tant que composante distincteajgtaux propres.

Les comptes des sociétés situées en Nouvelle-Gatdont tenus en Francs de la Communauté
Francaise du Pacifique. Cette monnaie a un coxgsafrec I'euro. Ce cours, de 1 € = 119,33174 F cfp
est constant et n'a pas varié depuis le début alen€e 2003. En conséquence, la conversion des
comptabilités de ces sociétés en euros n'a géngrénaimpact lié au choix d'une méthode de
conversion.

5. Dates de clbéture

Toutes les sociétés cloturent leur exercice aué&®mbre 2011, hormis la société Centrale Eolienne
du Plan du Pal (cléture des comptes au 30 juinaagiiabli une situation comptable au 31 décembre.
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C. Reqgles et méthodes d’évaluation

1. Base d’évaluation des comptes consolidés annuels

La préparation des états financiers consolidés sséeela prise en compte d’'un certain nombre

d’estimations et d’hypothéses. Ces hypothéses deétgrminées sur la base de la continuité

d’exploitation en fonction des informations disdues a la date de leur établissement. A chaque
cléture, ces hypotheses et estimations peuventréieées si les circonstances sur lesquelles elles
étaient fondées ont évolué ou si de nouvelles imfions sont a disposition des dirigeants. Il est

possible que les résultats futurs different deestisnations et hypotheses.

2. Co(t d'acquisition des titres et écarts d’acquositi

Le colt d’acquisition des titres est constitué lpapartie fixe payée lors de la prise de contrdks
frais d’acquisitions nets d’'impéts, et des éverstuebmpléments de prix variables, fonction de
l'activité et des résultats futurs de la sociétquise. Si le versement d’'un complément de prix est
considéré comme non probable par le Groupe, il'tbfet d’'une mention dans les engagements hors
bilan et n’est pas inclus dans le colt d’acquisities titres.

Lors de l'acquisition d’'une entreprise, le coltadjaisition des titres est affecté, sur la baseede |
juste valeur, aux actifs et passifs identifiables Iéntreprise acquise. La différence entre le codt
d’acquisition et la juste valeur des actifs et gasdentifiables de I'entreprise acquise est eiste¢e
dans le bilan consolidé sous le poste "Ecarts diad@pn".

Les écarts d’acquisition sont amortis sur la dul€eie de la centrale a laquelle ils sont affectés.
lIs font I'objet de tests de dépréciation annuefsdi-dessous C.5.).

3. Immobilisations incorporelles

Le codt d’acquisition d’'une immobilisation incorgtle acquise séparément est constitué de :
- son prix d'achat y compris les droits de douanesets non récupérables, apres déduction
des remises, rabais commerciaux et escomptes kdenegs, et
- de tous les colts directement attribuables a |lpapadion de I'actif en vue de I'utilisation
envisagée.

Ces éléments sont amortis sur la durée de leisatidn, a savoir :

Marques, logos 5 ans
Frais d’établissement 3 ans
Logiciels lan

4, |Immobilisations corporelles

Le colt d’acquisition d’une immobilisation corpdeshcquise séparément est constitué :
- de son prix d’achat y compris les droits de douain@axes non récupérables, apreés déduction
des remises, rabais commerciaux et escomptes kdene&gs, et
- de tous les codts directement attribuables a engege mettre I'actif en place et en état de
fonctionner jusqu’a la date de réception de laredgmtincluant les colts d’emprunt (cf. D.3.)
et les codts de démantélement (cf. C.14.).
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Le colt d’'une immobilisation produite suit les mé&nmeincipes que pour une immobilisation acquise.
Le colt de production comprend toutes les chargestds et indirectes qui sont rattachées a la
production du bien.

Les immobilisations constitutives des fermes éolgnou photovoltaiques sont valorisées au co(t
historigue de construction de la ferme, sous démuctlu montant de la remise éventuelle
correspondant a la TVA non percue récupérable (NRIR} le bénéfice revient au détenteur final du
bien. Lorsque des subventions d'investissemeneauint été versées directement en paiement du prix
au fournisseur de la ferme éolienne ou photoval&itiés en main, le colt de I'immobilisation prend
en compte le codt réel de la construction.

Il n'est pas pris en compte de valeur résiduellérede vie des équipements.

Le Groupe ne posséde pas de terrain. La maitrisgéie des terrains sur lesquels sont assises les
fermes éoliennes ou solaires ou la mise a disposifies toitures sur lesquelles sont installés les
panneaux photovoltaiques résulte de baux.

Le Groupe ne détient pas dimmobilisations cordeselpour lesquelles certains composants
nécessiteraient un amortissement distinct faisabjet d’'un plan d’amortissement propre, hormis les
centrales solaires pour lesquelles il a été dédidimortir les onduleurs sur une durée spécifique
différente de la durée d’amortissement de la ckntra

Les éléments d'actif font 'objet de plans d’amssément déterminés selon la durée et les conditions
probables d’utilisation des biens généralement adians la profession.

Des durées d’amortissement différentes ont étduete entre les centrales éoliennes installées en
Outre-Mer (anticycloniques) et celles installéedviEtropole, ainsi que les centrales solaires.

Ainsi, les méthodes retenues pour I'amortissemestimimobilisations corporelles sont les suivantes :

Fermes éoliennes anticyclonigues (Outre-Mer) :

Installation prise dans son ensemble 15 ans Lieéair

Centrales éoliennes - Métropole :

Installation prise dans son ensemble 20 ans Lieéair

Centrales solaires :

2025 ans
Installation prise dans son ensemble - Métropole (selon durée du Linéaire
bail)
Installation prise dans son ensemble - Outre-Mer ark0 Linéaire
Onduleurs 10 ans Linéaire

Lorsqu’'un rythme différent d’amortissement est iogad dans les comptes sociaux d’une filiale, les
comptes de cette derniere sont mis en harmonie Egeenéthodes ci-dessus dans les comptes
consolidés dans la mesure ou ce retraitement oevéaractére significatif.

L’amortissement des centrales débute a la datéaiption des installations, réalisée a l'issueade |
phase de tests qui correspond aussi a I'obtentioregroduction proche du nominal.

5. Dépréciation des actifs immobilisés

Le Groupe effectue a chaque cloture des tests pieédation sur la valeur des centrales (nette des
subventions recues) et des actifs incorporels. Beuaire, il compare la valeur nette comptable des
actifs affectés par Unités Génératrices de TrémofelGT) avec leur valeur d'utilité. Le Groupe a
déterminé que le regroupement géographique desatentonstituait des UGT. La valeur d'utilité est
déterminée par actualisation des flux futurs deadtrérie directement attribuables aux UGT, estimés
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sur la durée attendue de I'utilisation des cergrales flux futurs sont estimés sur la base d’am pl
d’affaires prévisionnel. Par ailleurs, le Group@pguie également sur la valeur des transactions
récentes de marché des centrales pour confortegédaliats obtenus par la méthode de I'actualisatio
des flux futurs.

Le taux d'actualisation retenu est déterminé sédométhode du colt moyen pondéré du capital. |l
s'agit d’'un taux apres impot appliqgué a des flubufsl apres imp6t. Le taux retenu au 31 décembre
2011 est de 8 %.

Si la valeur nette comptable des actifs affectée& UGT est supérieure a leur valeur d'utilité, une
provision pour dépréciation est constatée pourcBebent de la valeur nette comptable sur la valeur
d'utilité.

6. Activation des colts de développement des pro@isres et solaires concus en
interne

Les projets éoliens et solaires dont le développest assuré par les bureaux d’études du Groupe ne
sont activés que s'ils présentent de sérieusescebate réussite. Pour I'appréciation des chances de
réussite, les critéres retenus sont les suivatggré d’avancement du projet supérieur a 10 %@l

ou 15 % (solaire).

Pour les projets remplissant les critéres défiiridessus, les colts de développement sont inscrits
I'actif du bilan en contrepartie du poste ‘Prodantimmobilisée’. Les immobilisations sont valorisée

a leur prix de revient incluant les charges dire¢salaires et charges externes) ainsi qu’une ¢paote

de charges indirectes. Les projets en cours sdotisés a I'avancement sur la base de la valeur
estimée du projet. L'éventuel écart entre cettewaet les codts effectivement supportés fait Eobj
d’une élimination en consolidation.

Compte tenu de ces régles et méthodes comptalklesgolts supportés au titre des projets ne
remplissant pas I'un des deux critéres exposésrairttenus dans les charges de I'exercice au cours
duquel ils sont engageés.

7. Créances

Les créances sont évaluées pour leur valeur noeiBHdes ont, le cas échéant, été dépréciées ar vo
de provision pour tenir compte des difficultés deauvrement auxquelles elles étaient susceptileles d
donner lieu.

Les comptes clients n’integrent pas les effets rptés non échus (ni Loi Dailly) qui font I'objet
d’'une mention en engagements hors bilan.

8. Opérations en monnaies étrangeres

Les charges et produits en devises sont enregsttgddeur contre valeur a la date de I'opération.

Les créances et dettes en monnaies étrangereantxasta cloture de I'exercice sont converties au
cours en vigueur a cette date. La différence deersion est inscrite au bilan aux postes « écarts d
conversion ».

Les pertes latentes de change non compenséesolujet d’une provision pour risques, en totalité ou
partiellement suivant les modalités suivantes.

Les comptes de trésorerie en monnaie étrangersteixa la cloture de I'exercice sont convertis au
cours en vigueur a cette date. Les gains ou pegeshange résultant de cette conversion sont
enregistrés en résultat.

9. Subventions d'investissement

Lorsque des subventions d'investissement ont étibues pour la réalisation des fermes éoliennes
ou photovoltaiques, elles ont été percues selocaesoit en paiement direct aupres du fournisseur
la ferme clés en main, soit par la SARL d’explaitaf avant revente a la SNC regroupant les
investisseurs intervenant dans le cadre des laisd@aGirardin, soit par cette SNC. Dans tous &s ¢

107



cette partie du prix a été prise en compte dansol@ historique des immobilisations, et les
subventions d’'investissements correspondantes kdéss parmi les capitaux propres et reclassées au
passif du bilan en compte de régularisation et de®sur la durée de vie des immobilisations. Ces
subventions sont définitivement acquises.

10. Financement des immobilisations par les mécanidaetfiscalisation

La mécanique des lois Paul et Girardin contribuamtfinancement des investissements dans les
Départements et Territoires d’Outre Mer a contribudinancement des projets réalisés par lesdiial
d’AEROWATT dans ces régions. Les immobilisationarayété retraitées dans les comptes consolidés
sur la base de la totalité du prix de revient Horé& NPR, I'avantage financier définitivement acquis
résultant du bénéfice des lois Paul et Girardintéa réclassé au passif du bilan en compte de
régularisation et amorti sur la durée de vie danalilisations.

La loi de défiscalisation locale applicable en NellerCalédonie participe au préfinancement des
immobilisations et génere via la rétrocession d'padie de I'avantage fiscal des bénéficiaires une
participation au financement des immobilisationsurptes filiales d’AEROWATT qui en ont
bénéficié. Cet avantage financier est comptabdis€ompte de réserves dans les comptes sociaux des
filiales d’AEROWATT. Il reste définitivement acquid la société exploitant le projet. Dans les
comptes consolidés, ces comptes de réserves onedtssés au passif du bilan en compte de
régularisation et amortis sur la durée de vie desadbilisations.

11. Fiscalité différée

Des impots différés sont constatés sur les difffertemporelles entre les valeurs comptables des
actifs et des passifs figurant au bilan consolitiéeers valeurs fiscales, ainsi que sur les déficit
fiscaux reportables, selon la méthode du repoitbke. Le taux d’imp6t utilisé est le taux d'impot
applicable lors du reversement des différences aeames, tel qu'il résulte des lois et réglements e
vigueur a la date de cl6ture de I'exercice.

Les actifs nets d'impots différés ne sont pas @iéstlorsque leur réalisation future présente un
caractére probable. Par prudence, au regard destsiéeportables, aucun imp6t différé n'a été
constaté, hormis sur les sociétés Valeco SPE, &ertiolienne de Plan du Pal, Hélio TAM et Parc
des Hauts Vents, non intégrées fiscalement.

Le montant du déficit reportable au 31 décembrel2@l titre du Groupe d'intégration fiscale
d’AEROWATT, s’éléve a 267 milliers d’euros.

Le montant du déficit reportable au 31 décembrel2@l titre du Groupe d’intégration fiscale
d’Aérowatt Energies, s’éléve a 25 783 milliers alte

12. Indemnités de départ a la retraite

Les obligations des sociétés francaises liéesraleninités Iégales ou conventionnelles de départ a |
retraite ont été évaluées a la date du 31 déceditirk

Le montant mentionné en engagement hors bilan &setrdiné a la cl6ture de I'exercice en tenant
compte de I'ancienneté du personnel, de la prab&bié présence dans I'entreprise a la date dettdépa
en retraite. Le calcul repose sur une méthode aeligaintégrant des hypothéses d’évolution des
salaires, d’age de départ et de rentabilité depiants long terme a la date de cloture.

Hormis le turn-over qui a été actualisé, les hyps#is retenues pour le calcul de 'engagement au 31
décembre 2011 sont les mémes que celles retendsdacembre 2010, c’est a dire :

- taux d’actualisation : 4 %,

- convention collective : Métallurgie,

- age de départ : 65 ans,

- conditions de départ : départ a la retraite atldtive du salarié.
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13. Trésorerie et valeurs mobiliéres de placement

Les valeurs mobilieres de placement figurent atifaa leur valeur d'acquisition, hors frais
d’acquisition. Les dépréciations éventuelles soétemninées par comparaison entre la valeur
d’acquisition et la valeur probable de réalisation.

14. Provisions pour risques et charges

Elles sont destinées a couvrir des risques etlimges, nettement précisés quant a leur objetigsie
événements survenus ou en cours au 31 décembrentepmbbables conformément aux criteres
définis par le reglement du CRC 2000-06 relatipassif.

Elles comprennent notamment les indemnités estirpéede Groupe et ses conseils, au titre des
litiges, contentieux et actions de réclamationadedrt des tiers.

Depuis 2009, le Groupe comptabilise une provisionrpfrais de démantelement sur les centrales
éoliennes et solaires au sol mises en service288imilliers d’euros a fin 2011. Aucune provisita

été recensée au 31 décembre 2011 sur les certadddies intégrées au bati ou en surimposition de
toiture détenues par le Groupe, le démantelemeesdeénstallations n’apparaissant pas probable en
fin de bail du fait des dispositions du bail, dedlarée de vie des panneaux et du réle joué par la
toiture.

15. Frais de recherche et développement

Le Groupe s’est toujours attaché & mener une démanaovante dans le développement des projets,
démarche faisant appel a des partenariats locade ptoximité. C’est cette démarche qui a valu a
AEROWATT en 2009 le renouvellement de son label K&z Oséo (ex-ANVAR).

Les équipes d’AEROWATT travaillent notamment supr8jets innovants pour une meilleure gestion
de la production d’énergies intermittentes (€oleeahsolaire) :

- un logiciel permettant de prévoir la productionrgéggie éolienne jusqu’a 48 heures a I'avance
a partir de données météorologiques ;

- Onergie, systéme de stockage hydraulique de I'éméfgne puissance de 3 MW, pour lequel
AEROWATT a obtenu une avance remboursable de 298ersi d’euros. Ce procédé
gravitaire permet de stocker la surproduction ébpet lorsque la demande énergétique est
plus faible pour la restituer en période de fodesommation ;

- un systeme de stockage de I'énergie par batteéeslappé dans le cadre de I'appel d'offre de
la Commission de Régulation de I'Energie lancélpavlinistére de I'Ecologie, de I'Energie,
du Développement durable et de la Mer et permettariisser la production photovoltaique
et/ou éolienne. Ce systeme est proposé dans Igstpémliens d’Outre-mer pour lesquels
AEROWATT a répondu a I'appel d'offres lancée paiCRE en novembre 2010 et pour les
projets solaires avec I'appel d'offres lancé entexmpre 2011. Ce programme a donné lieu a
I'obtention d’une aide totale de 405 milliers d’esy dont 142 milliers d’euros ont été recus au
cours du ¥ semestre.

Les frais correspondants ont été enregistrés ergehade I'exercice et n'ont pas donné lieu a
comptabilisation a I'actif du bilan.

D. Méthodes préférentielles

1. Engagements de retraite

Ces engagements figurent en engagements hors bilan.
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2. Opérations de locations financement

Seules les opérations portant sur des biens dervsignificatives ont été retraitées. Les biens son
alors considérés comme ayant été achetés a crédit.

Lorsque les filiales ’AEROWATT louent des instéitms & une SNC créée dans le cadre des lois
Paul ou Girardin, la propriété finale des instadias devant revenir a la SARL filiale ’AEROWATT,
les immobilisations actuellement propriétés des SN été retraitées, ainsi que leur mode de
financement.

3. Frais d’émission des emprunts et autres chargestdinent liées a la construction
de la centrale

Depuis I'exercice 2009, le Groupe a opté pour iRetton des colts d’emprunts (notamment les
intéréts intercalaires, intéréts sur lignes deitrédis de mise en place de I'emprunt) dans lé cles
centrales jusqu’a la date de mise en service derlxale, définie a la réception définitive.

Le montant des colts d’emprunt (charges financiérdéisis d’émissions d’emprunt) activés a ce titre
en 2011 s’éleve a 1 109 milliers d’euros.

Les charges d’honoraires et assurances chantiexgteatnent liées a la construction des centralets son
également activées.

4. Comptabilisation a 'avancement des contrats a tenge

Le chiffre d’affaires réalisé sur les contrats agderme, plus précisément les contrats clés en mai
contractés en 2010 et 2011 par AEROWATT, est cobiljgé suivant la méthode a I'avancement

(méthode préférentielle) des lors que l'acceptationco-contractant est obtenue, la réalisation est
certaine, et qu'il est possible d'évaluer avecséwirité suffisante le bénéfice globale de I'ojp@mat

Le pourcentage d’avancement sur ces contratseatetdlé en fonction de la réalité des charges.

Les contrats clés en main réalisés entre sociatégrdupe font I'objet, le cas échéant, d’'une

élimination de marge interne en consolidation.

5. Traitement des écarts de conversion

Ces écarts sont traités selon la méthode décri&n

E. Informations relatives au périmeétre de consolidatia

Au 31 décembre 2011, le Groupe AEROWATT compteiléids.
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AEROWATT SA

Guadeloupe
SNC Eole Marie Galante

SARL Eole La Montagne

SARL Eole Morne Constant

SAS Eole Fonds Caraibes
SARL Eole Grand Maison
SARL Eole Terre de Bas

SARL Hélio Fonds Caraibes (ex-Eole Bel

Air)
SARL Eole Désirade 4**

SNC Eolienne Petit Canal 1

SARL Eole Gardel
Martinigue

SARL Eole Morne Carriere

Saint Pierre et Miguelon
SARL Eole Miquelon
Nouvelle Calédonie
SARL Eole Kafeate
SARL Eole Kafeate 2
SARL Eole Touongo**

SARL AEROWATT Nlle Calédonie

SARL Eole Yate

SARL Hélio PANC
SARL Eole Poya

SARL Hélio Témala

La Réunion

SARL Eole La Perriére
SARL Eole Malécage
SARL Hélio Saint Benoit
SARL Eole Paindrey
SARL Hélio La Perriere**
International
AEROWATT Mauritius
Eole Plaine des Roches

100%
99,8%
99,8%

100%

100%

100%

100%

66,67%
50%
100%

100%

100%

100%
100%
66,71%
100%
100%
100%
100%
100%

100%
100%
100%
100%
66,67%

85%
85%

100%
99,8%
99,8%

100%

100%

100%

100%

100%
50%
100%

100%

100%

100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%

100%
100%
100%
100%
100%

85%
85%

Société mere

Intégration Glebal
Intégration Gleba
Intégratioal@le
Intégration Globa
Intégration Glebal
Intégration Glebal

Intégration Globale

Intégration Glib
Mise en Equincde
Intégration Globale

Intégration Gleb
Intégration Globale

Intégration Globele
Intégration Globale
Intégration Globale
IntégratiGiobale
Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Globale

Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Gleba
Intégration Globale
IntégrationoBale

Intégration Globale
Intégration Globale
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Métropole

SNC Eole Plan du Pal 100%
SNC Eole Désirade 100%
SARL Centrale Eolienne Plan du Pal 49%
SARL Winergy 100%
SARL Eole Balazé** 66,75%
SARL Eole Sorbon 100%
SARL Eole Les Buissons 100%
SAS Eole La Motelle** 66,67%
SAS AEROWATT Participations 55%
SAS Solar Energies* 35,75%
SARL Eole Maxent** 66,75%
SARL Héliowatt 100%
SARL Eole Brocéliande 100%
SA Valeco SPE 66%
SARL Parc de la Renardiére 33,33%
SARL Eole Concoret 100%
SARL Eole Petit Fougeray 100%
SARL Eole Saint Ouen la Rouerie 100%
SARL Eole Baguer-Pican La Boussac 100%
SARL Hélio Logistique** 65,08%
SARL Hélio Orange** 65,05%
SARL Hélio Florensac** 65,35%
SARL Hélio 21 (ex-Hélio Ajaccio) 100%
SAS AEROWATT Energies 65%
SARL Hélio Béziers** 65,53%
SAS Hélio Cognocoli 26%
SARL Eole Pierrefitte-es-Bois 100%
SARL Eole Les Patoures 100%
SARL Eole Céte du Moulin 100%
SARL Hélio PACA 100%
SARL Hélio L'R 100%
SARL Hélio Toiture Corse 70%
SARL Balazé 2** 65,00%
SARL Eole Moulin Tizon 100%
SAS Hélio TAM 40%
SARL Parc des Hauts Vents** 61,75%
gﬁaRrIE)En?[:grl)_a Campagne Dunoise (ex- Eole 100%
SAS Parc éolien de Cassini 50%

* Société détenue par Aérowatt Participations
*Sociétés détenues majoritairement par Aérowattrgies

100%
100%
49%
100%
100%
100%
100%
100%
55%
65%
100%
100%
100%
66%
33,33%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
65%
100%
26%
100%
100%
100%
100%
100%
70%
100,00%
100%
40%
95,00%

100%
50%

Intégration Globale
Intégration Globale
Intégpartionnelle
Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Globzle
Intégration Glebal
Intégration Gltdba
Intégration K&ite
Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Globale
Mise envEbtpnce
Intégration Globale
Intégration @leb
IntégraGlobale
Intiogr&slobale
Intégration Glale
Intégration Globale
Intégration Ghbdo
Intégaat Globale
Intégration Globele
Intégration Global
Mise en Equivalence
Intégratidgiobale
Intégration Global
Intégration Giteb
Intégration Globale
Intégration Globale
Intégration Glabel
Intégration Globale
Intégration Glabal

Intég. proportionnelle

Intégratlobale
Intégration Globale

Intég. propuntibe
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Remarques sur I'application des méthodes de caladimn

La SNC Eolienne Petit Canal n°1 a été considéréaram contrblée par EDF Energies Nouvelles et
traitée en conséquence comme société mise en &ndea

Conformément aux pactes d'associés définissantamréle partagé, les sociétés suivantes sont
consolidées en intégration proportionnelle : la $A&entrale Eolienne Plan du Pal & 49 %, la SAS
Hélio TAM a 40 % et la SAS Parc Eolien de Cassit0&a6.

A ces remarques pres, toutes les autres filiatmsty@ées a plus de 50 % par AEROWATT, ont été
intégrées selon les reégles de l'intégration globale

AEROWATT a acquis, sur 2010, 5 % des parts de ¢&é8d Parc de la Haute Chévre. AEROWATT
n'ayant pas d’influence notable sur cette socigt#e-ci n'est pas consolidée.

F. Explications des postes du bilan consolidé

1. Actif immobilisé

Ecarts d'acquisition

Valeurs brutes
S/ acquisitions sociétés

P 1558 407 1558 407
Nouvelle Calédonie
S/ acquisition Prony 1 144 026 144 026
S/ acquisition Valeco SPE| 1 084 934 1084 934
S/ acqu_|:5|t|0n Parc de la 289 662 289 662
Renardiére
S/ acquisition Marie 303 088 303 088
Galante
S/ acquisition Parc des 758 061 521523 236 538
Hauts Vents
S/ acquisition Eole Les 24 749 24 749
Buissons
S/ acquisition Eole La 414 561 414 561
Motelle
Total valeurs brutes 4138 178 0 0/ 439310 -521523 4 055965
Amortissements
S/ acquisitions sociétes 640 272 96 646 736 918
Nouvelle Calédonie
S/ acquisition Prony 1 45 666 14 051 59 717
S/ acquisition Valeco SPE 93 037 54 247 147 284
S/ acqu_|§|t|on Parc de la 8 452 14 483 22 935
Renardiére
S/ acquisition Marie 142 110 87 452 229 562
Galante
S/ acquisition Parc des
Hauts Vents 7355 7355
S/ acquisition Eole Les 24 749 24 749
Buissons
S/ acquisition Eole La

0 0

Motelle
Total amortissements & | g59 539 298 983 0 0 0| 1228521
provisions
Valeurs nettes 3208 640 -298 983 0 439310 -521523 2827444
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Les écarts d’acquisition sont impactés sur I'exergar les mouvements suivants :

- dans le cadre du délai d'affectation de la sodRatec des Hauts Vents, acquise en 2010, il a
été constaté une variation de - 522 milliers d’'suea contrepartie d’un écart d’évaluation
pour 823 milliers d’euros, d'un imp6t différé comtst sur cet écart d’évaluation pour 274
milliers d’euros, et d’'une variation des réservesartaires pour 27 milliers d’euros. Cet
écart d’acquisition, comme les autres, est amartia durée de vie de la centrale (20 ans) a
compter de sa réception réalisée en mai 2011,

- suite a l'acquisition par Aérowatt des 35 % d’El@leMotelle, un écart d’acquisition de 415
milliers d’euros a été constaté. Il a été décidd'aftecter définitivement a l'issue du délai
d’affectation, soit avant fin 2012. Cet écart d'aisition sera amorti sur la durée de vie de la
centrale & compter de sa réception, la centrate étaphase de construction a fin 2011.

Concernant la centrale de Valeco SPE, a I'issueadts de dépréciation (méthode définie ci-dessus e
C.5.) aucune dépréciation n'a été constatée ni'éeart d’acquisition (ni sur la centrale). La vaile
nette comptable de la centrale est cohérente ase@leurs de marché actuelles.

Immobilisations incorporelles

Valeurs brutes

Frais d'établissement 42 42
Fr,als de recherche et 46 099 46 099
développement

Autres immobilisations 207 188 6 750 213 938
incorporelles

Immobilisations incorporelles

en cours

Avances et acomptes sur

immobilisations incorporelles

Total valeurs brutes 253 329 6 750 260 079
Amortissements

Frais d'établissement 42 42
Fr,als de recherche et 922 45 177 46 099
développement

Autres immobilisations 162 074 30 172 192 246
incorporelles

Total amortissements 163 038 75 349 238 387
Valeurs nettes 90 291 -68 599 21 692
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Immobilisations corporelles

Valeurs brutes

Terrains

Installations
techniques, centrales
Installations
techniques centrales
en crédit bail
Installations
techniques, autres
Autres
immobilisations
corporelles
Immobilisations
corporelles en cours
Avances et acomptes
versés

Total valeurs brutes

Amortissements et
Provisions
Installations
techniques, centrales
Installations
techniques, centrales
en crédit balil
Installations
techniques, autres
Autres
immobilisations
corporelles

Total
amortissements et
provisions

Valeurs nettes

4 300

226 006 857

14 203 58¢

312 632

405 165

27 543 217

781 377

269 257 13¢

45 284 13¢

331510

202 297

247 045

46 064 987

223192 151

898 512

13 139

12 885

17 196 42Z

114 404

18 235 363

13 769 10Z

710 180

47 110

54 326

14 580 71¢

3 654 645

208 597

31337

7 268

1 554 685

224 865

2 026 751

30 922

23 020

4747

58 689

1 968 062

4 300

26 901 622 253 598 394

14 203 589

294 434

410 782

-26 075571 17 109 384

670 917

826 051] 286 291 800

-32 197, 58990 11§

1041 69Q

226 387

5 296 630

-32 192| 60 554 825

858 243 225 736 976

La hausse des immobilisations corporelles s’expligar les principaux mouvements suivants :

- en éolien : la fin des travaux et la réceptionadedntrale du Parc des Hauts Vents ainsi que de
la 6™ machine de Désirade 4, et le début de construdésncentrales métropolitaines de La

Motelle, Balazé 2 et Maxent,

- en solaire : la fin des travaux de la centrale dut Putonome de Guadeloupe de Solar
Energies, ainsi que la réalisation des centralesopbltaiques des 2 colleges de La Réunion

de Solar Energies, et des sociétés Hélio PACA &b HAM,

- la production immobilisée de I'exercice correspordau développement réalisé par le bureau
d’études AEROWATT pour un total de 2 875 milliergewtos (cf. G.2. Autres produits

d’exploitation).

Par ailleurs, la baisse des immobilisations estaitge notamment par les projets en développement
abandonnés (principalement des projets photovoka)gpour 1 167 milliers d’euros et les projets
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solaires cédés dans le cadre de contrats clés enhoes Groupe sur I'exercice pour 251 milliers
d’euros (cf. G.2. Autres produits d’exploitation).

Le total des immobilisations en cours au 31 décer@bd 1 au titre des projets solaires concernés par
le moratoire mis en place par le décret publié t8@mbre 2010, suivi par un nouvel arrété taeifair
et décrets publiés en mars 2011 s’éléve a 1 58kersild’euros. Au regard des éventuels risques
identifiés sur certains des projets concernés, pesisions pour risques ont été comptabilisées
représentant un montant total de 226 milliers dieur fin 2011.

Le reclassement de la ligne ‘Immobilisations enrsoa ‘Centrales’ se fait a compter de la date de
réception définitive de la centrale, marquant Ibutiéd’amortissement de la centrale, et concerne
principalement sur I'année 2011 les centrales du &as Hauts Vents, Solar Energies, Hélio TAM et
Hélio PACA.

Le solde des ‘Autres variations’ pour 866 millidteuros correspond principalement a :

- pour 823 milliers d’euros I'affectation en écarédiluation de I'écart d’acquisition sur la
société Parc des Hauts Vents, et constatation ifyndt différé passif pour 274 milliers
d’euros,

- pour 48 milliers d’euros la comptabilisation desvisions pour démantélement des centrales
mises en service sur I'exercice, en contreparteptevisions pour risques.

Dans le cadre des tests de dépréciation (méthqule@ese en C.5. de la présente annexe), il a été
comptabilisé une dépréciation exceptionnelle de Afllers d’euros correspondant au solde de la
valeur nette comptable de la centrale éolienneiftel l(détenue par Aérowatt Nouvelle-Calédonie),
en contrepartie une reprise exceptionnelle du stédeAides fiscales et subventions (comptabilisées
en Produits constatés d’avance) a été constatéelgéumilliers d’euros.

Immobilisations financiéres

Valeurs brutes

Titres de participations 40 002 2 40 004
Préts

Créances rattachées 4 039 03C 435 666 761 057 8 640 3722 27¢S
putres é?;r:"bi“sations 2027368 1095344 13405 4521 3113826
Total valeurs brutes 6 106 40C 1531012 774 462 13161 6876111

Provisions pour
dépréciation
Titres de participations

Préts

Autres“lmmoblllsatmns 357 389 357 389
financieres

Total Dépréciations 357 389 357 389
Valeurs nettes 5749 011 1531012 774 462 13161 6518 722
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Les immobilisations financiéres comprennent pria@ment :

- les comptes courants détenus dans les sociétés aemséquivalence et notamment Parc de la
Renardiére (1 448 milliers d’euros), et Eoliennd¢itReanal n°1 (1 565 milliers d’euros) qui
est provisionné a hauteur de 357 milliers d’eut@sbaisse des créances rattachées est liée
pour partie au remboursement des comptes courastsatiétés Eole Pays d'Yvois et Eole
Mont de Saint Loup cédées sur I'exercice, et pewolde aux remontées en comptes courants
des centrales en exploitation,

- les comptes de réserve souscrit au profit desigsabhents de crédit dans le cadre de la mise
en force des emprunts, pour un montant total d@l2milliers d’euros au 31 décembre 2011,
dont 1 074 milliers d’euros constitués sur I'exeecprincipalement lors de la mise en place
des financements bancaires.

Dans les comptes de la SNC Eolienne Petit Canall@tompte courant détenu par AEROWATT est
enregistré pour un montant de 2743 milliers d'susar il integre une créance acquise par
AEROWATT pour un euro.

Les titres de participation concernent pour 40iendl d’euros I'acquisition par AEROWATT en 2010
de 5 % du capital de la société Parc de la Hauéx@hsociété non consolidée :

Parc de La Haute Chévre 5% 1 052 873 -173 845 40 000

Titres mis en égquivalence

Les sociétés Hélio Cognocoli (depuis la dilutiofieefuée sur le °1 semestre 2011), Parc de la
Renardiére, et Eolienne Petit Canal n°1 sont naseijuivalence.

Les sociétés Eole Mont de Saint Loup et Eole Paggois ont été cédées sur I'exercice. Et la société
Eole Mont de Gerson a été liquidée.

Société Eole Mont de Gerson 0 -1 070
Société Eole Mont de Saint Loup 0 -803
Saociété Eole Pays d'Yvois 0 0
Société Parc de la Renardiére 757 289 70 767
Société Hélio Cognocoli -412 188 7 101
Société Petit Canal 1 -1 446 295 -311 804
Total -1101 194 -235 809
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2. Actif circulant

Créances

31/12/10 31/12/11 (aian A plus

au plus d'un an
Avances et acomptes versés 296 071 229 513 229513 0
Clients et comptes rattachés 7 583 39¢€ 6 673 27€ 6 561 761 111 515
Autres créances 7 558 861 8 248 302 7 191 325 1 056 977
Charges constatées d'avance 1131 38¢ 1 486 065 382 349 1103716
Total valeurs brutes 16 569 717 16 637 156 14 364 948 2 272 208
Dépréciation créances clients 751 537 109 993 0 109 994
Total valeurs nettes 15818 180 16 527 163 14 364 94§ 2162214

La baisse des créances clients s’explique prirgipaht par la constatation en pertes des créances
douteuses pour 1 130 milliers d’euros en contrepates reprises, pour 642 milliers d'euros, sur
provisions pour créances clients et, pour 160 endld’euros, sur provisions pour risques.

Les autres créances incluent 2 304 milliers d’ewlescréances sur cessions d'immobilisations
correspondant au solde des Aides fiscales et stibmerrestant a recevoir ; ainsi que 638 milliers
d’euros de remboursement de TVA NPR demandé fil 28i créances fiscales) au titre des centrales
de Solar Energies mises en service en 2011 etéfstalisées.

Les charges constatées d’avance comprennent kassudécennale des centrales solaires et les loyers
payés d’avance.

Dépréciations des créances

31/12/10 | Dotations | Reprises VEEITD e 1/12/11
périmetre | variations

Clients et comptes rattachés 751 537 641 544 0 109 993
Autres créances
Total Dépréciations créances 751 537 0 641 544 109 993
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3. Capitaux propres

Au 31 décembre 2011, le capital social ’ AEROWAETcempose de 1.968.028 actions de 10 Euros.

Situation a la cléture
31/12/09

Affectation du résultat

Résultat de I'exercice

Variations du capital d¢
l'entreprise
consolidante
Acquisition ou cession
de titres

d'autocontrole
Incidence des
réévaluations
Variation des écarts de
conversion
Changements de
méthodes comptables
Imputation de I'écart
d'acquisition sur

les capitaux propres
Autres variations

3 200 38C

Situation a la cléture
31/12/10

Affectation du résultat

19 680 280

Résultat de I'exercice

Variations du capital de
l'entreprise
consolidante
Acquisition ou cession
de titres

d'autocontrole
Incidence des
réévaluations
Variation des écarts de
conversion
Changements de
méthodes comptables
Imputation de I'écart
d'acquisition sur

les capitaux propres
Autres variations

Situation a la cléture
31/12/11

16 479 900 -8 138 541 80 670

80670 -80670
439 675

-76 810

50 470
-8 084 211 439 675

439675 -439675
-1 784 317

-131 450

19 680 280 -7 775986 -1 784 317

179

-2 382

-2 203

-3 238

-5 441

17 757 85¢& 26 180 066

439 675

-30 183| 3 093 387

-2 382

50 470
17 727 67529 761 216

-1 784 317

-3 238

-131 450
17 727 67527 842 211

Les Autres variations en Réserves consolidéessmorelent principalement a I'impact de la dilution,
dans le cadre de la réalisation de fd°3ranche sur Aérowatt Energies, au titre des ségi&bole
Balazé 2, Eole La Motelle, Hélio La Perriére, entogpartie des réserves minoritaires.
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4. Intéréts minoritaires

Résultat des minoritaires 182 874 -350 350 -167 476
Réserves des minoritaires 1 071 69¢ 179 973 182 874 1 434 545
Intéréts minoritaires 1254572 179 973 -167 476 1267 068

Les ecritures passees en Réserves minoritairéseadds variations de périmetre concernent :
- l'impact de la dilution pour -131 milliers d’eurssir les sociétés de 1&"8tranche d’Aérowatt
Energies, comme indiqué ci-dessus en Réserveseroup
- limpact de I'affectation de I'écart d’acquisitiotu Parc des Hauts Vents pour -27 milliers
d’euros,
- limpact du passage de 65 % de détention a 100 % deciété Eole Les Buissons pour -22
milliers d’euros.

5. Provisions pour risques et charges

Les provisions pour risques et charges sont congsade :

Provisions pour risques (Malu

EDF) 479 584 479 584
Provisions pour risques et 1517749 582 092 1082 476 1017 3658
charges

Provisions pour démantéeleme 174 399 6 557 48 306/ 229 262
Provisions pour risques des | 3/ 197 723 992 1 858 483
titres mis en eqUIvaIence

Impét différé passif 219 120 227 656 274 486 265 950
Total Provisions pour risques | 5 555 344 1312 641 1 310 132 322792 3 850 644

et charges

La provision pour risques sur Eole 2005 restanbitan au 31 décembre 2011 correspond a celle
constituée au titre de la centrale exploitée pé&8NEC Eole Plan du Pal, centrale située en Métropole
démantelée en 2009. En effet, malgré la résoludiotlitige en 2010 pour les centrales d’Outre-mer,
pour Eole Plan du Pal la solution ne peut étredgueature législative et reste donc en suspens.

Une provision pour risques et charges a été caastisur I'exercice pour 559 milliers d’euros aretit
des projets en développement, en complément dés inilliers d’euros a fin 2010. Par ailleurs, 760
milliers d’euros de reprises ont été comptabilisesontrepartie des 1 167 milliers d’euros degisoj
abandonnés constatés en moins de la Productionbitigée (cf. G.2. Autres produits d’exploitation).

Les provisions pour démantélement ont augmenté8dmilliers d’euros (en Autres variations) en

contrepartie des actifs de démantelement constatédes centrales réceptionnées sur 2011, et de 7
milliers d’euros au titre des charges financieéreslésactualisation.
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La provision sur les titres mis en équivalence & &illiers d’euros) concerne les sociétés Eolienne
Petit Canal n°1 et Hélio Cognocoli.

La ligne ‘Imp6t différé passif’ concerne pour 26@liers d’euros les impots différés passifs conssgat
sur les retraitements liés a la centrale de PadHdits Vents, dont 274 milliers d’euros constatés
2011 lors de I'affectation de I'écart d’acquisitien écart d’évaluation.

6. Emprunts et dettes financiéres

Les emprunts et dettes financiéres se ventilest ain

A plus d'un
31/12/10 | 31712111 | Amoins oL A plus de
d'un an et moins de| cing ans
cing ans

Emprunts obligataires convertibl 149 070 103 221 49 591 53 630 0
Emprunts et dettes auprés des | g¢ 757 77¢ 126 604 98¢ 15311 17C 34 967 25¢ 76 326 562
établissements de crédit
Emprunts en crédit-balil 14 084 097 13 338 03¢ 833 027 3673798 8831211
Dettes financiéres diverses 6 654 112 11029 013 476 396 861 593 9 691 024
Concours bancaires courants 8523037 816091C 8 160 910 0 0
Total emprunts et dettes 126 148 092 159 236 168 24831 093 39 556 277 94 848 79€
financieres

Au 31 décembre 2011, le ratio de couverture deetted DSCR) de la société Eole Sorbon demandé
par la banque au titre des engagements liés a flerhpancaire n’est pas respecté, ce qui pourrait
contractuellement déclencher l'exigibilité de lattdepar la banque. Ceci représente un solde
d’emprunt bancaire de 7 065 milliers d’euros a #@11 pour le Groupe AEROWATT. Aussi,
conformément aux normes comptables, cet empruté m&gralement reclassé a moins d’'1 an dans
le tableau ci-dessus, présentant la situatiordatia de cléture.

Cette rupture de covenant a fait I'objet d’'une dedea de dérogation a un cas de défaillance
(« waiver ») auprés de la banque. Cette demandmesiurs de négociation.

Hors prise en compte de ce cas, la ventilatioredgzrunts et dettes financiéres peut se présentar de
maniere suivante :

A plus d'un
A moins an A plus de
S iz d'un an et moins de| cing ans
cing ans
Emprunts obligataires convertibl 149 070 103 221 49 591 53 630 0
Emprunts et dettes auprées des 4 d
atablissements de crédit 96 737 776 126 604 98¢ 8 723560 36628 833 81 252 59¢
Emprunts en crédit-ball 14 084 097 13 338 03¢ 833 027 3673 798 8 831 211
Dettes financiéres diverses 6 654 112 11029 013 476 396 861 593 9 691 02&
Concours bancaires courants 8 523 037 8 160 91C 8 160 910 0 0
Total emprunts et dettes 126 148 092 159 236 168 18 243483 41217 854 99 774 837
financieres
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L’emprunt obligataire convertible émis pour un naoritde 360 milliers d’euros figure dans les
comptes arrétés au 31 décembre 2011 pour sa \&leds remboursement des échéances dues au titre
de l'exercice, soit 46 milliers d’euros. Il a ét@ié par la SAS Eole Fonds Caraibes et souscrilepar
FIDEME. Il peut étre converti en cas de non rembennent des échéances.
Ses principales caractéristiques sont les suivantes

- prix d’émission : 20 000 €

- nombre d’'obligations : 18

- taux d'intéréts annuel : 8 %

- L’emprunt obligataire viendra & échéance le 31 ohéce 2013.

Les emprunts ont évolué de la fagon suivante :

- 37 068 milliers d’euros au titre des emprunts soissen 2011 et des tirages complémentaires
réalisés sur les emprunts en préfinancement ddsates Les emprunts bancaires mis en
force sur 2010, et passés en long terme sur déeslale 12 a 18 ans, s’élevent & un total de
55 102 milliers d’euros (dont 33 082 milliers d’earen crédits-relais a fin 2010),

- mise en place d’'un prét moyen terme d’'une duréé das sur AEROWATT pour 1 million
d’euros,

- compensés en partie par les remboursements effestwé2011 pour 7 748 milliers d’euros
sur les emprunts bancaires (incluant 1 330 millléesiros de remboursement des lignes de
crédit de TVA afin 2010), et 746 milliers d’euragr les emprunts en crédit-bail.

En contrepartie des emprunts bancaires et empemtsédit-bail qui permettent le financement des
fermes éoliennes et solaires, les garanties s@samdistent au 31 décembre 2011 :

- nantissement ou gage sans dépossession des rsati&setentrales des sociétés suivantes :
Eole Morne Constant, Eole Lifou, Eole Prony, Eotery 2, Eole Kafeate, Eole Kafeate 2,
Valeco SPE, Solar Energies, Eole Touongo, Eole@nrBolar Energies, Hélio Orange, Hélio
Logistique, Hélio Béziers, Hélio PACA, Hélio TAM,8Howatt, et Parc des Hauts Vents,

- nantissement du fonds de commerce pour Eole Moamst@nt, Eole Miquelon, Eole Grand
Maison, Eole La Perriere (tranche 3), et nantiss¢rde fonds de commerd®EROWATT
en garantie de la ligne moyen terme souscrite 44 pour 1 million d’euros, dont 25 % a été
contre-garanti au profit de I'établissement de itngalr Oséo et la Région,

- nantissement de 100 % des titres des sociétésNimlie-Galante, Eole Terre de Bas, Eole
Miquelon, Eole Sorbon, Eole Balazé, Centrale Eolenlu Plan du Pal, Eole Désirade 4,
Hélio Orange, Hélio Florensac, Hélio Logistiquelibi®éziers, Hélio PACA, Hélio TAM (80
% des actions), Parc des Hauts Vents, et Héliodrad?e,

- nantissement du dépdt de garantie et garantf€ delnande pendant 5 ans sur les emprunts
d’Eole Grand Maison, et Eole La Perriére,

- cessions de créances professionnelles (principaleies créances EDF, les indemnités
d’'assurance, les créances relatives aux contratsmalatenance, de fourniture, de sous-
traitance) sur la quasi-totalité des emprunts,

- hypotheque en premier rang des droits réels isssibaux sur les sociétés Eole Terre de Bas,
Eole Morne Carriere, Eole La Perriere, Valeco SP&ge Sorbon, Eole Désirade 4, Hélio
Orange, Hélio Logistique, Hélio Béziers, Hélio PACRarc des Hauts Vents, et Hélio La
Perriére, promesse d’hypotheque sur Hélio Florensac

- des comptes de réserves bloqués au profit dessStents de crédit ont été mis en place
dans le cadre des emprunts bancaires et de cadbitdomptabilisés en Immobilisations
financieres, pour un montant total de 2 931 mélidieuros a fin 2011. Ces sommes sont
placées sur des comptes a terme ou LDD.

Les Dettes financiéres diverses ont principalendgmofué du fait des apports effectués par la CDC

dans Aérowatt Energies pour 3 396 milliers d’ewanditre de la %™ tranche, et dans Solar Energies
pour 700 milliers d’euros.
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Les concours bancaires courants, 8 161 milliersirde au 31 décembre 2011, correspondent aux

lignes court terme souscrites auprés de parterfaigciers locaux.

7. Autres dettes

Fournisseurs 3551674 3 268 843 3160 612 108 231
Avances et acomptes recus sur command 0 7176 7176 0

Dettes fiscales et sociales 4784 73¢ 4 449 315 3407 588 1041727
Dettes sur immobilisations 34 951 62¢ 5842 025 4 827 870 1014 153
Dettes diverses 497 410 1214187 1214187 0

Aides et subventions constatées d'avance 58 973 88¢ 54 938 19( 5427 477 49510 713
Total autres passifs 102 759340 69 719 734 18044 910 51674 824

La baisse des dettes sur immobilisations s’expligiiecipalement par la finalisation sur 2011 des
constructions en cours a fin 2010, elle s’accompatmla souscription d’emprunts bancaires.

Les ‘Aides fiscales non remboursables et les suibnen constatées d'avance’ représentent le
retraitement de la part du financement des cestigiportées par les subventions, I'impact des aides
fiscales non remboursables (loi Pons, Paul, Ginqrdiccordées aux centrales construites et en
exploitation a la cléture du bilan, et I'impact kevantage fiscal résultant de la loi de défisclimn
locale en Nouvelle-Calédonie et restant définitieatracquis a la société d’exploitation.

G. Explications du compte de résultat consolidé

1. Ventilation du chiffre d’'affaires par activité

Vente d'énergie 20 643 331 14 515 477
Vente de crédits carbone 176 450 112 506
Prestations de services 6 635 633 2 551 95&
Autres 40 057 15 075
Total chiffre d'affaires 27 495 471 17 195 013

La hausse du chiffre d’'affaires est principalemigmt a :

- la hausse du chiffre d’affaires vente d’énergiefdii des mises en service des centrales
éoliennes et solaires effectuées sur I'année,
- la hausse des prestations de services qui corr@spoprincipalement a la réalisation de

contrats clés en main hors groupe pour lesquelshiéire d'affaires a été constaté a
I'avancement, soit 6 717 milliers d’euros sur 2@bhtre 1 581 milliers d’euros sur 2010.
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2. Autres produits d’exploitation

Exercice Exercice
31/12/2011 31/12/2010

12 mois 12 mois
Production immobilisée 1457 165 4227 184
Subventions d'exploitation 105 323 0
Transfert de charges 668 890 282 836
Reprises de provisions 1724 02C 1 011 80¢
Reprises sur subventions d'exploitation 0 0
Autres produits (retraitement subventions et aftesles) 5300 743 4 472 498
Autres produits (garanties de productibles) 242 704 422 108
Total autres produits d'exploitation 9 498 845 10 416 43¢

La production immobilisée de I'exercice 2011 copasd a :

- I'activation des colts de développement (directt@irects) des projets éoliens et solaires
pour 2 875 milliers d’euros,

- la reprise des colts de développement activés 20fi@ sur des projets abandonnés pour un
total de — 1 167 milliers d’euros, compensée ettigogar les reprises des provisions pour
risques et charges (760 milliers d’euros),

- la reprise pour un total de — 251 milliers d’eud®s colts de développement activés a fin
2010, compenseée par le chiffre d’affaires consddt@évancement sur la réalisation du contrat
clés en main de centrales solaires.

La baisse des colts de développement activés 20fre (2 875 milliers d’euros) et 2010 (4 227
milliers d’euros) s’explique principalement par bmisse du développement solaire (liée aux
changements de réglementation) et la hausse deatsotiés en main hors groupe.

Les ‘Autres produits’ correspondent au retraitemells subventions et aides fiscales non
remboursables obtenues pour le financement desatenipour lesquelles AEROWATT détient le
capital des sociétés exploitant la centrale.

3. Charges de personnel et effectif

Charges de personnel

Exercice Exercice
31/12/2011 31/12/2010
12 mois 12 mois
Salaires et traitements 2 425 605 2 253 62C
Charges sociales 1031773 1 180 95¢
Total charges de personnel 3457 378 3434 57¢

124



Effectifs

L'effectif du Groupe aux dates de cléture est liwant :

Exercice Exercice
31/12/2011 31/12/2010
12 mois 12 mois
Cadres et équivalents 29 36
Employés 14 17
Total 43 53
Effectif moyen* 46 49

Décomposition par société
Aérowatt SA 37 47
Eole Miquelon
Aérowatt Nouvelle Calédonie 4 3

Aérowatt Mauritius

Décomposition par contrat

Cbi 42 47
CDD 1 4
Contrats d'apprentissage ou d'alternance 0

* Les contrats d’apprentissage et d’alternance n'entrent pas en compte dans I'effectif moyen

L’effectif moyen du Groupe sur I'année 2011 s’élévw6 personnes contre 49 personnes sur 2010.

4. Dotations aux amortissements et aux provisions

Exercice Exercice
31/12/2011 31/12/2010
12 mois 12 mois
Dotations amortissements et provisions sur immsdtilbns 14 196 33t 10 547 093
Dotations provisions actif circulant 0 113 951
Dotations provisions risques et charges 582 092 962 798
Total dotations aux amortissements et aux provisia 14 778 427 11 623 84z

Les dotations aux amortissements représentent lfgssentiel 'amortissement des installations des
centrales éoliennes et solaires.

5. Résultat financier

Le résultat financier s’analyse comme suit :
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Exercice Exercice

31/12/2011 31/12/2010
12 mois 12 mois
Revenus des autres créances et VMP 153 241 157 800
Produits nets sur cession de VMP 98 865 21 936
Différences positives de change 12 272 0
Autres produits financiers 31174 11 554
Reprises sur provisions financieres 0 0
Total produits financiers 295 552 191 290
Intéréts et charges assimilées 7 056 213 3926 334
Différences négatives de change 0 368
Autres charges financiéres 41 820 3613
Dotations provisions financiéres 0 0
Total charges financiéres 7 098 033 3930 315
Résultat financier -6 802 481 -3 739 025

Les intéréts et charges assimilés comprennentipailement les intéréts payés sur les emprunts

financant les centrales éoliennes et solaires.
Les charges financiéres sont activées dans le de(tla centrale jusqu'a la date de début
d’amortissement qui débute a la réception de l&alen

6. Résultat exceptionnel

Le résultat exceptionnel s’analyse de la maniereste :

31/12/2011 31/12/2010
12 mois 12 mois

‘ Exercice Exercice

Résultat exceptionnel

Produits exceptionnels sur opérations de gestion 31999 458 737
Produits exceptionnels sur opérations en capital 487 005 1856 747
Autres produits exceptionnels 206 869 760
Reprises de provisions et transferts de charges 84 880 17 866
Total produits exceptionnels 810 753 2334 11C
Charges exceptionnelles sur opérations de gestion 16 372 254 907
Charges exceptionnelles sur opérations en capital 146 426 218 517
Autres charges exceptionnelles 1000 0
Dotations exceptionnelles aux amortissements epeamsions 459 667 0
Total charges exceptionnelles 623 465 473 424

187 288 1860 68€

Le résultat exceptionnel est principalement impaeté:

- le résultat de la cession de la société Eole Mergaint Loup pour 407 milliers d’euros,
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le résultat des tests de dépréciations ayant daguné la dépréciation de la centrale de Lifou
(-460 milliers d’euros) et a la reprise exceptidienales Aides fiscales et subventions
afférentes (179 milliers d’euros).

Il incluait en 2010, pour 1 634 milliers d’euros, fésultat de la cession des sociétés Eole Praty 3
Eole Mont Mau.

7. Charges et produits d’'Imp6ts

Imp6bts exigibles 161 666 170 012
Charges et (produits) d'imp6ts différés -200 495 -212 822
Total charges et (produits) d'imp6ts -38 829 -42 810

H. Autres informations

1. Evénements postérieurs a la cléture du 31 décebilire

AEROWATT et la société suisse Kleinkraftwerk BirkedG (KKB), producteurs d’électricité
verte, ont annoncé, en janvier 2012, étre entréslisoussions exclusives en vue d'un
rapprochement industriel. Cette opération, qui grait la forme d’'une prise de contrble
majoritaire d’AEROWATT par KKB, vise a créer un nal acteur paneuropéen dans le
domaine de la production d'énergies renouvelabRes. communiqué du 19 mars 2012,
AEROWATT a annoncé que le montage juridique irgtiaént envisagé devra étre modifié
pour tenir compte de certaines contraintes regléaires suisses. L’exclusivité accordée a
KKB a expiré afin de permettre & AEROWATT d'étuditwutes sortes d’alternatives
impliquant des tiers.

A lissue de l'appel d'offres lancé par le Gouvement francais en 2010 pour le

développement de I'éolien terrestre dans les dépamts d'outre-mer et en Corse, et pour
lequel AEROWATT avait déposé 7 dossiers, AEROWAT&tédésigné en février 2012 pour
la construction de 3 des 9 projets retenus par ild@skére, dont 2 en Guadeloupe et 1 en
Martinique, représentant une puissance cumuléeréle ge 20 MW. Ces centrales seront
équipées de technologies de stockage de I'éndrgte(ies) et de prévisions de production.

En solaire, le Groupe AEROWATT a déposé des dassieréponse aux appels d'offres :

0 pour des installations en intégré au bati d’'unesgance comprise entre 100 et 250
kWc : 14 dossiers représentant une puissance camdée 2,8 MWc,pour des
installations solaires au sol : 2 dossiers reptésérune puissance cumulée de 7,7
MWec.

La Commission de régulation de I'énergie a puldi3 mars 2012 la liste des lauréats de la
premiere période de candidature a I'appel d'offpesr des installations photovoltaiques de
puissance comprise entre 100 et 250 kWc, le GrélgROWATT a ainsi été retenu sur les
14 dossiers déposés.

Les constructions des centrales éoliennes de LalMpBalazé 2 et Maxent, représentant 32
MW, se poursuivent pour des mises en service préwuke 2° semestre 2012. Dans ce cadre,
les négociations des financements bancaires aviaetkur mise en place devrait se finaliser
au début du 2*trimestre 2012.
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2. Informations sectorielles

Chiffre d’affaires

Le chiffre d’affaires vente d’énergie réalisé parGroupe se décompose comme suit par activité et
zone géographique :

Exercice Exercice
31/12/2011 31/12/2010

12 mois 12 mois
Métropole 5751 727 3818 657
Outre- Mer 6 500 471 6 539 43C
Eolien 12 252 19¢ 10 358 087
Métropole 4 235 627 2218 765
Outre- Mer 4 155 50€ 1938 625
Solaire 8391 135 4 157 39C
Total chiffre d'affaires - vente d'énergie 20 643 331 14 515 477

Actifs immobilisés

La segmentation géographique et par activité desales et immobilisations en cours est la suivante

Centrales (dont crédit-bail) -Valeur nette 31/12/2011 31/12/2010

Métropole 49 506 072 41 516 045
Outre- Mer 63 653 67¢ 71 138 397
Eolien 113 159 751 112 654 442
Métropole 35212514 32 572 46&
Outre- Mer 59 397 91C 49 367 894
Solaire 94 610 424 81 940 35¢
Total centrales - Montant net 207 770 17¢ 194 594 802

Immobilisations en cours (dont avances & acomptesvsés) 31/12/2011 31/12/2010

Métropole 9 234 207 16 554 507
Outre- Mer 5154 822 5 305 85¢
Autres 629 415 331 062
Eolien 15 018 444 22 191 42¢
Métropole 1951932 2 544 90¢
Outre- Mer 809 927 3 588 255
Solaire 2761 85¢ 6 133 164
Total Immobilisations en cours 17 780 302 28 324 592
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3. Transactions avec les parties liées

Le tableau des transactions avec les partiessig@sésente ainsi :

ACTIF

Participations mises en équivalence 757 281 748 159
Créances rattachées nettes 2 950 258 3280 353
Créances clients nettes 1412 477 608 169
PASSIF

Titres mis en équivalence -1 858 482 1134491
Provision pour risques 0 160 000

COMPTE DE RESULTAT

Chiffre d'affaires 5019 992 248 876
Transfert de charges 32291 4238
Produits financiers 127 776 147 436

Les entreprises liées sont constituées des sociéses en équivalence et des sociétés en intégratio
proportionnelle.

4. Engagements hors bilan

Engagements recuivals et cautions : 67 milliers d’euros.

Engagements donné&ngagements en matiére de retraite : 29 milligngrds.

La caution donnée par AEROWATT au profit des étaglinents bancaires, pour I'endettement de ses
filiales qui est repris dans les comptes consoligédéve a 17 793 milliers d’euros. Ces montants
intra-groupe s’annulent dans les engagements filarsdu Groupe.

Les engagements donnés par le Groupe AEROWATT afit ples établissements bancaires sont
décrits au paragraphe F.6.

La SARL Parc de la Renardiere, société mise envalprice a 33,33 %, a souscrit un emprunt
bancaire pour un total de prés de 15 millions @spafin de financer la construction de la centrale
éolienne de 12 MW. Au 31 décembre 2011, le capéatant d0 s’éleve a 13,6 millions d’euros,
incluant 3,9 millions d’euros de crédit confirméd.garanties de I'emprunt bancaire concernent :

- le nantissement des parts sociales, des maté&hietsgmpte bancaire et du fonds de commerce

- une hypothéque en premier rang sur les baux arcotieh sur le terrain et une promesse
d’affectation hypothécaire en second rang des Bazoastruction,

- une convention de subordination des comptes caieshCIés,

- la cession des redevances dues par EDF, des indsndoies au titre du contrat d’acquisition
des matériels et du contrat de construction, ddenmités dues au titre du contrat de
maintenance et de garantie,

- la délégation de toutes les assurances technideggaranties bancaires,

- et la constitution d’'un compte de réserve nantisttwé au 31 décembre 2011 pour 415
milliers d’euros.
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La SAS Hélio Cognocoli, mise en équivalence a 2@G¥a31 décembre 2011, a souscrit le 31 mai
2011, deux emprunts obligataires pour un total,8edllions d’euros pour lesquels des primes de non
conversion ont été définies. Elles représentergngagement total pouvant aller jusqu’a 0,5 millions
d’euros pour la société Hélio Cognocoli.

La SAS Hélio Cognocoli a par ailleurs souscrit umpeunt bancaire pour un total de 3,7 millions

d’euros. Les garanties de I'emprunt bancaire coressr:

- gage sans dépossession de I'outillage et du miatérie

- promesse de cession des créances au titre du tcdigpération et de maintenance de la
centrale conclu avec Aérowatt, promesse de cesgisrindemnités d’assurances multirisques
et pertes d’exploitation dues au titre du contrasslurances,

- cession des redevances dues par EDF au titre Hiégéton d’achat d'électricité, et des
indemnités d’assurance relatives a la période dstaaction et d'installation,

- constitution d’'un compte de réserve bloqué a hauteld 70 milliers d’euros,

- promesse d’hypotheque en premier rang sur lessdrégls issus du bail emphytéotique
(assiette de 100 milliers d’euros),

- nantissement des actions de la sociéte.

Les autres filiales mises en équivalence n’ontgoascrit d’emprunts bancaires.

Droits individuels a la formation

Les droits acquis par le personnel au titre du @ieit individuel a la formation) s’élevent a 3 020
heures au 31 décembre 2011, représentant 27 miillieuros.

5. Intégration fiscale

Le Groupe AEROWATT est déficitaire au titre du gew’intégration fiscale dAEROWATT.

Un deuxieme groupe d'intégration fiscale, dont d@iété mére est Aérowatt Energies, a été créé a
compter du 1 janvier 2010. Ce groupe d’intégration fiscale également déficitaire au 31 décembre
2011 du fait notamment de I'option fiscale pouni@tissement exceptionnel sur 1 an en application
du 39 AB pour les centrales solaires de Métropole.

Ainsi, il n’a pas été constaté d'impdts différés.

De I'imp6t différé a été constaté sur les retragats liés aux sociétés Valeco SPE, Centrale Eaienn
de Plan du Pal et Hélio TAM, sociétés non intégfiseslement, ainsi que Parc des Hauts Vents.

6. Rémunérations allouées aux membres du Conseil deiffance et du Directoire
d’AEROWATT par catégorie

Le montant global des rémunérations brutes attebyar le Groupe aux membres du Directoire de la
Société au cours de I'exercice 2011 s’éléve a tah tie 373 milliers d’euros.

Aucune rémunération n’a été versée en 2011 aux ma=nao Conseil de surveillance.
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7. Honoraires des commissaires aux comptes

Le montant des honoraires des commissaires auxtesrapmptabilisés sur les exercices 2011 et 2010
s’éleve a :

JCM JCM

Fiduciaire Audit Autres Fiduciaire Audit Autres
Leydet (groupe Leydet (groupe

Deloitte Deloitte

Audit

Commissariat aux comptes et
certification des comptes annu¢ 151 561 115415 2000 135425 125138 9472
et consolidés

Missions accessoires 8 750 3283 2000 1000 11 372 2 665
Sous-total Audit 160311 118698 4000 136 425 136 510 12 137
Autres prestations

Juridique, fiscal, social

Technologies de l'information
Audit interne

Autres
Sous-total Autres prestations 0 0 0 0 0 0
Total 160311 118 698 4000, 136425 136510 12 137
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Dans le tableau des flux de trésorerie consolidétrdsorerie est définie comme I'ensemble des
liquidités du Groupe en comptes courants bancaieesses et valeurs mobilieres de placement, sous

déduction des concours bancaires a court terme.

FLUX DE TRESORERIE LIES A L'ACTIVITE

Résultat net des sociétés intégrées

Elimination des charges et produits sans incidencéa trésorerie ou non liés a

l'activité

- Amortissement et provisions

- Reprises de produits d'avance sur aides et stibuasn
- Plus-values ou moins-values de cession, neftepdt
- Imp6t différé

Marge brute d'autofinancement des sociétés intégrée

Retraitements liés aux sociétés mises en équivalenc

Variation du besoin en fonds de roulement lié a l'tivité
Flux net de trésorerie généré par l'activité

FLUX DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS D'INVESTISSBIENT
Acquisition d'immobilisations

Cession d'immobilisations

Incidence des variations de périmétre

Flux net de trésorerie lié aux opérations d'investisement
FLUX DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS DE FINANCEMENT
Souscription a augmentation de capital et primé&sid'sion
Augmentation capital par minoritaires

Apports en comptes courants nets des remboursements
Aides fiscales et subventions

Avance remboursable

Emissions d'emprunts

Remboursements d'emprunts bancaires
Remboursements d'emprunts obligataires

Flux net de trésorerie lié aux opérations de finarement
VARIATION DE TRESORERIE

Trésorerie d'ouverture

Trésorerie de cléture

-1 417 001

14 162 241
-5479 612
-368 579
-200 495

6 696 554

470 770

134 747
7302 071

-46 024 80¢
0
5 850

-46 018 95¢

0

0

4 263 46€
168 394
47 860

38 068 00¢
-8 494 097
-45 849
34 007 787
-4 709 09¢
6 339 176
1630077

940 040

10 871 263
-4 472 499
-1 638 22§

-212 822

5487 754

0

1110927
6 598 681

-46 171 110
5 866
662 623

-45 502 621

3 093 387
134 225
-215 016

8 806 55€
100 000
35989 562
-4 706 715
-42 391
43 159 609
4 255 669
2 864 292
6339 17€
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Aux actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confagesptre assemblée générale, nous vous présentons
notre rapport relatif a I'exercice clos le 31 ddbee 2011, sur :

- le contrble des comptes consolidés de la SOABROWATT, tels qu'ils sont joints au présent
rapport ;

- lajustification de nos appréciations ;
- la vérification spécifique prévue par la loi.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le irecll nous appartient, sur la base de notrétaud
d'exprimer une opinion sur ces comptes.

A. Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normesedtice professionnel applicables en France ; ces
normes requierent la mise en ceuvre de diligencgsgtant d'obtenir I'assurance raisonnable que les
comptes consolidés ne comportent pas d'anomaljpéfisatives. Un audit consiste a vérifier, par
sondages ou au moyen d'autres méthodes de séletd®réléments justifiant des montants et
informations figurant dans les comptes consolidésonsiste également a apprécier les principes
comptables suivis, les estimations significativetemues et la présentation d'ensemble des comptes.
Nous estimons que les éléments que nous avonstéslleont suffisants et appropriés pour fonder
notre opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés de rbge sont, au regard des régles et principes
comptables francais, réguliers et sincéres et darumee image fidele du patrimoine, de la situation

financiere, ainsi que du résultat de I'ensemblestitoi® par les personnes et entités comprisesldans

consolidation.

B. Justification des appréciations

En application des dispositions de l'article L. 88u Code de commerce relatives a la justification
de nos appréciations, nous portons a votre coraraedes €léments suivants :

. La valeur nette comptable des centrales et dessétacquisition a fait I'objet d'un examen par
votre société selon les principes décrits dans deagraphe « Dépréciation des actifs
immobilisés » de la note C.5 de I'annexe. Nous svampreécié le bien-fondé de la méthodologie
mise en ceuvre, examiné en tant que de besoin, dandimtation préparée dans ce cadre,
apprécié la cohérence des données retenues deeevalculs effectués par votre société. Nous
avons procedé, sur ces bases, a l'appréciatioardatere raisonnable de ces estimations.

. La note F.1 « Actif immobilisé — immobilisationsrporelles » de I'annexe expose la position
adoptée par la société au regard de la constatdéorhiffre d'affaires développement et des
provisions pour risques sur les projets solaires3awécembre 2011, compte tenu des
incertitudes soulevées par le décret du 9 déce@bt@ initiant un moratoire sur les projets
solaires. Sur la base des informations qui noug@ntommuniquées a ce jour, nos travaux ont
consisté a apprécier la sincérité de l'informatiomnée en annexe.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dansddre de notre démarche d’audit des comptes
consolidés, pris dans leur ensemble, et ont dontribaé a la formation de notre opinion exprimée
dans la premiere partie de ce rapport.
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C. Vérification spécifique

Nous avons également procédé, conformément auxesodiexercice professionnel applicables en
France, a la vérification spécifique prévue pdoiaes informations relatives au groupe données da
le rapport de gestion.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur $euwrérité et leur concordance avec les comptes
consolidés.

Paris et Neuilly-sur-Seine, le 12 avril 2012

Les Commissaires aux Comptes

FIDUCIAIRE LEYDET JCM Audit
Membre du réseau Deloitte

Didier AMPHOUX Pascal REMBERT
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Comptes annuels au
31 décembre 2011
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A. Bilan actif

Immobilisations incorporelles
Frais d'établissement
Co(ts de développement

Concessions, brevets, licences, marques,
procédés, droits et valeurs similaires

Fonds commercial

Autres immobilisations incorporelles
Avances et acomptes
Immobilisations corporelles
Terrains

Constructions

Installations techniques, matériels et
outillages industriels

Autres immobilisations corporelles 284 703 192213 92 490
Immobilisations corporelles en cours

Avances et acomptes

Immobilisations financieres

164 078 142 386 21 692

252 571 187 838 64 733

Participations 5390 357 39937 5350420
Créances rattachées a des participations 52 840 3692 702 731 40 137 638
Autres titres immobilisés

Préts

Autres immobilisations financiéres 177 934 177 934
ACTIF IMMOBILISE 59 110 011 13 265 105 45 844 907
Stocks

?é(r):/:ilésegen-cours de production de 5011 608 5011 608
Stocks de marchandises 29 824 29 824
g\)/ra:]r:ﬁgﬁdeetsacomptes Verseés sur 609 517 609 517
Créances

Créances clients et comptes rattachées 14 641 785 0 14641785
Autres créances 613 161 613 161
Valeurs mobilieres de placement 1995731 1995 731
Disponibilités 399 002 399 002
Charges constatées d'avance 57130 57 130
ACTIF CIRCULANT 23 357 758 0 23357757
TOTAL ACTIF 82 467 769 13 265 105 69 202 663

45113

106 759
122 689

4 897 368
34 623 284

178 021
39 973 235

5 346 63€
29 919

719 088

30 306 775
709 518
1677795
2906 714
62 216

41 758 661

81 731 895
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B.Bilan passif

Capitaux propres

Capital social

Prime d'émission

Réserve légale

Réserves réglementées

Autres réserves

Report & nouveau

Résultat

CAPITAUX PROPRES

Autres fonds propres

Avances conditionnées

AUTRES FONDS PROPRES

Provisions pour risques et charges

Provisions pour risques

Provisions pour charges

PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES
Dettes

Emprunts et dettes auprés des établissementsdie cré
Emprunts et dettes financiéres diverses
Avances et acomptes regus sur commandes
Dettes fournisseurs et comptes rattachés
Dettes fiscales et sociales

Dettes sur immobilisations et comptes rattachés
Autres dettes

Produits constatés d’avance

DETTES

TOTAL PASSIF

19 680 280 19 680 280
17 727 675 17 727 675
477 008 316 366
238 190 238 190

0 0

8 085 28C 5033084
2 315831 3212 83¢€
48 524 264 46 208 434
297 860 250 000
297 860 250 000

1 063 304 1 355030
23 363 162 719

1 086 667 1517 749
11 920 223 11 464 559
25 962 25962

0 0
2401104 17 697 552
3337 217 3987 125
374 0

490 657 120 752
1074 341 459 763
19 293 873 33755713
69 202 663 81 731 895
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C. Compte de Résultat

Produits d'exploitation

Ventes de marchandises

Production vendue de biens
Production vendue de services
Chiffres d'affaires nets

Production stockée

Subventions d'exploitation

Reprises sur amort, prov et transferts de charges
Autres produits

Produits d'exploitation

Charges d'exploitation

Achats de marchandises

Variation de stocks de marchandises

Achats de matiéres premiéres et autres approvisioants

Autres achats et charges externes
Impbts et taxes

Salaires et traitements

Charges sociales

Dotations amorts sur immobilisations
Dotations provisions actif circulant
Dotations provisions risques et charges
Autres charges

Charges d'exploitation

RESULTAT D'EXPLOITATION
Produits financiers

Produits financiers de participations
Autres intéréts et produits assimilés
Reprises sur provisions

Différences positives de change

Produits nets sur cessions de valeurs mobiliérggadement

Produits financiers
Charges financiéres

Dotations financiéres aux amortissements et pronssi

Intéréts et charges assimilées

Différences négatives de change

Charges financieres

RESULTAT FINANCIER

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS

Produits exceptionnels

Produits exceptionnels sur opérations de gestion
Produits exceptionnels sur opérations de capital
Reprises sur provisions et transferts de charges
Produits exceptionnels

Charges exceptionnelles

Charges exceptionnelles sur opérations de gestion
Charges exceptionnelles sur opérations de capital
Charges exceptionnelles

RESULTAT EXCEPTIONNEL

Imp6bts sur les bénéfices

BENEFICE OU PERTE

209 446

0
21 720 328
21929 774
-335 028
105 323
9491769

4 354
23 654 192

161 998
95
0
14 195 887
271 567
2 200 89¢
966 214
113 599
0
651/394
314 848
18 874 499
4779 693

245 000

1897 542
4419112
23

18 973
6 580 650

8981673

499 894
0
9 481 567
-2 900 917
1878776

0063
5 205

538 295

2129
15 888
127 968
410 328
-26 727

2 315 831

119 663
0
32 548 076
32 667 739
1868 312
0
612 239
1329
35 149 619

8 337
-11 338

0

28 223 363
282 179

2 013 463
1113 55€
147 111

0

878 558
148

32 655 377
2 494 242

1819577
180 361
0

8 327
2 008 265

2891181

431 197
368
3322 74¢
-1 314 481
1179760

723 709
1441 68¢
17 866

2 183 263

0

216 651
216 651
1966 611
-66 467

3212 839
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A. Faits caractéristiques de I'exercice

L'exercice 2011 a été caractérisé pour la SociR@AWATT (la « Société ») par les principaux faits
marquants suivants :

- Les contrats portant sur la réalisation de cerdratdaires clés en main signés sur 2010 se sont
poursuivis et finalisés :

o entre AEROWATT et Solar Energies (société du groApROWATT), pour la réalisation
d’'1 centrale solaire d’'une puissance totale deVAMc et d’'un montant total de 11,9 millions
d’euros en Guadeloupe,

0 pour le compte de tiers, la réalisation de 2 céadraolaires en intégré au bati, en Métropole,
d’une puissance cumulée de 0,5 MWc, pour un momdgaitde 3 millions d’euros.

- De nouveaux contrats portant sur la réalisationeddrales solaires clés en main ont été signés et
réalisés sur 2011 :

o entre AEROWATT et Solar Energies, pour la réalisatde 2 centrales solaires d'une
puissance totale de 0,2 MWc et d’'un montant tatal @ millions d’euros, toutes 2 situés a la
Réunion sur des colléges,

0 entre AEROWATT et Hélio Cognocoli (société déteru@6 % par AEROWATT, cf ci-
dessous) : pour la réalisation d’'une centrale solail sol de 1 MWc, d’'un montant total de
4,5 millions d’euros.

- Le programme de recherche sur le stockage d'é@ergla prévision de production, initié en

2009, s’est poursuivi. Il avait été reconnu par OSEnovation qui avait accordé une avance
remboursable dont 250 milliers d’euros avaientrétgus a fin 2010. Sur 2011, le solde de cette
avance a été versé pour 48 milliers d’euros.

- Le Fonds Unique Interministériel (accordé pardt-a Région et les collectivités locales) a
accordé sur 2011 une aide d'un montant total drenviL million d’euros dont la part Aérowatt
s'éléve a 405 milliers d’euros afin de financermpl®gramme de recherche de stockage d'énergie
Enerstock3, sur lesquels 142 milliers d’euros eétrécus au cours du second semestre 2011.

- Le développement des projets éoliens et soldiess goursuivi. L'année 2011 a été marquée par
les évolutions réglementaires suivantes :

0 en éolien : suite a la loi de juillet 2010 dite reGelle 2 », les décrets classant les éoliennes au
régime des installations classées pour la protedel’environnement (ICPE) ont été publiés
le 23 aodt 2011 (pour plus d’informations, voir @tiige 2-11.A.1. du Rapport Annuel) ;

0 en solaire : le Gouvernement a publié un nouvétéararifaire et décrets le 4 mars 2011 pour
préciser les conditions de mise en ceuvre deslmsbdals photovoltaiques : de nouveaux tarifs
pour les installations de moins de 100 kWc assec#&e bati, la mise en place de quotas
annuels (500 MWc) et l'annonce du lancement d’appmbffres, avec la publication de
cahiers des charges trés contraignants, pour tosti@lation supérieure a 100 kWc dans le
bati et pour toutes les puissances au sol (pow gsinformations, voir Chapitre 2-11.A.2. du
Rapport Annuel).

- Dans le cadre de I'appel doffres lancé en novemP0l0 par la CRE (Commission de

Régulation de I'Energie) portant sur I'installatidi#oliennes en Outre-mer d’une capacité maximale
de 95 MW, AEROWATT a déposé 7 dossiers pour unesauice cumulée de 40 MW pour des
projets situés en Guadeloupe, Martinique et a LaniRé.
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- AEROWATT a créé un service maintenance afin deigéalla maintenance de centrales
photovoltaiques en Métropole détenues par le Gretiges tiers. Cette équipe est basée aux Angles
(Avignon), sa zone d’intervention sera prioritaienh le Sud-Est de la France. Deux salariés du
Groupe ont été affectés a ce projet dans cettepl@mdémarrage.

- AEROWATT a souscrit en juillet 2011 un emprunt repyterme de 1 million d’euros auprés du
Crédit du Nord sur une durée de 4 ans.

Acquisitions, cessions et créations de Sociétés :

- Un protocole transactionnel a été signé en matd 2Wec notre partenaire ardennais donnant
lieu aux opérations suivantes :

o cession des 35 % détenus par AEROWATT dans legtéscEole Pays d'Yvois et Eole Mont
de Saint Loup,

o rachat par AEROWATT des 35 % des sociétés EoleBlgssons et Eole La Motelle, portant
le pourcentage de détention de 65 % a 100 % suU2 sesiétés, avant dilution par Aérowatt
Energies dans le cas d'Eole La Motelle (voir cisiess),

o liquidation de la société, détenue a 35 %, Eole tMenGerson ;

- Concernant la société Hélio Cognocoli, initialeindétenue a 100 % par AEROWATT, une
augmentation de capital de 198,5 milliers d’eurassdcette société a été réalisée sur le ler semestr
2011, dont 148 milliers d’euros souscrits par desst amenant alors le pourcentage de détention
d’AEROWATT de 100 % a 26 %. Cette augmentationajsital s’est suivie par I'émission par Hélio
Cognocoli de 2 emprunts obligataires pour un té¢s940 milliers d’euros.

- L’accord de partenariat de 2009 entre la CaisseDdgots (CDC) et,AEROWATT se traduisant
par la création d’Aérowatt Energies détenue a haule 65 % par AEROWATT et 35 % par la
CDC, s’est poursuivi par la réalisation d’'une tigige tranche de financements ayant donné lieu a:

0 des apports en compte courant effectués par lésnaatres dont 6 307 k€ apportés par
AEROWATT,

o la prise de participations dans les sociétés stegarélio La Perriere et Eole La Motelle,
accompagnée d'apports en comptes courants par Adr@mergies dans ces sociétés ainsi
gue dans Eole Balazé 2 et Eole Désirade 4, suivisedaugmentation de capital par
incorporation d’'une partie des comptes courantgramt le % détenu par Aérowatt Energies
a hauteur de plus de 95 %.

0 Avec la réalisation de cette 3éme tranche d’'inssstnents, le programme Aérowatt Energies
est soldé, la CDC ayant apporté au total, commeeran 9,2 millions d’euros sur 'ensemble
des 3 tranches Aérowatt Energies.

La SAS Parc éolien de Cassini a eté créée suctmdesemestre afin de porter le développement d'un
projet éolien dans la Creuse. Elle est détenueitehade 50 % par AEROWATT.

B. Reéqgles et méthodes comptables

Il N’y a pas eu de changement de méthode compdaipie les comptes 2011 ’AEROWATT.

1. Principes et modalité d'arrété des comptes

Les comptes de la Société sont établis dans leecesgpes principes comptables de prudence
conformément aux hypotheses de base :

= continuité d'exploitation,
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= permanence des méthodes comptables d'un exeracera,
» indépendance des exercices,

dans le respect des conventions générales praspéatde Plan Comptable Général, issu du réglement
n°99-03 du Comité de Réglementation comptableggtntéthodes d'évaluation décrites ci-apres.
Les comptes annuels de I'exercice 2011 sont étableuros.

2. Recours a des estimations

La préparation des états financiers requiert dpde de la Direction de la Société ['utilisation
d’estimations et d’hypotheses susceptibles d'ingrades montants qui figurent dans ces états
financiers et les notes qui les accompagnent. Xatiee suppose de la part de la Direction I'ex&rci
d’'un jugement et I'utilisation des informations gimibles a la date d’élaboration des états finascie
pour procéder aux estimations nécessaires. Lesdtaissdéfinitifs des opérations pour lesquels la
Direction a eu recours a des estimations pourreméeer différents de ces estimations.

Les estimations et hypotheses portent en particsiie:
= |es provisions pour risques et charges,

= |es tests de dépréciation effectués sur les titeegarticipation et les provisions pour créances
rattacheées.

3. Meéthodes et regles d’'évaluation

Immobilisations incorporelles

Le codt d’acquisition d’'une immobilisation incorgtle acquise séparément est constitué de :
= son prix d’achat y compris les droits de douanesares non récupérables, apres
déduction des remises, rabais commerciaux et egesrdp reglements, et
= de tous les colts directement attribuables a Ipapadion de l'actif en vue de
I'utilisation envisagée.

Les autres valeurs incorporelles immobilisées thtegaluées a leur colt d’acquisition.

Les éléments incorporels sont amortis sur la ddefleur utilisation par la Société, a savoir :

Marques, procédés, logos 5 ans

Logiciels lan

A la date de cléture, la valeur nette comptablecestparée a la valeur actuelle (valeur d'invenjaire
la méme date. Si la valeur actuelle est inféricura valeur nette comptable, une provision pour
dépréciation est constituée pour la différence.

Immobilisations corporelles

Le codt d’acquisition d’'une immobilisation corpdeshcquise séparément est constitué :
= de son prix d'achat y compris les droits de douaintaxes non récupérables, apres
déduction des remises, rabais commerciaux et egesrdp reglements, et
» de tous les colts directement attribuables a engsge mettre I'actif en place et en
état de fonctionner.
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La Société ne détient pas dimmobilisations corpese pour lesquelles certains composants
nécessiteraient un amortissement distinct faisabjelt d’un plan d’amortissement propre.

Les méthodes comptables et durées d’amortissemiemues sont les suivantes :

Agencements aménagements des constructions 10 ans inéaird
Matériel de bureau 5 ans linéaire
Matériel informatique 3 ans linéaire
Mobilier 10 ans linéaire

A la date de clbture, la valeur nette comptablecestparée a la valeur actuelle (valeur d'invenjaire
la méme date. Si la valeur actuelle est inféricurda valeur nette comptable, une provision pour
dépréciation est constituée pour la différence.

Immobilisations financiéres

La Société comptabilise les titres de participabtes préts rattachés a des participations sbada
du coqt historique. Les frais d’acquisition deetitrsont comptabilisés directement dans les chaeges
I'exercice.

A la fin de chaque exercice, la Société examinealaur des investissements nets, qui comprennent
les apports en capital, le principal des préts @ig&=ou regus et les intéréts courus sur ces [u@ts.
Société identifie les événements internes ou eaergui indiqueraient que ces investissements ont
perdu de la valeur et compare leur valeur netteptalbe avec leur valeur d'utilité. Sauf cas
particuliers, la Société provisionne la différeecgre I'investissement net et la valeur d'utiteiculée

a partir des flux de trésorerie futurs actualiségagiés par les filiales. Le calcul de la valeutilid&

est réalisé a partir d'estimations détaillées $gitar la Direction et fondées sur les hypothésdsset
prévisions du moment. Pour les autres participafianvaleur d'utilité est déterminée en foncties d
criteres financiers les plus appropriés a la dinaparticuliere de chacune d'elle. Au 31 décembre
2011, le taux d’actualisation aprés imp6t retenur miterminer la valeur d'utilité est de 8 %.

Stocks de marchandises

Les stocks de marchandises sont valorisés au dgmied’achat connu, comprenant le prix d’achat,
les droits de douane et les taxes non récupérapess déduction des remises, rabais commerciaux et
escomptes de reglements, ainsi que les frais depioat, de manutention et autres colts directs
attribuables a I'acquisition.

Si, leur valeur d’inventaire, c'est-a-dire leur exal actuelle, devient inférieure a leur valeur enett
comptable, une provision est constituée pour f@ihce. Pour les marchandises, cette valeur &ctuel
correspond a la valeur vénale, c'est-a-dire au ambrgui pourrait étre obtenu, a la date de cléture,
pour la vente de ces marchandises a des condit@nsales de marché.

Encours de production

Les projets éoliens et solaires en cours de dépelopnt ne sont inscrits en Stocks (encours de
production) que s'’ils présentent de sérieuses @sade réussite et un degré d’avancement du projet
supérieur & 10 % (éolien) ou 15 % (solaire). Peargrojets remplissant les critéres définis cidess
les colts de développement sont inscrits a l'adif bilan en contrepartie du poste ‘Production
stockée’. Ainsi, les colts supportés au titre degefs ne remplissant pas I'un des deux criteres
exposeés ci-dessus sont maintenus dans les chardieseatcice au cours duquel ils sont engagés.
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Créances

Les créances sont évaluées pour leur valeur nomidles ont, le cas échéant, été dépréciées pour
tenir compte des difficultés de recouvrement aullgsielles étaient susceptibles de donner lieu.

Les comptes clients n’integrent pas le cas échéardréances cédées au titre de I'escompte (oa de |
Loi Dailly) et font I'objet d'une mention en engagents hors bilan.

Opérations en monnaies étrangeres

Les charges et produits en devises sont enregsitédeur contre valeur a la date de I'opération.

Les créances et dettes en monnaies étrangereantxasta cloture de I'exercice sont converties au
cours en vigueur a cette date. La différence derarsion est inscrite au bilan aux postes ‘Ecarts de
conversion’.

Les pertes latentes de change non compenséesolgiet d’'une provision pour risques, en totalité ou
partiellement.

Les comptes de trésorerie en monnaies étrangéisarexa la cléture de I'exercice sont convertis au
cours en vigueur a cette date. Les gains ou peldeshange résultant de cette conversion sont
enregistrés en résultat.

Valeurs mobilieres de placement

Les valeurs mobilieres de placement figurent atifaa leur valeur d'acquisition, hors frais
d’acquisition.

Les dépréciations éventuelles sont déterminéecqaparaison entre la valeur d’acquisition et la
valeur probable de réalisation. La valeur liquidaties valeurs mobilieres de placement fait ressort
une plus-value latente de 8 milliers d’euros awl@&dembre 2011.

Provisions pour risques et charges

Les provisions pour risques et charges, enregsgaeconformité avec le reglement CRC n°2000-06,
sont destinées a couvrir les risques et les chapgesles événements en cours ou survenus rendent
probables, nettement précises quant a leur objet duent la réalisation et I'échéance ou le montant
sont certains.

Elles comprennent notamment les indemnités estirpéeda Société et ses conseils, au titre des
litiges, contentieux et actions de réclamationaledrt des tiers, ainsi que des provisions sigtiss
constatées sur les projets en développement padselgs incertitudes quant a leur aboutissement.

Indemnités de départ a la retraite

Les obligations des sociétés francaises liéesralemnités Iégales ou conventionnelles de départ a |
retraite ont été évaluées a la date du 31 déceaitirk

Le montant mentionné en engagements hors biladéetminé a la cloéture de I'exercice en tenant
compte de I'ancienneté du personnel, de la prab&bié présence dans la Société a la date de départ
en retraite. Le calcul repose sur une méthode aeligaintégrant des hypothéses d’évolution des
salaires, d’age de départ et de rentabilité depiants long terme a la date de cloture.

Les hypothéses retenues pour le calcul de I'engageau 31 décembre 2011 sont les suivantes :
- taux d’actualisation : 4 %,
- convention collective : métallurgie,

- A&ge de départ : 65 ans,
- condition de départ : départ a la retraite a dive du salarié.
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Les engagements de retraite sont constatés comsnendagements hors bilan. lls sont évalués au 31
décembre 2011 & 27 milliers d’euros pour la Société

Produits générés par l'activité Développement déeps

Le chiffre d'affaires est reconnu selon la méthddd’'avancement. Le pourcentage d’avancement des
projets en développement est estimé projet paefpsgjlon la réalisation des taches effectuéesret pa
comparaison avec une grille standardisée de déscrigees étapes des projets.

Depuis 2010, au regard des évolutions réglemestaintant en éolien qu’en solaire, il a été dédié
décaler le début de constatation du chiffre d'edfaidéveloppement, non plus & compter du dép6t de
la demande du permis de construire ou de la déicianaréalable, mais & compter de I'obtention de la
demande du permis de construire ou de la déclarpti@alable.

Comme indiqué ci-dessus dans les faits marquantexkrcice, un nouvel arrété tarifaire et décrets
ont été publies en mars 2011 pour préciser les ittonsl de mise en ceuvre des installations
photovoltaiques, notamment de nouveaux tarifs fEsuinstallations de moins de 100 kWc¢ associées
au bati, la mise en place de quotas annuels etdiae du lancement d’appels d’offres pour toute
installation supérieure a 100 kWc dans le batioeir poutes les puissances au sol.

Dans la continuité de la position retenue au 3leabre 2010 suite au moratoire sur les projets
solaires initié fin 2010, il a été décidé, par mesde prudence, de ne pas comptabiliser en chiffre
d’affaires développement les projets solaires corésepar ces nouveaux décrets, remplissant tositefoi
les criteres présentés ci-dessus, notamment I'tbtedu permis de construire ou de la déclaration
préalable.

Ainsi, comme pour la cléture 2010, les projets isetapour lesquels les permis de construire ou
déclarations préalables ont été obtenus sont fa@séTravaux en cours’ a hauteur des co(ts réalisé
(charges directes et indirectes) et n‘ont pas ddi@néa la comptabilisation de chiffre d'affaires a
'avancement.

Au regard des éventuels risques identifiés surarertdes projets concernés, une provision pour
risques a été comptabilisée a hauteur de 233 k#thkdes travaux en cours au 31 décembre 2011 au
titre des projets solaires concernés par ces noMveecrets s'éleve a 1 194 k€ et 411 k€ en créances
clients.

Réalisation de contrats clés en main de centralages

Comme indiqué ci-dessus sur le chiffre d’affairésedoppement, le chiffre d’affaires réalisé sur les
contrats a long terme est comptabilisé suivantdthode a I'avancement (méthode préférentielle).

Il en est donc de méme pour le chiffre d’affairéalisé sur les contrats clés en main mis en place e
2010 et 2011 par AEROWATT, comptabilisés suivantréthode a I'avancement, dés lors que
I'acceptation du co-contractant est obtenue, ldisatton est certaine et qu'il est possible d'égalu
avec une sécurité suffisante le bénéfice globale®gération.

Les pourcentages d’avancement sur les contratenl@sain ont été calculés en fonction de la réalité
des charges.

Frais de Recherche et Développement

AEROWATT s’est toujours attachée a mener une démeaienovante dans le développement des
projets, démarche faisant appel a des partendoax et de proximité.
En 2009, le label FCPI délivré par Oséo (ex-ANVAR)té renouvelé.

En matiére de Recherche et de Développement, legesnd’ AEROWATT travaillent notamment sur

3 projets innovants pour une meilleure gestionadprobduction d’énergies intermittentes (éolienne et
solaire) :
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- un logiciel permettant de prévoir la production riéggie éolienne jusqu'a 48 heures a
'avance a partir de données météorologiques ;

- Onergie, systeme de stockage hydraulique de I'émafgine puissance de 3 MW, pour
lequel AEROWATT a obtenu une avance remboursab®98emilliers d’euros. Ce procédé
gravitaire permet de stocker la surproduction ékpat lorsque la demande énergétique est
plus faible pour la restituer en période de fodesommation ;

- un systéme de stockage de I'énergie par batteéeslabpé dans le cadre de I'appel d'offre
de la Commission de Régulation de I'Energie lanaé |p Ministére de I'Ecologie, de
I'Energie, du Développement durable et de la Mepe&tmettant de lisser la production
photovoltaique et/ou éolienne. Ce systeme est peodans les projets éoliens d’Outre-mer
pour lesquels AEROWATT a répondu a I'appel d’offfaacée par la CRE en novembre
2010 et pour les projets solaires avec I'appel fobsf lancé en septembre 2011. Ce
programme a donné lieu a I'obtention d’'une aidaltotde 405 milliers d’euros, dont 142
milliers d’euros ont été recus au cours du secentkstre.

Les frais correspondants ont été enregistrés ergehade I'exercice et n'ont pas donné lieu a
comptabilisation a I'actif du bilan.

C. Informations complémentaires

1. Evénements postérieurs a la cléture

- AEROWATT et la société suisse Kleinkraftwerk Birke®G (KKB), producteurs
d’électricité verte, ont annoncé, en janvier 20&2e entrés en discussions en vue d’'un
rapprochement industriel. Cette opération, qui grait la forme d'une prise de contrdle
majoritaire ’AEROWATT par KKB, vise a créer un nalh acteur paneuropéen dans le
domaine de la production d'énergies renouvelables.

- A lissue de l'appel d'offres lancé par le Gouvarment francais en 2010 pour le
développement de I'éolien terrestre dans les dépants d’'outre-mer et en Corse, et pour
lequel AEROWATT avait déposé 7 dossiers, AEROWATEté désigné en février 2012
pour la construction de 3 des 9 projets retenusepilinistére, dont 2 en Guadeloupe et 1 en
Martinique, représentant une puissance cumuléeréke ge 20 MW. Ces centrales seront
équipées de technologies de stockage de I'éndrgite(ies) et de prévisions de production.

- En solaire, AEROWATT a déposé des dossiers en s&panx appels d’offres :
0 pour des installations en intégré au béati d’'unesgance comprise entre 100 et 250
kWoc : 14 dossiers représentant une puissance éendel 2,8 MW_c,
0 pour des installations solaires au sol : 2 dossigpsésentant une puissance cumulée
de 7,7 MWec.

2. Comptes consolidés

AEROWATT est la Société téte du Groupe consolidéR®RVATT qui compte 65 filiales et
participations au 31 décembre 2011.

3. Intégration fiscale

La Société fait partie du groupe d’intégration delfe est la Société téte de groupe.

La convention d’'intégration fiscale prévoit queckaarge d'impbét est supportée par la Société comme
en l'absence d'intégration fiscale. Elle est atastulée sur son résultat fiscal propre. Les écioe®m
d'imp6t réalisées par le Groupe, grace aux déficitaux correctifs, avoirs fiscaux et crédits d'oty
sont conservées chez la Société mére et sont éoési comme un gain immédiat de I'exercice
('exercice ou la Société redeviendra bénéficiaiee,Société mere supportera alors une charge
d’'imp6t).
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Au 31 décembre 2011, la plupart des sociétés désehplus de 95 % par AEROWATT et localisées
en métropole ou dans les DOM sont intégrées fisgahe. Il s’agit des sociétés suivantes : Winergy,
Eole Morne Constant, Eole La Montagne, Eole FondgiBes, Eole Morne Carriére, Eole Grand
Maison, Eole Terre de Bas, Eole La Perriere, Hétiads Caraibes, Eole La Campagne Dunoise (ex-
Charpentier), Eole Sorbon, Eole Baguer Pican, Bobeéliande, Eole Concoret, Eole Saint Ouen La
Rouerie, Eole Malécage, Eole Paindrey, Eole PetigEray, Hélio 21 (ex-Ajaccio), Eole Pierrefite es-
Bois, Eole Gardel, Eole Cote du Moulin, Eole LetoRBees, Hélio Saint Benoit, Héliowatt, Hélio L'R,

Hélio PACA.

Le montant des déficits reportables du groupe éljration fiscale se monte a 267 milliers d’euros au

31 décembre 2011.

D. Notes et commentaires du bilan

1. Actif immobilisé

Mouvements de I'actif immobilisé

Immobilisations incorporelles
Frais d’établissement
Colts de développement

Concessions, brevets, licences, margles,

procédés, droits et valeurs similaires
Fonds commercial

Autres immobilisations incorporelles
Avances et acomptes
Immohilisations corporelles

Terrains

Constructions

Installations techniques, matériels et
outillages industriels

Autres immobilisations corporelles
Immobilisations corporelles en cours
Avances et acomptes
Immohilisations financieres
Participations

Créances rattachées a des participations

Autres titres immobilisés
Préts
Autres immobilisations financieres

Total Actif immobilisé

157 328
0

270768

283070

4937 305

42 763 454

0
0
178 021

48 589 946

6 750

13139

8 901

507 552
22 346 683

413
22 883 438

3133
7268
105 000 50 500
12 219 268 -50 500
500
12 36337 0

164 07§
0

252 571

284 703

5390357
52 84() 369
0
0

177 934

59110011
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Le poste ‘Installations techniques, matériels dillages industriels’ comprend principalement les
mats et autres matériels de mesure du vent.

Les ‘Immobilisations financiéres’ sont constituges les titres et créances rattachées détenues dans
les filiales et participations d’ AEROWATT.

En application du protocole transactionnel réadig&c notre partenaire ardennais, 'augmentatiom pou
508 k€ des ‘Immobilisations financieres’ correspgmihcipalement a I'acquisition des 35 % sur les
sociétés Eole Les Buissons et Eole La Motelle. Qaada diminution pour 105 k€, elle correspond a la
cession des titres des sociétés Eole Pays d'Y®#mk Mont de Saint Loup et la liquidation de la
société Eole Mont de Gerson.

Les mouvements effectués sur les ‘Créances rattaalleés participations’ correspondent aux apports
en comptes courants et remontées de comptes cewantes filiales et participations détenues par
AEROWATT.

Participations détenues

La situation des filiales dans lesquelles AEROWAd@tient des participations peut étre résumée
comme le montre le tableau suivant.
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Capital

Capitaux propres

autres que le capita
(avant affectation
du résultat)

RENSEIGNEMENTS DETAILLES SUR CHAQUE TITREDONT LA V ALEUR BRUTE EXCEDE 1% DU CAPITAL DELA SOCIETEASTR EINTEA LA PUBLICATION

Valeur comptable des titres détenus

Quote part du
capital détenu (%)

Brute

Nette

Filiales (plus de 50% du capital détenu)
* SNC EOLE DESIRADE 1049 00 -1120 763 100% 237 237
* SNC EOLE MARIE GALANTE 3658 929 -49139|5 100% 85 0
* SARL EOLE LA MONTAGNE 7 622 -1 929 329 99,8% 7607 0
* SARL EOLE MORNE CONSTANT 7622 -559 099 99,8% 7607 0
* SAS EOLE FONDS CARAIBES 45 00! 413 905 100% 45000 45 (00
* SARL EOLE GRAND MAISON 7 50 -138 773 100% 7 500 7 500
* SARL EOLE TERRE DE BAS 7 50 -266 873 100% 7 500 7 500
* SARL HELIO FONDS CARAIBES 7 500 -13 420 100% 7500 7 500
* SARL MORNE CARRIERE 7 500 -148 822 100% 7 500 7 500
* SARL EOLE MIQUELON 7622 -1 222598 100% 7622 5
* SNC EOLE PLAN DU PAL 152 -592 879 99% 181 0
* SARL EOLE AEROWATT Nouvelle Calédonie 8330 41733 1009 838 0
* SARL EOLE KAFEATE 8 38C 2 499 452 100% 236 301 236 301
* SARL EOLE KAFEATE Il 8 38( 1837 675 100% 189 879 189 379
* SARL EOLE LA PERRIERE 7 50 201310 100% 7500 0
* SARL EOLE CAMPAGNE DUNOISE 7500 -14 092 100% 7 500 500
* SARL WINERGY 7 622 -17 707 100% 7622 7622
* SARL EOLE SORBON 7 50C -2 805 019 100% 7500 7 500
* SARL EOLE LES BUISSONS 7 50C 7071 100% 7500 7 500
* SARL Centrale Eolienne du PLAN du PAR 10 00 317 699 49% 4900 400
* AEROWATT Mauritius 2 44 195 135 85% 1967 1967
* SAS AEROWATT Participations (AWP) 550 0p0 -12 (66 %5 302 50 302 500
* SARL EOLE PAINDREY 7 500 -11 889 100% 7500 7 500
* SARL EOLE YATE 8 38( -24 343 100% 8380 8380
* SARL EOLE BROCELIANDE 7 50C -32.00 100% 7 500 7 500
* SA VALECO-SPE 3820 -1 053 786 65,92% 1297 (000 1297000
* SARL EOLE MALECAGE 1500 -9 773 100% 1500 1500
* SARL EOLE CONCORET 150 21473 100% 1500 1500
* SARL EOLE BAGUER PICAN LA BOUSSAC 1500 -26 175 100% 1500 1500
* SARL HELIO 21 1500 -15 225 100% 1500 1500
* SARL HELIO ST BENOIT 1500 -11 005 100% 1500 1500
* SARL EOLE PETIT FOUGERAY 1 50C -24 675 100% 1500 1500
* SARL EOLE SAINT OUEN LA ROUERIE 1500 -26 601 100% 500 1500
* SARL HELIO PANC 8 38( -7 380) 100% 8380 8380
* SARL EOLE PIERREFITE-ES-BOIS 1500 -10 €32 100% D50 1 50(
* SAS AEROWATT ENERGIES (AWE) 2 496 500 -69 944 65% 22672 1622725
* SARL EOLE POYA 8 38C -5 344 100% 8380 8380
* SARL HELIO TEMALA 8 38C -7 946 100% 8380 8380
* SARL HELIOWATT 100 00 110 886 100% 100 000 100 D00
* SARL EOLE GARDEL 1 50C -3543 100% 1500 1500
* SARL EOLE LES PATOURES 1500 -10 095 100% 1500 1500
* SARL HELIO LR 1500 -6 013 100% 1500 1500
* SARL HELIO PACA 1 50C -5 516 100% 1500 1500
* SARL EOLE COTE DU MOULIN 150 -10 043 100% 1500 1500
* SARL HELIO TOITURE CORSE 70 0 709 7 70
* SARL EOLE MOULIN TIZON @ 150 C 100% 1500 1500
* SAS PARC EOLIEN DE CASSINI 177 200 0 50% 88 600 88600
Participations (<50% du capital détenu)
* SNC PETIT CANAL N°1 2 00C -3 813 231 50% 1000 0
* SARL PARC DE LA RENARDIERE 600 00! 2230775 33,32% 740 (00 740/000
* SASHELIO TAM @ 100 00! 33 731 40% 40 0D0 40 000
* SARL PARC DE LA HAUTE CHEVRE 600 00 452 874 5% 40 0D0 40 000
* SARL EOLE TOUONGO® 171 385 2090 820 4,89% 8380 8 380
* SARL EOLE DESIRADE 4% 157 50! -66 805 4,76% 7500 7 500
* SARL EOLE BALAZE © 150 00 380 056 5,00% 7500 7 500
* SARL EOLE MAXENT © 150 00 -25510 5,000 7500 7 500
* SARL HELIO BEZIERS® 100 00 5111 6€8 1,00% 1500 1500
* SARL HELIO FLORENSAC® 151 50! 146 1111 0,99% 1500 1500
* SARL HELIO ORANGE® 1001 50! 3550 030 0,15% 1500 1 500
* SARL HELIO LOGISTIQUE® 651 50! 2127258 0,23% 1500 1500
* SARL HELIO LA PERRIERE® ®) 3150 4,76% 1500 1500
* SASEOLE LA MOTELLE® 157 50! -72 309 4,76% 421 200 421 200
* SAS HELIO COGNOCOLI 200 00! -6 295 26,0006 52 000 52 (000
TOTAL 12 537 028 -1 489 995 5390 355 5350418

@) exercice comptable 01/07/10-30/06/11
@ exercice de plus de 12 mois

©) solde du % détenu directement par Aérowatt Energies
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Préts et avances
consentis par la

société et non
encore remboursé

Montant des
cautions et avalg
donnés par la

société

Chiffre d'affaireq
hors taxe du

écoulé

Résudtts
(béniéé ou pertel

Dividendes
encaissés par la
dernier exercicgdu dernier exercicd société au cours

de I'exercice

Filiales (plus de 50% du capital détenu)

* SNC EOLE DESIRADE 49 02( 0

* SNC EOLE MARIE GALANTE 1139032 0 0

* SARL EOLE LA MONTAGNE 2021935 843912 q

* SARL EOLE MORNE CONSTANT 791 1C0 0 0

* SAS EOLE FONDS CARAIBES 868 900 420 C00 0

* SARL EOLE GRAND MAISON 607 61 1523072 0

* SARL EOLE TERRE DE BAS 462 79 123073 0

* SARL HELIO FONDS CARAIBES 29 302 0 0

* SARL MORNE CARRIERE 408 881 513 562 0

* SARL EOLE MIQUELON 1386 73 155 1€7 0

* SNC EOLE PLAN DU PAL 143 68 0

* SARL EOLE AEROWATT Nouvelle Calédonie 7 515 €55 @53341 0

* SARL EOLE KAFEATE 122 47 1340 204 0

* SARL EOLE KAFEATE Il 446 054 1505 2€6 0

* SARL EOLE LA PERRIERE 5304 43 5 335 586 0

* SARL EOLE CAMPAGNE DUNOISE 16 592 0 0

* SARL WINERGY 21 25¢ 0

* SARL EOLE SORBON 2439 20 0

* SARL EOLE LES BUISSONS 618 327 0

* SARL Centrale Eolienne du PLAN du PAR 130 05: 2858 9C 114 942

* AEROWATT Mauritius 318 67¢ 18 375 -98 456 0

* SAS AEROWATT Participations (AWP) 2120 709 0 0 0

* SARL EOLE PAINDREY 10 272 -4793 0

* SARL EOLE YATE 97 364 -11 6 0

* SARL EOLE BROCELIANDE 80 59§ -12 712 0

* SA VALECO-SPE 4830 738 1471515 30 441 0

* SARL EOLE MALECAGE 44 073 -5942 0

* SARL EOLE CONCORET 34 144 -11 4 0

* SARL EOLE BAGUER PICAN LA BOUSSAC 39 486 0 0 -12 172 0

* SARL HELIO 21 22 32¢ -6 833 0

* SARL HELIO ST BENOIT 18 083 -6 655 0

* SARL EOLE PETIT FOUGERAY 58 217 0 0 -12 780 0

* SARL EOLE SAINT OUEN LA ROUERIE 39608 0 0 -11 972 0

* SARL HELIO PANC 116 q q -5 795 )

* SARL EOLE PIERREFITE-ES-BOIS 24 862 0 0 -12 871 0

* SAS AEROWATT ENERGIES (AWE) 16 069 179 0 0 15 937 0

* SARL EOLE POYA 116 q q -4 015 )]

* SARL HELIO TEMALA 116 q q -4 875 )

* SARL HELIOWATT 9 15€ q 1631582 116 994 0

* SARL EOLE GARDEL 7970 q -4 42]] 0

* SARL EOLE LES PATOURES 27 759 -12 5 0

* SARL HELIO L'R 41 227 303 300 0

* SARL HELIO PACA 468 195 26 436 -409 0

* SARL EOLE COTE DU MOULIN 127 075 0 0 -12 403 0

* SARL HELIO TOITURE CORSE 0 0 0 -43

* SARL EOLE MOULIN TIZON @ 18 937 -11 235 0

* SAS PARC EOLIEN DE CASSINI 0 1ler exercice 31/12/2012 0

Participations (10 a 50% du capital détenu) 0

* SNC PETIT CANAL N°1 1565 22 76 650 -496 436 0

* SARL PARC DE LA RENARDIERE 1448 15 2307 104 -1115 787 0

* SASHELIO TAM® 379 77 27 982 -75 434 0

* SARL PARC DE LA HAUTE CHEVRE 414 63 958 1€3 -173 845 0

* SARL EOLE TOUONGO®) 175 3727753 678474 -534 367 0

* SARL EOLE DESIRADE 4% 0 0 631 36 425 0

* SARL EOLE BALAZE ® 0 0 1060 20D -459 375 0

* SARL EOLE MAXENT @ 0 0 [0 -10 60

* SARL HELIO BEZIERS® 0 0 1025312 -5 087 998 0

* SARL HELIO FLORENSAC® 0 0 189 70 -112 9¢8 0

* SARL HELIO ORANGE® 0 0 1602 350 -3 485 433 0

* SARL HELIO LOGISTIQUE® 0 0 1368 735 -2 075 470 0

* SARL HELIO LA PERRIERE® @) 0 0 843 67 -150 9¢7 0

* SAS EOLE LA MOTELLE® 0 0 0 55 014

* SAS HELIO COGNOCOLI 0 0 116 00 -68 621 0
TOTAL 52 840 218 17 792 941 23400 956 -21 306 308 1229

@ exercice comptable 01/07/09-30/06/10
@ exercice de plus de 12 mois

®) solde du % détenu directement par Aérowatt Energies
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Aérowatt Participations est une société holdingdgient 65 % du capital de la SAS Solar Energies.
Aérowatt Energies est une sociéte holding cré€20e8, et detenue a 65 % par AEROWATT, qui a
pris des participations a plus de 95 % dans 12Z&&cdu Groupe AEROWATT.

Etat des amortissements et provisions

Amortissements et provisions sur act Diminution/ | Virement de

31/12/2010 Dotation 31/12/2011

immobilisé Reprise poste a poste
Immobilisations incorporelles

Frais d'établissement

Co(ts de développement
Concessions, brevets, licences,
marques, procédés, droits et valeurs
similaires

Fonds commercial
Autres immobilisations incorporelles 112 214 30172 142 38¢
Immobilisations corporelles
Terrains

Constructions

Installations techniques, matériels e
outillage industriels

Autres immobilisations corporelles 160 381 36 579 4747 192213
Immobilisations corporelles en cours
Avances et acomptes

164 00¢ 46 84

[o9)

23 0]

©

187 €38

Immobilisations financiéres

Participations 39 937 39937 39937 39 937
Créances rattachées a des 8 140 170 8941 736 4379 175 12 702[731
participations

Autres titres immobilisés

Préts

Autres immobilisations financieres

Total Amortissements/provisions sur
Actif immobilisé

8616 711 9095 272 4 446 878 0 13265105

2. Stocks et en-cours

Stocks et en-cours 31/12/2010 31/12/2011

Stocks d'en-cours de production de services 53666 5011 60¢
Stocks de marchandises 29919 29 824
TOTAL 5 376 555 5041 432
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3. Etat des créances

Etat des créances

31/12/2010 31/12/2011

Montant brut A plus dun an
Actif immobilisé
Créances rattachées a des participations 42 763 454 52 840 369 1091 227 51 749 142
Préts
Autres immobilisations financiéres 178 021 177 934 0 177 934
Actif circulant & charges davance
Avances et acomptes versés sur commanies 719 08¢ 609 517 81 517 528 000
Créances clients et comptes rattachés 29 818 866 14 641785 5817 559 8824 226
Clients douteuxou litigieux 1024 588 I 0 0
Personnel et comptes rattachés 19 25¢ 15 25D 0 15 25
Sécurité sociale et autres organismes sociaux 12 32¢ 16 383 16 387
Etat, subvention a recevoir 0 263 06 141 649 121 4
Etat, impots sur les bénéfices & crédit d'impot 21871 ( 0
Etat, Taxe sur la valeur ajoutée 511 742 290 346 290 34¢
Groupe et associés 0 0 0
Autres créances 144 31¢ 28 12D 28 12(
Charges constatées d’avance 62 21¢€ 57 13D 57 13C
TOTAL 75275751 68 939 896 7523 93q) 61 415 9456

Le poste ‘Clients douteux ou litigieux’ a été tetakent soldé en 2011 suite a la résolution de®4tig
En contrepartie, 537 k€ de provisions sur créanbests ont été repris ainsi que 160 k€ de prowmssio
pour risques.

Les ‘Créances clients et comptes rattachés’, pduB42 k€, comprennent 14 124 k€ de créances
internes au Groupe Aérowatt, dont 9 080 k€ de atiesis développement et 3 665 k€ de prestations
liées aux contrats clés en main.

Les ‘Avances et acomptes versés sur commandes’ §d@uk€, comportent notamment :

- 548 k€ d’avances sur des commandes liées aux pégéens,
- 33 k€ d'avances versées sur des projets solaires.
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4. Etat des provisions

Nature des provisions i Diminution 31/12/2011

Utilisées | Non utilisées

Provisions réglementées
relatives auximmobilisations 0 0
relatives auxstocks 0 0
relatives aux autres éléments de l'actif 0 0
amortissements dérogatoires 0 0
autres provisions réglementées 0 0
Provisions pour risques
pour litiges 1355 030 628 031 919 7p7 1063 304
pour garanties données auxclients 0 0
pour amendes et pénalités 0 0
autres provisions pour risques 0
Provisions pour charges
pour pensions et obligations similaires 0 0
pour impdts 0 0
pour grosses réparations 0 0
autres provisions pour charges 162 71¢ 23 363 162 719 23 363
Provisions pour dépréciation
sur immobilisations incorporelles 0 0
sur immobilisations corporelles 0 0
sur immobilisations financieres 818010 8981673 4131¢10 287 202 12 742 668
sur stocks 0 0
sur comptes clients 536 67¢ 536 679 0
autres 0 0
TOTAL 10 234 535 9633067 5751 065 287 202 13829335
- d’exploitation 651 394 1619 155 0
Dont dotations et reprisesfinancieres 8981 6[73 4131 910 287|120
- exceptionnelles

5. Disponibilités

Disponibilités 31/12/2010 31/12/2011

Valeurs mobilieres de placement 1677 795 1995 731
Disponibilités 2906 714 399 002
TOTAL 4 584 50¢ 2 394 738

6. Capitaux propres

Au 31 décembre, le capital est composé de 1.96&6@@s de 10 euros chacune.

Capital social - Actions ou parts sociales

Nombres Valeur nominale

Titres début d'exercice 1968 023 10

Titres émis 0

Titres remboursés ou annulés

Titres fin d'exercice 1 968 028 10
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L’évolution des capitaux propres au cours de |'exerest retracée par le tableau suivant :

Emission

Variation des capitaux Affectation Résultat | Augmentation noa:JC\}g)IIr;Z /
b 31/12/2010| résultat gment: : 31/12/201
propres de capital attrib
2010 :

actions

gratuites
Capital social 19 680 28( 19 680 28(
Prime d'émission, de 17 727 675 17 727 675
fusion ou d'apport
Réserve légale 316 366 160 642 477 008
Réserves reglementées 238 190 238190
Report a nouveau 5033084 3052197 8 085 280
Résultat exercice 321283¢ -321283¢ 2315831 2 315 831
TOTAL 46 208 43¢ 0| 2315831 0 0| 48 524 264

7. Provisions pour risques et charges

Provisions pour risques et charges 31/12/2010 31/12/2011

Provisions pour risques 1 355 030 1 063 304
Provisions pour charges 162 719 23 363
TOTAL 1517 749 1 086 667

Les provisions pour risques concernent les risggémés sur les projets en développement, dont 628
k€ ont été dotés en 2011 et 920 k€ repris sur 2l tontrepartie des projets en développements
abandonnés (cf. Production stockée en E.2. Autadufis d’exploitation).
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8. Etat des dettes

Etat des dettes

31/12/2011

A plus d’'1
an et moins
de 5 ans

A plus de 5
ENIS

Emprunts obligataires convertibles

Autres emprunts obligataires

Emprunts et detles aupres des | 11 46455¢ 11020227 8572871 3047352 300000
Dettes financiéres diverses 25962 25962 25962

Avances et acomptes regus sur 0 0 0

commandes

Fournisseurs et comptes rattachés 17 697 552 2401104 2401104

Personnel et comptes rattachés 586 703 466 149 466 149

?gg:ﬁf sociale et autres organisn 203744 470517 470 517

Etat, impdts sur les bénéfices 0 6 752 6 752

Etat, Taxe sur la valeur ajoutée 3195038 2384735 1304433 1080302

Obligations cautionnées 0 0 0

Autres imp0ts, taxes et assimilés 1640 9 063 9 063

Dettes sur immobilisations 0 44 370 44 370

Autres dettes 120 752 490 657 490 657

Produits constatés d’avance 459763 1074341 1074341

TOTAL 33755713 19293873 1486621¢ 4127654 300 000

La ligne ‘Emprunts et dettes auprés des établisstnake crédit’ comprend au 31 décembre 2011 :

- des lignes de crédit pour un total de 8 000 k€saates auprés de partenaires bancaires
locaux,

- un contrat de développement participatif accorde@QBEO pour 3 000 k€ en 2010 : prét
long terme sur 7 ans avec un différé de rembounsedee?2 ans, au taux fixe de 5 %,

- un emprunt moyen terme mis en place en juillet 28afrés du Crédit du Nord pour 1
million d’euros d’une durée de 4 ans.

La baisse importante du poste ‘Fournisseurs et tesnmattachés’, est principalement liée a la

réalisation des contrats clés en main au titreadeohstruction de centrales solaires sur 2011 qui
avaient débuté fin 2010.
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9. Produits a recevoir et charges a payer

Produits a recevoir inclus dans les postes du bilan

Créances rattachées a des participations

Préts

Autres immobilisations financiéres
Créances clients et comptes rattachés 9 983 946
Créances sociales et fiscales

Groupe et associés

Autres créances 17 219
Disponibilités
TOTAL 10 001 165

Charges a payer incluses dans les postes du bilan

Emprunts obligataires convertibles

Autres emprunts obligataires
Emprunts & dettes aupres des établissements di créd

Dettes financiéres diverses

Fournisseurs 1235512
Dettes fiscales & sociales 796 954
Autres dettes 490 657
TOTAL 2 523 123

10. Charges et produits constatés d’avance

Charges et produits constatés d’avance Charges Produits
Charges et produits d’exploitation 34 563 1074 341
Charges et produits financiers 22 567

Charges et produits exceptionnels

TOTAL 57 130 1074 341

Les ‘Produits constatés d’avance’ correspondemicpralement aux prestations de développement et
de contrats clés en main pour lesquelles le morfigatiiré est supérieur au chiffre d’affaires caicul
selon le pourcentage d’avancement a fin 2011 (&8 produits constatés d’'avance a fin 2011),
ainsi que la part constatée d’avance de la sulmremgcue du FUI pour le projet Enerstock3 en
fonction de I'avancement des codts (332 k€ de ptedonstatés d’avance a fin 2011).
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11. Montant des postes du bilan envers les entrediésset avec lesquelles la
Société a un lien de participation

Montant concernant les entreprise§ Montant des
dettes

POSTES DU BILAN ou créances
avec lesquelles| représentées

lies la société a un | par des effets
lien o

de participation commerce

Participations (montant brut) 4 423 855 926 500
Participations (montant net) 4 384 917 925 500
bCrrl:at?nces rattachées a des participations (montan 48 902 377 3523 217
:]:(;(te)ances rattachées a des participations (montan 37 764 862 1 957 990
Préts

Autres titres immobilisés

Autres immobilisations financiéres

Avances et acomptes versés sur commandes

Créances clients et comptes rattachés (montant b 4

y compris clients douteux 12792 922 1330913
Créances clients et comptes rattachés (montant n 4

y compris clients douteux 1279292 1330918
Autres créances 0 0
Valeurs mobilieres placement

Disponibilités

Provisions pour risques 517 612 0
Emprunts obligataires convertibles

Autres emprunts obligataires

Emprunts & dettes

aupres des établissements de crédit

Emprunts et dettes financiéres divers

Avances & acomptes regus sur commandes en c( 0 0
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 171 644 0
Dettes sur immobilisations 44 370 0
Autres dettes 22 374

Produits constatés d'avance 742 100 0
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E. Notes et commentaires du compte de résultat

1. Chiffre d’'affaires

Ventes de marchandises 119 663 209 446
CA developp(_emenf[ & contrats clés en main factusé au 24 213 39F 19 005 111
filiales et participations

Autre production vendue de services 8334 751 2715 217
TOTAL 32 667 73¢ 21929 774

Le chiffre d’affaires ’ AEROWATT comprend :

- pour l'essentiel, la facturation du développementdes contrats clés en main constatés a
I'avancement sur des projets dans lesquels la teadétient une participation,

- en autre production vendue de services : le chiféfaires a 'avancement sur les contrats clés en
mains hors groupe (1447 k€ en 2011, contre 1 ##&rk2010), ainsi que le chiffre d’affaires
constaté au titre des contrats de maintenance stidied’exploitation des centrales solaires mises
en service en 2010 et 2011. Par ailleurs, en 28, inclus dans ce poste la facturation liée au
solde du marché de travaux au titre de la consbructe la centrale solaire d’Hélio Orange, soit
4 530 k€, ainsi que 952 k€ de refacturation aa tigs onduleurs pour cette méme centrale,

- les ventes des crédits carbones au titre de lauptioth des centrales éoliennes de Nouvelle-
Calédonie pour 209 k€ (montant refacturé par legrakes & AEROWATT) comptabilisées en
‘Ventes de marchandises’.

Le chiffre d’'affaires réparti par zone géographigaerésente comme suit :

France 10 163 17¢ 10 991 207
Outre-Mer 21 525 05¢ 10 711 117
Etranger 979 506 227 450
TOTAL 32 667 73¢ 21929 774

2. Autres produits d’exploitation

Production stockée 1868 312 -335 028
Subventions d'exploitation 0 105 323
Reprises sur amortissements et provisions 6 125 1619155
Transferts de charges d'exploitation 606 114 330 614
Autres produits 1329 4354
TOTAL 2 481 88C 1724418
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La ‘Production stockée’ correspond a l'activatioesdcharges sur les projets en développement
présentant de sérieuses chances de réussite etigsouels le degré d’avancement du projet est
supérieur a 10 % (éolien) ou 15 % (solaire).

La baisse de la ‘Production stockée’ constaté@@Lt s’explique principalement par :

- des abandons de projets en développement repnésentampact de - 836 k€ et compensés en
partie par des reprises de provisions pour ris¢té38 k€),

- des projets constatés en chiffre d’affaires (dgysdmnent ou clés en main) pour -696 k€ d’impact
sur la production stockée.

Les ‘Transferts de charges d’exploitation’ consta® 2010 pour 606 k€ correspondaient
principalement aux refacturation de charges liéda aonstruction de la centrale photovoltaique
d’Hélio Orange.

3. Achats de marchandises et variation de stocks

Achat de marchandises 8 337 161 998
Variation de stocks -11 338 95
TOTAL -3 001 162 093

4. Charges d'exploitation

Charges externes 28 223 367 14 193 887
Impots, taxes et versements assimilés 282 179 271 567
Charges de personnel 3127 01¢ 3167 110
Dotations d'exploitation 1 025 66¢ 764 993
Autres charges 148 314 848
TOTAL 32 658 377 18 712 405

La baisse des ‘Charges externes’ s'explique praleipent par :

- la baisse de I'impact des charges externes su@alésation des contrats clés en main relatifs a la
construction de centrales solaires : 12 307 k&8l contre 19 362 k€ sur 2010,

- sur 2010, on retrouvait également dans les chagesnes les achats des travaux refacturés dans
le cadre d’'un marché de travaux (construction deelgtrale Hélio Orange), soit un total de 5 869
k€ (dont 5 482 k€ refacturés en chiffre d’'affaiedsle solde en transferts de charges refacturés
directement & Hélio Orange car non compris danseehé de travaux).

Les ‘Charges de personnel’ sont relativement ssadriére 2011 et 2010.
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5. Résultat financier

Produits financiers

Produits financiers de participations 0 245 000
Intéréts et produits assimilés 1819577 1897 542
Reprises financieres aux provisions 180 361 4419112
Différences positives de change 0 23
Produits nets sur cessions de valeurs mobiliérggadement 8 327 18 973
Total Produits financiers 2 008 265 6 580 65C

Charges financieres

Dotations financieres aux amortissements et prowssi 2891 181 8981673
Intéréts et charges assimilées 431 197 499 894
Différences négatives de change 368 0
Total Charges financiéres 3322 746 9 481 567
Résultat financier -1 314 481 -2 900 917

En produits financiers, les ‘Intéréts et produgsimilés’ sont composés sur 2011 des intéréts léalcu
sur les comptes courants détenus dans les fikdlparticipations pour 1 898 k€, contre 1 820 k€ su
2010.

Les ‘Dotations financiéres aux amortissements etipions’ et ‘Reprises financieres aux provisions’
concernent les dépréciations des titres, des ist@&técomptes courants détenus dans les filiales et
participations.

Par ailleurs, les ‘Intéréts et charges assimiléesiprennent les intéréts sur les lignes de crafisi

que les intéréts sur le prét participatif mis eacplen 2010 et le prét moyen terme souscrit sut.201

6. Résultat exceptionnel

Produits exceptionnels

Produits exceptionnels sur opérations de gestion 63 000
Produits exceptionnels sur opérations de capital 475 295
Reprises sur provisions et transferts de charges 0
Total Produits exceptionnels 538 295

Charges exceptionnelles

Charges exceptionnelles sur opérations de gestion 12 129
Charges exceptionnelles sur opérations de capital 115 838
Total Charges exceptionnels 127 967
Résultat exceptionnel 410 328

Le résultat exceptionnel 2011 est principalemenstitué de la plus-value réalisée sur la cessida de
société Eole Mont de Saint Loup.
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7. Montant des postes du compte de résultat enveentesprises liées et avec
lesquelles la Société a un lien de participation

Montant concernant les entreprises

POSTES DU COMPTE DE RESULTAT avec lesquelles la Sociél
liees a un lien de
participation

Produits d'exploitation

Vente de marchandises 1975 29 000
CA de\_/e_lop_pement & clés en main facturé aux fikal 15 280 48¢ 3968 890
et participations

Autre production vendue de services 1170 693 31 343
Reprises sur amortissements et provisions 221 760 0
Transferts de charges d'exploitation 74 640 35 336
Total Produits d'exploitation 16 749 554 4 064 5689
Charges d'exploitation

Achats de marchandises 95 563 0
Autres achats et charges externes 48 952 0
Dotations sur provisions actif circulant 0 0
Dotations sur provisions pour risques et charges 285518 0
Total Charges d'exploitation 430 033 0
Produits financiers

Autres intéréts et produits assimilés 1736 128 136 871
Reprises financiéres aux amortissements et proasi 2514792 0
Total Produits financiers 4 250 92C 136 871
Charges financieres

Dotations financiéres aux amortissements et pronss 6 567 773 509 580
Intéréts et charges assimilées 53 000 12 000
Total Charges financiéres 6 620 773 521 580
Produits exceptionnels

Produits exceptionnels sur opérations de capital 0

Total Produits exceptionnels 0 0
Charges exceptionnelles

Charges exceptionnelles sur opérations de capital 0

Total charges exceptionnelles 0 0
Produits d'intégration fiscale 33479 0
TOTAL net 13 983 147 3679 860

La Société n'a pas conclu d’opérations avec deegdiées, en dehors des opérations réalisées avec

les entreprises liées présentées ci-dessus.
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8. Incidence des évaluations fiscales dérogatoires

Incidence des évaluations fiscales dérogatoires

Résultat de I'exercice 2315831
Imp6bt sur les bénéfices -26 727
Résultats avant impots 2289104
Variation provisions réglementées 0
Résultat avant impdts, hors évaluations fiscalesgi#oires 2289104

La ligne ‘Impét sur les bénéfices’ correspond atodpits d’intégration fiscale pour 33 k€ ainsi qu’a
la charge d'imp6t sur les sociétés a payer pod.7 k

9. Ventilation de I'imp6t sur les bénéfices

Résultat Résultat fiscal | Imp6t théorique | Résultat net
comptable
Résultat courant 1878776 6 882 104 0 1878 77¢€
Résultat exceptionnel 410 328 77 063 0 410 328
Participation des salariés 0 0
TOTAL 2 289 104 6 959 16€ 0 2289104
IS a payer -6 752
Produits d’intégration fiscale et Crédit d'impot 33479
Total net 2 315831

F. Autres informations

1. Effectifs

Les effectifs au 31 décembre sont résumés pablieaia suivant :

Effectifs de cloture 31/12/2010 31/12/2011
Cadres 34 27
Agents de maitrise

Employés 13 10

Ouvriers, apprentis

Effectif total 47 37

L'effectif moyen est de 41 personnes sur 2011 eofdrpersonnes sur 2010.
Sur les 37 salariés que compte la Société au 3ndsre 2011, 36 sont en CDI, 1 est en CDD.
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2. Crédit-bail

Immobilier Mat. & outil. Autres immob.
Valeur d'origine 106 920 106 920
Cumuls des dotations antérieure 18 955 18 955
Dotations de l'exercice 31 003 31 003
Valeur nette comptable 56 962 56 962
Redevances payées Immobilier Mat. & outil. Autres immob.
Cumuls des exercices antérieurs 19 797 19 797
Montants de I'exercice 34 830 34 830
Sous-total 54 627 54 627
Redevances restant dues Immobilier Mat. & outil. Autres immob.
A1 an au plus 29 439 29 439
Entre 1 et 5 ans 34 623 34 623
A plus de 5 ans 0 0
Sous-total 64 062 64 062
Valeur résiduelle Immobilier Mat. & outil. Autres immob.
A1 an au plus 36 36
Entre 1 et5 ans 814 814
A plus de 5 ans 0 0
Sous-total 850 850

3. Engagements donnés

Au profit de :

Engagements donnés Montant = —
Filiales | Participation Autres
entreprises
liges

Effets escomptés non échus

Avals & cautions 17 794 94( 17 794 94(C
Crédit-bail mobilier 106 920 106 920
Crédit-bail immobilier

Indemnités de départ en retraite 27 126 27 126

Autres engagements :

Commandes d’'investissements

Complément de prix sur
investissement
Clause de retour a meilleur fortun

Nantissement de titres 102 107 102 107
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Les cautions données par AEROWATT pour garantirdegprunts souscrits par ses filiales pour
financer les centrales éoliennes se montent a 8 k€9

Les emprunts souscrits par les filiales et paritigms d’AEROWATT, financant les projets éoliens
ou photovoltaiques, sont par ailleurs assortisatardies diverses, telles que :

- nantissement ou gage sans dépossession des rsadésatentrales des sociétés suivantes :
Eole Morne Constant, Eole Lifou, Eole Prony, Eotery 2, Eole Kafeate, Eole Kafeate 2,
Valeco SPE, Solar Energies, Eole Touongo, Eole @grBolar Energies, Hélio Orange,
Hélio Logistique, Hélio Béziers, Hélio PACA, HélibAM, Héliowatt, Parc des Hauts
Vents, Hélio Cognocoli et Parc de la Renardiére,

- nantissement du fonds de commerce pour Eole Mommstant, Eole Miquelon, Eole
Grand Maison, Eole La Perriere (tranche 3),

- nantissement de 100 % des titres des sociétésvEnle-Galante, Eole Terre de Bas, Eole
Miquelon, Eole Sorbon, Eole Balazé, Centrale Eoleedu Plan du Pal, Eole Désirade 4,
Hélio Orange, Hélio Florensac, Hélio Logistique libl@éziers, Hélio PACA, Hélio TAM
(80 % des actions), Parc des Hauts Vents, HéliBaraiere, Hélio Cognocoli et Parc de la
Renardiére,

- nantissement du dépdt de garantie et garantie @ dé&mande pendant 5 ans sur les
emprunts d’Eole Grand Maison, et Eole La Perriére,

- cessions de créances professionnelles (principaletas créances EDF, les indemnités
d’assurance, les créances relatives aux contratsaietenance, de fourniture, de sous-
traitance) sur la quasi-totalité des emprunts,

- hypothéque en premier rang des droits réels isssdux sur les sociétés Eole Terre de
Bas, Eole Morne Carriére, Eole La Perriere, Val8&k, Eole Sorbon, Eole Désirade 4,
Hélio Orange, Hélio Logistique, Hélio Béziers, ERACA, Parc des Hauts Vents, Hélio
La Perriére, Hélio Cognocoli et Parc de la Renagdipromesse d’hypothéque sur Hélio
Florensac,

- des comptes de réserves bloqués au profit dessseilents de crédit ont été mis en place
dans le cadre des emprunts bancaires et de caébliebmptabilisés en Immobilisations
financieres, pour un montant total de 2 931 malidieuros a fin 2011 dans les sociétés du
groupe.

Concernant AEROWATT, un nantissement du fonds aencerce a été accordé en garantie du prét a
moyen terme souscrit en 2011 pour 1 million d’epient 25 % a été contre-garanti au profit de
I'établissement de crédit par Oséo et la Région.

4. Droit individuel a la formation

Les droits acquis par le personnel au titre du @#®it individuel a la formation) s’élevent a 3 020
heures au 31 décembre 2011, représentant 27 siffiearos.

5. Rémunérations allouées aux membres du Conseilrdeikance et du Directoire
par catégorie

Le montant global des rémunérations brutes atteibyér la Société aux membres du Directoire de la
Société et versées au cours de I'exercice 201&v&dl un total de 373 milliers d’euros.

Aucune rémunération n'a été versée en 2011 aux menan Conseil de surveillance.
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Aux actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été configevptre assemblée générale, nous vous présentons
notre rapport relatif a I'exercice clos le 31 déoe2011, sur :

- le contrble des comptes annuels de la societe AERTT, tels qu'ils sont joints au présent
rapport ;

- lajustification de nos appréciations ;
- les vérifications et informations spécifiquesvurés par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par le Directhinous appartient, sur la base de notre audit,
d'exprimer une opinion sur ces comptes.

A. Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normesedtice professionnel applicables en France ; ces
normes requiérent la mise en ceuvre de diligenaesgbant d'obtenir 'assurance raisonnable que les
comptes annuels ne comportent pas d'anomaliesfis@ivies. Un audit consiste a vérifier, par
sondages ou au moyen d'autres méthodes de séletg®réléments justifiant des montants et
informations figurant dans les comptes annuelscolhsiste également a apprécier les principes
comptables suivis, les estimations significativeemues et la présentation d'ensemble des comptes.
Nous estimons que les éléments que nous avongtéslleont suffisants et appropriés pour fonder

notre opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, gardedes régles et principes comptables francais,
réguliers et sinceres et donnent une image fidéleédultat des opérations de I'exercice écoulé ains
que de la situation financiere et du patrimoindadsociété a la fin de cet exercice.

B. Justification des appréciations

En application des dispositions de l'article L. &8u Code de commerce relatives a la justification
de nos appréciations, nous portons a votre coramaiedes éléments suivants :

e Lavaleur nette comptable des titres de partichpatit des préts consentis aux filiales a fait €bbj
d'un examen par votre société selon les princigesitd dans le paragraphe « Immobilisations
financiéres » de la note B.3 de I'annexe. Nous stapprécié le bien-fondé de la méthodologie
mise en ceuvre, examiné en tant que de besoinclar@mtation préparée dans ce cadre, apprécié
la cohérence des données retenues et revu ledscaffectués par votre société. Nous avons
procédé, sur ces bases, a l'appréciation du cezaeisonnable de ces estimations.

* La note «Produits générés par l'activité¢ développets de projets » du paragraphe B.3 de
I'annexe expose la position adoptée par la soeiétegard de la constatation du chiffre d’affaires
développement et des provisions pour risques surptejets solaires au 31 décembre 2011,
compte tenu des incertitudes soulevées par le déar@ décembre 2010 initiant un moratoire sur
les projets solaires. Sur la base des informatipnsnous ont été communiquées a ce jour, nos
travaux ont consisté a apprécier la sincéritéidéofmation donnée en annexe.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dansddre de notre démarche d’audit des comptes
annuels, pris dans leur ensemble, et ont doncibagtéa la formation de notre opinion exprimée dans
la premiere partie de ce rapport.
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C. Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé, conformément auxesodiexercice professionnel applicables en
France, aux vérifications spécifiques prévues il

Nous n‘avons pas d'observation a formuler sumieésité et la concordance avec les comptes annuels
des informations données dans le rapport de gedtiddirectoire et dans les documents adressés aux
actionnaires sur la situation financiere et les gi@® annuels.

En application de la loi, nous nous sommes asgrédes diverses informations relatives aux prises
de participation et de contrdle vous ont été comquées dans le rapport de gestion.

Paris et Neuilly-sur-Seine, le 12 avril 2012

Les Commissaires aux Comptes

FIDUCIAIRE LEYDET JCM Audit
Membre du réseau Deloitte

Didier AMPHOUX Pascal REMBERT
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Aux actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes de gotiété, nougus présentons notre rapport sur
les conventions réglementées.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la loeseinformations qui nous ont été données, les
caractéristiques et les modalités essentiellesdegentions dont nous avons été avisés ou que nous
aurions découverts a I'occasion de notre missians @voir a nous prononcer sur leur utilité et leur
bien-fondé ni a rechercher l'existence d’autresventions. Il vous appartient, selon les termes de
l'article R.225-58 du code de commerce, d'appréldigerét qui s'attachait a la conclusion de ces
conventions en vue de leur approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéamtyvaus communiquer les informations prévues a
l'article R.225-58 du code de commerce relativd®®ecution, au cours de I'exercice écoulé, des
conventions déja approuvées par I'assemblée général

Nous avons mis en ceuvre les diligences que noussaestimé nécessaires au regard de la doctrine
professionnelle de la Compagnie nationale des cesaies aux comptes relative a cette mission. Ces
diligences ont consisté a vérifier la concordanee idformations qui nous ont été données avec les
documents de base dont elles sont issues.

A. Conventions soumises a I'approbation de I'Assemi®#éGénérale

1. Conventions autorisées au cours de I'exercice écoul

En application de l'article L.225-88 du code de pwmrce, nous avons été avisés des conventions
suivantes qui ont fait I'objet de l'autorisatiogglable de votre conseil de surveillance.

a. Avec Hélio Cognocoli

Abandon de compte courant

Le conseil de surveillance, en date du 17 mars ,281dutorisé un abandon de compte courant de
12.000 € au profit de sa filiale Hélio Cognocoli.

Personnes concernées

Jérome Billerey est Président du Directoire de aitb SA et était Président de Heélio Cognocoli au
moment de I'opération.

b. Avec Parc Eolien de Cassini et Eole Nord Est

Création de sociétés et conventions intra-groupe

Le conseil de surveillance, en date disgptembre 2011, a autorisé :
- la création des sociétés « Parc Eolien de CassihioEole Nord Est »,

- la signature des conventions intra-groupe avesaegtés.
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Personnes concernées

Eole Nord Est n’est pas encore créée a ce jour.
Laurent Albuisson est membre du Directoire de AatbBA et Président de Parc Eolien de Cassini.
Modalités
Au 31/12/2011, le solde du compte courant ParceBale Cassini s’éleve a 151,37 €.
c. Avec Valeco SPE

Révision de la convention d’avance en compte cduran

Le conseil de surveillance, en date du 11 octol@¥®l2a autorisé la révision de la convention
d’avance en compte courant conclue entre AerowattS/aléco Spé selon les modalités suivantes :
- Montant maximum de I'avance accordée : 5.000.000 €
- Rémunération au taux maximum fiscalement déductible

Personnes concernées

Jérbme Billerey est Président du Directoire de #atb SA et Président Directeur Général de Valéco
Spé.

Modalités

Au 31/12/2011, le solde du compte courant Valécé Sigleve a 4.652.340,86 €. Les intéréts
comptabilisés en produits au titre de ce compteastis’élevent a 178.397 €.

d. Avec Eole La Motelle et Eole Les Buissons

Conventions intra-groupe

Le conseil de surveillance, en date du 11 octobdel 2a autorisé la signature des conventions intra-
groupe pour Eole La Motelle et 'adhésion a la @ntion de trésorerie pour Eole Les Buissons.

Personnes concernées

Laurent Albuisson est membre du Directoire de AetbvBA et Président de Eole La Motelle et
gérant de Eole Les Buissons.

Modalités
Au 31/12/2011, le solde du compte courant Eole Ladlfle est nul, et celui de Eole Les Buissons
s’éleve a 605.617,46 €. Les intéréts comptabile@gproduits au titre du compte courant Eole La

Motelle s’élevent a 10.276 € et ceux de Eole Les®uns a 12.705 €.

e. Avec Aérowatt Energies

Autorisation d’apport en fonds propres

Le conseil de surveillance, en date du 7 novemlxEl2a autorisé les opérations relatives a la
troisieme tranche d’'investissement et un apporedivatt SA a Aerowatt Energies de 6.306.979 €.
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Personnes concernées

Jérébme Billerey est Président du Directoire de waitb SA et Président de Aerowatt Energies.

2. Conventions non autorisées préalablement

En application des articles L. 225-90 du code daroerce, nous vous signalons que la convention
suivante n'a pas fait I'objet d'une autorisatickafable de votre conseil de surveillance.

Il nous appartient de vous communiquer les cir@mss en raison desquelles la procédure
d’autorisation n’a pas été suivie.

a. Avec Aerowatt Mauritius

Convention d’avance en compte courant

Convention d’avance en compte courant entre Aerto®Atet Aerowatt Mauritius, pour un montant
de 350.000 €.

Personnes concernées

Jérome Billerey est Président du Directoire de #aitb SA et directeur de Aerowatt Mauritius.
Modalités

Au 31/12/2011, le solde du compte courant Aerowdduritius s’éleve a 306.432 €. Les intéréts
comptabilisés en produits au titre de ce compteasts’élevent a 12.244 €.

Nous vous précisons que, lors de sa réunion duétdndbre 2011, votre conseil de surveillance a
décidé d’'autoriser a posteriori cette convention

B. Conventions déja approuvées par '’Assemblée génédea

1. Conventions approuvés au cours d’exercices antéridant I'exécution s’est
poursuivie au cours de I'exercice écoulé

En application de l'article R.225-57 du code de owrce, nous avons été informés que I'exécution
des conventions et engagements suivants, déja wag@mopar I'assemblée générale au cours
d’exercices antérieurs, s’est poursuivie au coarbexercice écoulé.

a. Avec M. Jérbme Billerey, Président du Directoire
Le conseil de surveillance, en date du 21 janvigk02 a autorisé la souscription d’'une assurance
Déceés Perte Totale et Irréversible d’autonomieMurBILLEREY, dans la limite de 1.600.000 € au
taux de 0,35% I'an. Cette souscription était unedd®n préalable dans le cadre de souscription du
prét OSEO FINANCEMENT.

Le montant de la cotisation versée sur 2011 s'ée8640 €.
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b. Avec les dirigeants de la société

Contrat d’assurance responsabilité civile

Le 26 novembre 2008, votre société a souscrit umrabd’assurance ayant pour objet de prendre en
charge en leur lieu et place ou de rembourser asurés le reglement des conséquences pécuniaires
des sinistres résultant de toute réclamation imiteda leur encontre et mettant en jeu leur
responsabilité civile pendant la période allant3duoctobre 2008 au 31 octobre 2009. Les assurés
concernés par ce contrat sont les dirigeants deansi que les dirigeants de fait, tels que défau
paragraphe 2.2 des conditions spéciales du coiat. donc principalement concernés les membres
du Directoire et les membres du Conseil de Suamsk de votre sociéte.

Le montant de la prime nette comptabilisée en dsaey cours de I'exercice s’éleve a 7.641 € pour
un montant garanti de 3 000 000 euros.

c. Avec diverses filiales du Groupe Aérowatt

Conventions de préts :

Poursuite des conventions aux termes desquelle® wociété a consenti des préts financiers a
certaines filiales du groupe. Le tableau ci-dess@gsime les conventions dont les effets se sont
poursuivis en 2011.
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AEROWATT ENERGIES

AEROWATT NOUVELLE CALEDON

AEROWATT PARTICIPATIONS
EOLE BAGUER-PICAN
EOLE BROCELIANDE
EOLE CHARPENTIER
EOLE COTE DU MOULIN
EOLE CONCORET

EOLE DESIRADE

EOLE DESIRADE 4

EOLE FONDS CARAIBES
EOLE GARDEL

EOLE GRAND MAISON
EOLE KAFEATE

EOLE KAFEATE -2-
EOLE LA MONTAGNE
EOLE LA PERRIERE
EOLE LES PATOURES
EOLE MALECAGE

EOLE MARIE GALANTE
EOLE MAXENT

EOLE MIQUELON

EOLE MORNE CARRIERE
EOLE MORNE CONSTANT
EOLE MOULIN TIZON
EOLE PAINDREY

PARC DES HAUTS VENTS
EOLE PAYS D'YVOIS
EOLE PETIT FOUGERAY
EOLE PIERREFITTE ES BOIS
EOLE PLAN DU PAL
EOLE POYA

EOLE SORBON

EOLE St OUEN ROUERIE
EOLE TERRE DE BAS
EOLE TOUONGO

EOLE YATE

EOLIENNE PC1
EOLIENNE PLAN DU PAL
HELIO 21

HELIO BEZIERS

HELIO COGNOCOLI
HELIO FLORENSAC
HELIO FONDS CARAIBES
HELIO LA PERRIERE
HELIO LOGISTIQUE
HELIO L'R

HELIO ORANGE

HELIO PANC

HELIO PACA

HELIO ST BENOIT

HELIO TAM

HELIO TEMALA
HELIOWATT

LA RENARDIERE
WINERGY

15595 657,42
7 242 568,55
2058097,49

38 340,06
78 787,00
16 231,36
125 420,49
33 204,00
46 974,14
0,00

818 835,69
7 831,25
585337,38
117 780,05
428 938,88
1991 809,57
5105 190,83
27 238,75
42519,88
1094 091,92
0,00
1334502,12
393 589,14
760 315,79
18 748,52
10011,54
0,00

0,00

56 432,76
24 314,58
138 167,21
115,56
2345618,68
38461,00
430879,71
175,00

93 627,84
1505 166,36
0,00
21617,30
0,00

0,00

0,00

28 507,08
0,00

0,00
38672,05
0,00

115,56

468 194,64
17 602,00
368 000,00
115,56
15,00

1387 499,67
20502,26

4,50
3,99
3,49
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
4,50
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
3,99
4,50
3,99
3,99
3,99
3,99

473 522,00
273 287,00
62 612,00
1146,00
1 808,00
361,00

1 656,00
940,00

2 046,00
N/S
31294,00
139,00

22 273,00
4 699,00
17 115,00
74 721,00
199 241,00
520,00
1553,00
44 940,00
N/S

52 234,00
15 300,00
30784,00
183,00
260,00
N/S
801,28
1784,00
547,00
5513,00
N/S

93 590,00
1147,00
18997,00
NS
3736,00
60 056,00
0,00
711,00
72,00
1478,00
N/S
795,00

61 299,00
N/S
762,00
283,00
NS

10 312,00
481,00

11 779,00
N/S
9190,00
60 653,00
757,00
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d. Avec Crédit Agricole Private Equity (a travers soRCPR
« Capenergie »), Demeter Partners (a travers sefRRCDemeter ») et
Vivéris Management

Convention de prise en charge de la rémunératiom cbntrat de liquidité :

Les sociétés ci-dessus mentionnée («les appostpussit conclu avec la société NATIXIS
SECURITIES un contrat de liquidité conforme a larte de déontologie établie par L’AFEI le 14
mars 2005 et approuvée par 'AMF par décision dur22s 2005, en date du 13 février 2008, par
apport de 40 000 euros chacun sur le compte delii§uVotre société, intervenant a l'acte, a pris
en charge la rémunération de ce contrat pour untanbrde 20 000 euros, compte tenu de
l'importance pour elle d’éviter des variations aelics sur son titre.

Un avenant a été signé en date du 26 septembrea®08e procéder a un apport complémentaire
au compte de liquidité. Chacun des apporteurssev&d 000 euros sur le compte de liquidité.

Suite au transfert des actions Aérowatt du mariivé bu marché Alternext d’Euronext Paris en
octobre 2008, le contrat de liquidité susvisé etaeenant ont été résiliés de plein droit. Un nauve
contrat de liquidité a été conclu en date dunbvembre 2008. Aux termes de celui-ci, il a été
convenu entre les parties de mettre a dispositMNATIXIS SECURITIES au crédit du nouveau
compte de liquidité, les titres et les moyens famears figurant au crédit de I'ancien compte de
liquidité, avec une rémunération de NATIXIS SECURF maintenue a 20 000 euros.

Paris et Neuilly-sur-Seine, le 12 avril 2012

Les Commissaires aux Comptes

FIDUCIAIRE LEYDET JCM Audit
Membre du réseau Deloitte

Didier AMPHOUX Pascal REMBERT
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Société Anonyme a Directoire et Conseil de Surveillance
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