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Rapport d'examen limité des commissaires aux comptes sur les comptes intermédiaires consolidés
résumés

Au Président-Directeur Général,

En notre qualité de commissaires aux comptes de la société Poweo et en réponse & votre demande
dans le cadre de la publication de vos comptes semestriels, nous avons effectué un examen limité des
comptes intermédiaires consolidés résumés de celle-ci, relatifs a la période du 1¢ janvier au 30 juin
2011, tels qu'ils sont joints dans le présent rapport.

Ces comptes intermédiaires consolidés résumés ont été établis sous fa responsabilité de votre conseil
d'administration. I nous appartient, sur la base de notre examen limité, d'exprimer notre conclusion
sur ces comptes.

Nous avons effectué notre examen limité selon les normes d'exercice professionnel applicables en
France. Un examen limité consiste essentiellement & s’entretenir avec les membres de la direction en
charge des aspects comptables et financiers et & mettre en ceuvre des procédures analytiques. Ces
travaux sont moins étendus que ceux requis pour un audit effectué selon les normes d'exercice
professionnel applicables en France. En conséquence, I'assurance que les comptes intermédiaires
consolidés résumés, pris dans leur ensemble, ne comportent pas d’anomalies significatives obtenue
dans le cadre d'un examen limité est une assurance modérée, moins élevée que celle obtenue dans le
cadre d'un audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n'avons pas relevé d'anomalies significatives de nature a
remettre en cause la conformité des comptes semestriels consolidés résumés avec la norme IAS 34 -
norme du référentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Union européenne relative & I'information financiére
intermédiaire.
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Sans remettre en cause la conclusion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur les points
exposés dans les notes de I'annexe sur :

o les faits et les hypothéses sur lesquels repose la continuité d'exploitation du groupe Poweo pour
les douze mois suivant la cléture de ses comptes au 30 juin 2011 (note I1), a savoir :

- I'engagement par Direct Energie de reprendre & son compte la ligne de liquidité accordée
jusqu'au 12 mai 2012 par Verbund International GmbH a la société Poweo pour un montant de
ME€ 35, ligne non tirée au 30 juin 2011 (note I1I-2-A),

- la réalisation de la cession d'un actif financier jugé non stratégique dans cette période de
douze mois.

e Laconclusion le 4 février 2011 d'un accord entre le groupe Poweo et le groupe Verbund portant
sur la vente des titres de Poweo Production S.A.S. détenus par 1a société Poweo, et ses incidences
sur les comptes intermédiaires consolidés résumés (note I11-1-A).

e La comptabilisation des actifs et passifs énergies renouvelables détenus a la vente et |a
dépréciation simultanée desdits actifs (note IlI-1-B).

e Lesreclassifications de contrats d'achat d'électricité, d'un contrat de vente d'électricité, de swaps
de gaz et d'une réserve de quotas de CO; en instruments financiers dérivés a la juste valeur par

résultat, et leurs impacts sur les comptes intermédiaires consolidés résumés (notes IlI-1-E et 1lI-1-
F).

e Les estimations significatives retenues par votre société (note Il) concernant :

- I'évaluation de la juste valeur des instruments dérivés sur énergie entrant dans le cadre de
l'activité d’'Energy Management,

- le chiffre d'affaires correspondant aux quantités d'électricité et de gaz livrées, non relevées,
non facturées,

la valeur recouvrable des immobilisations corporelles et incorporelles,

- la probabilité d'imputation des pertes fiscales sur les bénéfices imposables futurs dans le cadre
de 'activation des impb6ts différés actifs.

Paris et Neuilly-sur-Seine, le 30 septembre 2011

Les Commissaires aux Comptes

GRANT THORNTON ERNST & YOUNG et Autres
Membre frangaig de Grant Thornton International

\/‘Wm-—- D

Wincent Papazian Philippe Liu
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Etats financiers consolidés intermédiairas resumes

30 juin 2011

COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE

Fﬂ@ﬁn

D e b=ar o Hectrod | ef de qoe

Production d'électricité 72 474 95029
Ventes d'éléctricité 102 385 144917
Ventes de az 39579 69 346
Total Ventes de CO2 hors activité Ener Mana ement 5821 0
Trans ort et taxes 41 153 47 781
Prestations de services 5187 7 602
TOTAL CHIFF| S D'AFFAIRES HORS ACTIVITE ENERGY 266 599 364 675
MANAGEMENT
Marge sur I'activité d’Energy Management 8131 22 807
CHIFFRE D'AFFAIRES CONSOLIDES 1 274730 387482
COOTS DES VENTES 2 -242 159 -333 208
MARGE BRUTE 32571 54 274
Autres roduits et char es courantes 3 391 5015
Char esde ersonnel 4 -10 896 -13 425
Char es externes 5 -28 610 -23 136
Im 6&ts et taxes -2784 -2991
EXCEDENT BRUT OPERATIONNEL 9328 19737
Autres produits et charges 6 -3423 -2 683
Dotations et provisions 7 -45923 -38 110
RESULTAT OPERATIONNEL -58 674 -21 056
Produits financiers 922 228
Char es financiéres -9 884 -9203
RESULTAT FINANCIER 8 -8 962 -8975
RESULTAT AVANT IMPOT DES SOCIETES INTEGREES -67 636 -30 031
Impot 9 6717 355
Quote- art des sociétés mises en e uivalence 0 0
RESULTAT NET CONSOLIDE -60 919 -29 676
RESULTAT NET PART DU GROUPE -40 479 -26 214
RESULTAT NET PART DES MINORITAIRES -20 440 3462
Résultat net ar action en euros -372 -1,81
Résultat net dilué ar action en euros -3,72 -1,81

Le nombre moyen pondéré d’actions au ler semestre 2011 est de 16 391 887 (au 1* semestre 2010
16 391 382). Le total d’actions au 30 juin 2011 est le méme qu’au 31 décembre 2010 et au 30 juin

2010 (16 391 887).

Pour calculer le résultat dilué par action, le nombre moyen pondéré d’actions ordinaires est ajusté
pour prendre en compte 'effet de la conversion de toutes les actions ordinaires potentielles dilutives.
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AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL
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ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE

P @ ¥ W F OB W W O W W W

=

T W W

ACTIES NON COURANTS
Ecart d'ac uistion 11 25 1045
Autres Immobilisations incor orelles 12 3328 16792
immobilisations cor orelles 13 443 542 543 999
Instruments financiers dérivés non courants 14.2 0 310
Autres actifs financiers non courants 14.1 34 318 20 609
Actifs d'im 6ts différés 9.2 7 537 45224
TOTAL ACTIFS NON COURANTS 488 750 627 979
ACTIFS COURANTS 0
Stocks 15 9420 7 149
Clients et com tes rattachés 16 108 550 138 858
Autres créances courantes 17 81653 44 111
Char es constatées d'avance 18 19923 41871
Instruments financiers dérivés courants 14.3 17 940 20 863
Actifs financiers non dérivés 3 la ‘uste valeur ar résultat 19 6714 0
Trésorerie et é uivalents de trésorerie 20 63777 97174
TOTAL ACTIFS COURANTS 307977 350 026
ACTIFS DETENUS EN VUE DE LEUR VENTE 262 558 0
& 53
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CAPITAUX PROPRES 21
Capital 16 392 16 392
Primes 314098 313561
Ré ultats accumulés non distribués -280 171 -146 551
Gains et ertes latents différés -3328 817
Résultat net part du groupe -40 479 -133 419
CAPITAUX PROPRES PART DU GROUPE 6512 50 800
INTERETS MINORITAIRES 50518 77 162
TOTAL CAPITAUX PROPRES 57030 127 962
PASSIFS NON COURANTS
Dettes financiéres non courantes 29.4 447 654 334 324
Provisions non courantes 22 1987 3098
Autres dettes diverses non courantes 26 379 17 422
Passifs d'imp6ts différés 9.2 10904 54 195
Instruments financiers dérivés non courants 14.2 1862 9251
TOTAL PASSIFS NON COURANTS 462 786 418 290
PASSIFS COURANTS
Dettes financiéres courantes 29.4 18 878 100 279
Provisions courantes 22 4986 6 867
Fournisseurs et com tes rattachés 23 130 745 190 689
Dettes fiscales et sociales 24 56 212 51313
Autres dettes courantes 25 70594 32542
Produits constatés d'avance 25 6 246 34 009
Instruments financiers dérivés courants 14.3 39158 16 054
TOTAL PASSIFS COURANTS 326 819 431753
PASSIFS LIES AUX ACTIFS DETENUS EN VUE DE LEUR VENTE 212 650 0
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TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES

Résultat net consolidé -60919 -29 676
Dotations aux amortissements et provisions nettes de reprises (hors actifs 42 071 31280
courant
Gains et ertes latents sur instruments dérivés 22833 1316
Charges liées aux paiements fondés sur les actions 538 682
Char es Produits d'intéréts nets 9 156 9133
Plus ou moins values de cession Mises au rebut 272 147
Autres éléments sans incidences sur la trésorerie -24 -3

Imp6t {y compris impdts différés) -6 717 -355

Marge brute d'autofinancement 7210 12524
Variation du besoin en fonds de roulement d'exploitation lié a I'activité -64 374 -34 719
Variations de trésorerie liés auxa elsde mar e 12 402 -9 827
Variations de trésorerie liés aux actifs financiers non dérivés a la juste valeur -8269 0

arrésult t
Im &ts a és -55 2

FLUX NET DE TRESORERIE GENERE PAR L'ACTIVITE -53 086 -32020
Acquisition d'immobilisations corporelles & incorporelles -119 355 -24 768
Cessions d'immobilisations corporelles & incorporelles 1673 132
Décaissement Encaissements liés aux immobilisations financiéres -28 846 -546
Ac uisition de titres de artici ation nets de la trésorerie ac uise -39 0
Cessions de titres de artici ation consolidés -190 0
Variation du BFR lié aux investissements 26 190 -15 626

FLUX NET DE TRESORERIE LIE AUX OPERATIONS D'INVESTISSEMENT -120 567 -40 808
Sommes re ues des actionnaires lors d'au mentations de ca ital 0 19
Autres variations -102 0
Em runts souscrits au cours de I'exercice 248 007 15619
Dividendes versés -4 804 0
Remboursements d'em runts -68 934 -34 469
Intéréts payés -5423 -8 906

FLUX NET DE TRESORERIE LIE AUX OPERATIONS DE FINANCEMENT 168 744 -27 737
Trésorerie et équivalents de trésorerie a I'ouverture 96 356 166 062
Trésorerie et é uivalents de trésorerie a la cl6ture 91 447 65 497
Trésorerie et é uivalents de trésorerie a la cléture 91447 65 497
Concours bancaires 135 0

Reclassement selon IFRS 5 -27 805 0

Les flux de trésorerie ici presentés incluent I'sctivité énergies rencuvelabies dont IMimpact sar les
comptes de bilan est decrit eh nots 7.

B33
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ANNEXE AUX ETATS CONSOLIDES INTERMEDIAIRES RESUMES 2011
ETABLIS SELON LE REFERENTIEL IFRS

I. INFORMATIONS GENERALES

Créé en juin 2002, POWEO est l'un des premiers acteurs privés a s'étre lancé dans la
commercialisation d'électricité et de gaz. POWEO propose ses services a une clientéle professionnelle
ainsi que depuis le 1¥ juillet 2007 a une clientéle résidentielle.

POWEO a par ailleurs une activité d'« Energy Management », décrite en paragraphe 111.10.2 de
I’annexe aux comptes consolidés pour 'exercice clos le 31 décembre 2010.

POWEO a mis également en ceuvre une stratégie d’opérateur intégré avec le développement de son
pole « Production » qui regroupe I'ensemble des projets industriels destinés a la production
d’électricité, notamment thermique.

Les états financiers consolidés semestriels résumés du Groupe POWEO ont été établis sous la
responsabilité du Conseil d’administration qui les a arrétés le 27 Septembre 2011

Il. PRINCIPES ET METHODES COMPTABLES

Les principes et méthodes comptables retenus pour I'établissement des comptes semestriels
consolidés 2011 sont identiques & ceux utilisés par le Groupe pour ['élaboration des comptes
consolidés de I'exercice clos le 31 décembre 2010, a 'exception des nouvelles normes, amendements
et interprétations appliqués par POWEO a compter de 2011 et présentés ci-dessous.

Ces états financiers sont établis conformément au référentiel IFRS tel qu'adopté dans |'Union
européenne.

Le référentiel IFRS adopté par 'Union Européenne et appliqué par POWEO est disponible sur le site
internet de la Commission Européenne, a I'adresse suivante :
http://ec.europa.eu/internal_market/accounting/ias/index _fr.htm

Ces états financiers semestriels résumés sont présentés en conformité avec la norme IAS 34
« Information financiére intermédiaire ». lls n’incluent pas lintégralité de I'information financiére
requise dans les comptes annuels et sont a lire en référence aux comptes consolidés de I'exercice clos
le 31 décembre 2010.

La continuité d'exploitation du groupe Poweo pour les 12 mois suivant la cléture de ses comptes au 30
juin 2011 repose sur les faits et hypothéses suivants :

- I'engagement par Direct Energie de reprendre & son compte la ligne de liquidité accordée jusqu'au 12
mai 2012 par Verbund International GmbH & Poweo pour un montant de 35 Mg, ligne non tirée au 30
juin 2011 (cf. note lI-2-A),

- la réalisation de la cession d'un actif financier jugé non stratégique dans cette période de 12 mois.

Par ailleurs, il convient de rappeler que figurent dans les comptes a ['actif des dépdts de garantie pour
un montant de 31.2 M€ (note 14.1), correspondant notamment au dépdt de garantie pour un
montant de 26.8 M€ versé 2 la caisse des dépdts et consignations afin de pouvoir bénéficier de I'Arenh
dés le 1er juillet 2011.

10/53



L1 Y TR TR SRR RNV ANV VRV VANV AN e R AR R 7 R

-/ S I o9 ™ W W T T W W W

- Ew  up W

Etats financiers consolidés intermédiaites résumes P ﬂ,w EOD
30 juin 2011

Cperaioy ©'docdridb: et o= gee
- Nouvelles normes et interprétations applicables en 2011

La norme IAS 34 amendée « Information financiére intermédiaire » est applicable a compter du 1%
janvier 2011. Elle clarifie les objectifs généraux de Vinformation financiére intermédiaire. Il s’agit
notamment d’expliquer I'impact sur les comptes des événements et des transactions significatifs de la
période. Toutes les informations pertinentes pour actualiser les derniers comptes annuels doivent étre
intégrées dans les états financiers consolidés intermédiaires.

L3 norme A5 24 mévisee « [nformation relatlve AL parties liées » entre en application e 1% janyier
2011, Elle maodifie la définidon des parties liges permettant une appraoche plus cohérente dans
I'identitication des transactius. De plus, pour 1es transactions identifidges, 1 est ob [patoire de arédser
& mgntent das engagements on fin de période,

- Normes comptables ou interprétations que le Groupe appliquera dans le futur

Le Groupe n’a appliqué aucune norme, amendement ou interprétation par anticipation dans ses
comptes intermédiaires.

L'IASB a publié des normes et des interprétations qui n’ont pas encore été adoptées par |'Union
Européenne au 30 juin 2011, notamment IFRS 10 « Etats financiers consolidés», IFRS 11 « Accords
conjoints », IFRS 12 « Informations a fournir sur les participations dans les autres entités », IAS 19
révisée et IFRS 13 « Evaluation de la juste valeur ».

-  Estimations et jugements

Pour établir les comptes du Groupe POWEO, la Direction procéde a des estimations dans la mesure ou
de nombreux éléments inclus dans les états financiers ne peuvent étre précisément évalués. La
Direction revoit ses estimations et appréciations de maniére réguliére pour prendre en compte
I'expérience passée et les autres facteurs jugés pertinents au regard des conditions économiques. En
conséquence et dans le contexte actuel de forte dégradation de I'environnement économique et
financier, les montants figurant dans les futurs états financiers pourraient différer des estimations
actuelles.

Les principaux postes des états financiers dépendant d'estimations et de jugements au 30 juin 2011
sont les suivants :

- juste valeur des instruments dérivés sur énergie entrant dans le cadre de I'activité d’Energy
Management (note 29) ;

- chiffre d’affaires correspondant aux quantités d’électricité et de gaz livrées, non relevées, non
facturées (note 1) ;

- estimation de la valeur recouvrable des immobilisations corporelles et incorporelles (notes 12
et13);

- activation d’impéts différés actifs, lorsqu’il est probable que le Groupe disposera de bénéfices
imposables futurs sur lesquels ces pertes fiscales pourront étre imputées (note 9) ;
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- Saisonnalité de I'activité

Lactivité du Groupe est affectée par le caractére saisonnier de la demande en électricité et en gaz, qui
est traditionnellement plus élevée au cours du premier trimestre de I'année, comprenant les mois les
plus froids, et moins élevée au cours du troisieme trimestre, comprenant les mois les plus chauds.

Cette saisonnalité est reflétée dans le chiffre d’affaires du Groupe, son résultat d’exploitation et son
niveau de trésorerie, qui peuvent varier de fagon significative d’un trimestre a l'autre de ce fait.
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Hl. EVENEMENTS SIGNIFICATIFS INTERVENUS AU COURS DE LA PERIODE

lil - 1 EVENEMENTS SURVENUS AU COURS DU 1* SEMESTRE 2011

Il -1 - A. FINALISATION DE LA VENTE, AVEC OPTION DE RACHAT, DES 60% DE LA
BRANCHE PRODUCTION

- Présentation de Ia transaction

Le 4 février 2011, le Groupe POWEO et le Groupe VERBUND ont signé un accord sur la vente des titres
de POWEO PRODUCTION SAS détenus par POWEO SA au Groupe VERBUND pour 120 millions d’euros.
Cette vente transfere la propriété de I'ensemble des actifs de production du Groupe POWEOQ 3
VERBUND. Ce dernier assure désormais la gestion opérationnelle de POWEO PRODUCTION SAS sans
toutefois pouvoir céder les filiales thermiques sans I'accord préalable de POWEDO SA. L’accord prévoit
également que POWEO bénéficie d’une option d’achat portant sur la totalité des actions cédées.
L’'option est exergable au prix fixe de 120 millions d’euros plus intéréts (EURIBOR 12M majoré de 150
points de base) éventuellement ajusté des distributions et contributions au capital, et non pas 3 la
juste valeur 3 la date d’exercice. En outre, en cas de renonciation 3 cette option de rachat, I'accord
prévoit un éventuel complément au prix initial de la transaction, sur la base de Ia juste valeur de
marché de POWEO Production a la date considérée, qui sera revue par un expert indépendant.

La prise d’effet de cet accord est intervenue le 21 février 2011 3 la suite de son homologation dans le
cadre d’une procédure de conciliation.

L'accord prévoit également que POWEO PRODUCTION est autorisée 3 poursuivre le processus de
vente des filiales renouvelables, et en particulier a travers un « carve out » de Poweo Production,
auquel cas les obligations liges 3 I'option continuent s’appliquer & la partie non renouvelable.

Dans le cadre d’une opération de « carve out » lié au projet de cession de la branche ENR, POWEO
PRODUCTION SAS a distribué fin juin 2011 les titres des filiales thermiques qu’il détenait (Pont-sur-
Sambre, Toul et Blaringhem) ainsi que 15 M€ de trésorerie et de 2 M€ de créance en compte courant
au groupe Verbund. Conformément aux dispositions du call option agreement, les obligations liées 3
Foption restent attachées aux filiales thermiques et le prix fixe de rachat est ajusté de 120 M€ 3 109.8
M€ au 30 juin 2011. Cette minoration de 10.2 M€ correspond 2 la quote-part de 60% dans la
distribution des 15 M€ de trésorerie et de 2 M€ de créance en compte courant.

Au 30 juin 2011 et 3 la date d’arrété de ses comptes, POWEO SA n’a ni levé, ni renoncé a cette option
de rachat.

- Incidence de la transaction dans les comptes consolidés

Suite a l'analyse des normes IFRS, POWEO PRODUCTION SAS, ses filiales ainsi que les filiales
thermiques sont maintenues dans le périmetre de consolidation de POWEO SA 3 I'issue de la
transaction.

Le transfert de contréle tel que le définit IAS 27 n’a en effet pas lieu car les droits de vote potentiels
liés a I'option de rachat doivent &tre pris en compte.

D’autre part, en cas d’exercice de I'option de rachat, POWEO SA bénéficie du résultat des opérations
qui se sont déroulées depuis la cession de ses parts dans POWEO PRODUCTION SAS. POWEQ SA
bénéficie donc des avantages inhérents 3 Ia propriété des actions POWEO PRODUCTION ce qui au sens
d’IAS 39 ne permet pas la décomptabilisation de Poweo Production et de ses filiales.
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Les impacts de la transaction dans les comptes consolidés POWEO SA au 30 juin 2011 sont les
suivants :

- conformément 3 IAS 39, une dette financiére de 109.8 M€ a été enregistrée dans les comptes
consolidés en contrepartie de la trésorerie nette versée par VERBUND. Dans les comptes au 30 juin
2011, cette dette est considérée comme non courante.

- les intéréts financiers correspondant ont été déterminés conformément aux dispositions du call
option agreement (Euribor 12 mois plus 150 pts de base). ils s’élévent a 1.5 M€ au 30 juin 2011.

- Les intéréts de POWEO SA et VERBUND dans les capitaux propres de POWEO PRODUCTION restent
respectivement de 60 % et 40%, 'option de rachat empéchant Verbund d’avoir pleinement accés aux
bénéfices associés aux 60% d’actions détenus précédemment par POWEO SA.

- Incidence d’une levée de I'option de rachat

En cas de levée ultérieure de I'option, I'impact sur les comptes consolidés se résumerait a une
diminution des dettes financieres et a une diminution de la trésorerie pour un montant équivalent
(soit 111.3 ME sur la base des comptes au 30 juin 2011, dont 109.8 M€ de principal et 1.5 M€
d’intéréts courus).

- Incidence d’une renonciation a I’exercice de I'option

La cession des actifs et passifs de Poweo Production interviendrait en cas de renonciation a I'exercice
de loption. Sur la base des comptes au 30 juin 2011 ici publiés, cette opération aurait les
conséquences suivantes sur les comptes consolidés de POWEO SA :

- une diminution des actifs non courants de 450 M€ (dont 442 M€ d’immobilisation corporelles) ;

- une diminution des actifs courants de 77 M€ (dont 30 M€ de la trésorerie et équivalents de
trésorerie) ;

- une augmentation de capitaux propres part du Groupe de 34 M€ et une diminution des capitaux

propres de 18 M€ suite & une diminution des intéréts minoritaires de 52 M€ ;

- une diminution des dettes non courantes de 462 M€ (dont 447 M€ de dettes financiéres). Cette
diminution inclut Pannulation de la dette financiére de 109.8 M€ ;

- une diminution des dettes courantes de 99 M€ (dont 19 M€ de dettes financiéres et 45 M€ de dettes
fournisseurs) ;

- Une valeur en consolidation des titres cédés de 86 M€, soit une plus-value complémentaire sur
cession de titres consolidés de 34 M€, éventuellement augmentée d’un complément de prix lié au
calcul de la juste valeur a la date de I'exercice.

Il - 1 - B. PROCESSUS DE CESSION DE LA BRANCHE ENERGIES RENOUVELABLES ET
DEPRECIATION DES ACTIFS DETENUS EN VUE DE LEUR VENTE

Le processus de vente de la branche Energies Renouvelables, initié fin 2010, a été poursuivi au cours
du 1% semestre 2011. Les actifs et les passifs de cette branche d’activité ont été comptabilisés comme
détenus en vue de leur vente au 30 juin 2011. En effet, le management de Poweo SA considére que les
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conditions prévues par la norme IFRS 5 sont remplies. Ce jugement se base notamment sur la
négociation avancée au 30 juin 2011 et la signature le 13 juillet 2011 d’un accord portant sur la cession
de la branche énergies renouvelables du groupe Poweo SA au profit de AXA Private Equity, un des
leaders mondiaux du capital investissement, et de Neoen, producteur francais indépendant d’énergies
renouvelables.

Conformément aux dispositions de la norme IFRS 5, les actifs et passifs courants et non courants
détenus en vue de leur vente ont été évalués en accord avec les dispositions de fixation du prix de
cession. Il en résulte au 30 juin 2011 une dépréciation des actifs concernés a hauteur de 32 M€ avant
Ieffet de la fiscalité différée, soit un impact net de 22 M€ sur le résultat net consolidé de la période.

Le management de Poweo SA n’a pas présenté, au sens d'IFRS 5, dans le compte de résultat et le
tableau de financement, la branche énergies renouvelables comme activité abandonnée, jugeant que
celle-ci ne présentait pas des flux opérationnels suffisamment significatifs et ne constituait pas un
secteur opérationnel distinct au sens décrit par la norme IFRS 8.

Lallocation de la dépréciation relative aux actifs détenus en vue de la vente est détaillée dans la note
10.

11— 1 — O MODMFCATION OU PERIMETRE DE CONSOLIDA TION

lln'y & pas de modieation significative du pérlmetre de consolidatkon au 30 juin 2011

i1 -1 - D. ENTREE EN VIGUEUR DE LA LOI NOME

La loi NOME (nouvelle organisation du marché de I'électricité), dont I'objectif est d’accroitre la
concurrence sur le marché frangais de I'électricité, est entrée en vigueur le 1*" juillet 2011. Elle prévoit
un accés régulé 3 l'électricité nucléaire historique (Arenh) pour les fournisseurs alternatifs
d’électricité. Elle a par ailleurs mis fin au dispositif du TaRTAM dont bénéficiait certains clients de

POWEO.

Les arrétés ministériels fixant les tarifs pour la vente de I'électricité nucléaire par le groupe EDF a ses
concurrents en France ont été publiés le 20 mai 2011 au Journal officiel. Le prix de I'acces régulé a
I'électricité nucléaire historique (Arenh) est fixé 3 40 €/MWh a partir du ler juillet 2011 et a4
€/MWh a compter du ler janvier 2012.

Dans ce cadre, POWEO SA a versé au cours du mois de juin un dépét de garantie de 26.8 M£ a la caisse
des dépbts et consignations afin de pouvoir bénéficier de I'Arenh deés le ler juillet 2011.

Ill - 1 - E. RECLASSIFICATION DE CONTRATS D’ACHAT D’ELECTRICITE

Dans le cadre de la mise en place de la loi NOME au 1er juillet 2011, POWEO se retrouve en situation
de sur-couverture sur 'approvisionnement en électricité des clients profilés.

POWEO a ainsi été amené & comptabiliser au 30 juin 2011 en juste valeur par résultat les contrats
d’électricité obtenus via le mécanisme d’enchéres auprés d’EdF en 2008 et 2009. La marge « d’Energy
Management » de ces contrats s’éléve a -4.7 M€ au 30 juin 2011.
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HI -1 —F. RECLASSIFICATION D’UN CONTRAT DE VENTE D’ELECTRICITE, DE SWAPS
DE GAZ ET D’UNE RESERVE DE QUOTAS DE CO2

POWEDO SA a tiré les conséquences de |'opération de cession des titres POWEO PRODUCTION et {'arrét
de I'application du contrat d’offtake qui la liait a la sous-filiale POWEO PONT-SUR-SAMBRE fin février
2011, opéré via une novation de contrat, substituant le nouvel actionnaire Verbund International
Frankreich a Poweo SA. Cette opération a affecté plusieurs de ses traitements comptables.

Suite a la perte de ses droits sur I’électricité produite par la centrale thermique de Pont-sur-Sambre,
I'électricité vendue par POWEO SA a EDF dans le cadre d’un contrat long terme n’est désormais plus
couverte par I'achat de I'électricité produite par la centrale. Ce contrat n’entrant plus dans le cadre de
son activité normale, POWEO SA I'a donc reclassé en instrument financier dérivé au 1 mars 2011
conformément a IAS 39. Les plus ou moins values latentes sur I’horizon de liquidité observable sur les
marchés du gaz et de l'électricité sont comptabilisées dans la marge sur lactivité d’Energy
Management. Au 30 juin 2011, la marge « d’Energy Management » s’éléve a 8.0 M€, dont 4.1 M€ liés
a la reclassification du contrat et 3.9 M€ correspondant aux opérations débouclées au cours du
semestre,

Des swaps externes avaient été contractés par POWEO SA pour se couvrir contre les variations de prix
des contrats gaz auxquels la société était exposée. lls étaient comptabilisés en instruments financiers
dérivés de couverture de flux de trésorerie. Suite a la cession des parts de POWEO SA dans POWEO
PONT-SUR-SAMBRE, les transactions entre les deux sociétés ont été renégociées ce qui a eu pour
conséquence une diminution de F'exposition de POWEO SA aux prix du gaz (indexés pétrole). La
relation de couverture n’existant plus, POWEO SA a reclassé au 1°" mars 2011 ces swaps en
instruments financiers détenus a des fins de transaction. Les plus ou moins values latentes sont
comptabilisées dans la marge sur I'activité d’Energy Management. Au 30 juin 2011, la plus-value

latente s’éleve a 4.4 M€.

Une réserve stratégique de guotas de CO2 a été constituée par POWEO SA en 2008 afin de couvrir les
besoins futurs de CO2 des centrales thermiques de Pont-sur-Sambre et Toul qui n’appartiennent plus
juridiquement a Poweo SA suite a leur cession a VERBUND. Cette réserve a donc été reclassée en
instruments financiers dérivés détenus a des fins de transaction. Les plus ou moins values latentes
sont comptabilisées dans la marge sur I'activité d’'Energy Management. Au 30 juin 2011, la moins-
value latente s’éléve a 4.4 ME.

IN =1 = 5. ARRET DE ['ACTIWTE GE POSE DE PANNEALN PHOTRLDL TANILES

Compie tenu de conditions de marché devenues diffleles, POWED 58 a déeldd d'arréber op wal 2011
Factl¥lté de sa Fliale POWED SERVICES, spécialisée dans la pase de par neaux photovoltaigues auprés
des particuliers.
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1l — 2 EVENEMENTS SIGNIFICATIFS POSTERIEURS A LA CLOTURE
Il -2 - A. DIRECT ENERGIE RACHETE LES TITRES POWEO DETENUS PAR VERBUND

Le 27 juillet 2011, Direct Energie a annoncé la signature d’un accord d’achat et de vente de titres avec
VERBUND portant sur la participation de 46% de ce dernier dans POWEQ. POWEQ n’a pas initié cette
opération qui a été décidée et menée par son principal actionnaire. Cette transaction est soumise 3
I'approbation préalable de I'Autorité de ia Concurrence, qui est attendue pour octobre 2011. Suite 3
celle-ci, V'actionnariat de POWEO s’établira comme suit : Direct Energie 46%, Ecofin 25%, Luxempart
10% et 19% pour le flottant.

En complément a la création récente dans le cadre de la loi Nome d’un accés régulé a la production
nucléaire en faveur des nouveaux entrants, cette transaction ouvre la voie a la naissance potentielle
du troisiéme opérateur énergétique frangais. Le groupe nouvellement formé par Direct Energie et
POWEO pourrait ainsi jouer un réle actif dans toutes les opportunités a venir dans I'énergie de France.

Par ailleurs, Direct Energie a annoncé envisager le maintien de la cotation de POWEO sur Alternext. A
cet égard, Direct Energie n’a ni I'obligation, ni I'intention d’acquérir des titres supplémentaires de
POWEO, afin de concentrer exclusivement ses ressources financiéres sur le développement du
Groupe. Pour mémoire, I'acquisition d’une participation inférieure 3 50% d’une société cotée sur
Alternext ne déclenche pas I'obligation d’offre publigue.

A la conclusion de cette vente, Direct Energie se substituera également & VERBLUN{ pour ['ensemble
des engagements financiers de celui-ci envers POWEO, incluant notamment une llgne de flnancement

du besoin en fonds de roulement.

il — 2 — B. RACHAT DES MINORITAIRES DE LA SOCIETE GAZ DE NORMANDIE AVEC
OPTION DE RACHAT

Le 19 juillet 2011, Poweo SA a racheté les 27% d’actions Gaz de Normandie détenues par leur
actionnaire minoritaire, I'opération étant assortie d’'une possibilité de rachat a [Iinitiative du
minoritaire, au méme prix, dans les trois ans, en cas d’entrée au capital de tout nouvel investisseur.

i1 =2 - C. AXA PRIVATE EQUITY ET NEOEN RACHETENT A VERBUND LES ACTIFS
D’ENERGIES RENOUVELABLES DE POWEO

Axa Private Equity et Neoen ont annoncé le 18 juillet 2011 la signature d’un accord en vue d’acquérir
les activités d’énergies renouvelables de POWEO ENR détenues par Verbund.

Au moment de cette transaction, POWEO ENR détient des actifs en exploitation représentant plus de
120 MW, ainsi qu’un large portefeuille de projets en développement dans I'éolien offshore et
onshore, le solaire et la biomasse.

Le consortium formé par Axa Private Equity et Neoen a racheté I'ensemble du groupe Poweo ENR, le
transfert des actions ayant été effectué en date du 22 septembre 2011. Axa Private Equity conserve
les actifs éoliens en exploitation en France et Neoen conserve les parcs solaires photovoltaiques en
exploitation en France, les actifs en développement (solaire, éolien a terre et biomasse en France, en
Italie et en Pologne) ainsi que la position de POWEO ENR au sein du consortium leader dans I'éolien
offshore.
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Il - 2 - D. AUGMENTATION DE CAPITAL DE POWEO BLARINGHEM

Les associés Verbund International et Verbund International Frankreich de la société Poweo
Blaringhem se sont réunis en Assemblée Générale Extraordinaire le 5 septembre 2011. L'assemblée a
pris la décision de procéder a une augmentation de capital d’un montant de 2 294 K€ dont 1994 K€
par incorporation de créances et 300 K€ en numéraire. Poweo Blaringhem étant inclus dans le
périmétre de V'option de rachat des actifs thermiques, cette contribution au capital aura pour
conséquence une augmentation de 1 376 K€, soit 60% de 2 294 K€, du prix de I'option de rachat, le
portant ainsia 111.2 M€ au 5 septembre 2011, hors intéréts courus.
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IV. NOTES SUR LES ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
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MNETE I - CHIFFRE IPAFFAIRES
Production d'éléctricité a 72 474 95 029
Dont thermi ue 64 315 87104
Dont enér ies renouvelables 8 159 7925
Total Fourniture d'électricité hors activité Energy Mana ement 102 385 144 917
Fourniture d’'électricité — Télérelevés b 41 556 52998
Fourniture d’électricité — Profilés rofessionnels c 28 880 31729
Fourniture d’électricité — Profilés articuliers c 20 186 24 647
Fourniture d’électricité — Réseaux et autres d 11763 35543
Total Fourniture de gaz hors activité Energy Management 39579 69 346
Fourniture de az-— Profilés rofessionnels e 9 865 11 464
Fourniture de az - Profilés articuliers e 21125 30134
Fourniture de az— Télérelevés et réseaux f 8 589 27 748
Total Ventes de CO2 hors activité Energy Mana ement | 5821 0
Total Transport et taxes g 41153 47 781
Total Prestations de services h 5187 7 602
Prestations de services - Electricité & Gaz 4 503 5110
Installation de panneau photoltaigue 609 2 366
Dévelo ement de ro'ets éoliens ourcom te de tiers 95 35
Prestations de services - Autres -20 91
Total Chiffre d'affaires hors activité Energy Management 266 599 364 675
Marge sur Energy Management 8131 22 807
Mar esur Ener Mana ement - Electricité i 4579 2920
Mar esur Ener Mana ement - Gaz ’ 7 834 19 800
Mar esur Ener Mana ement - Pétrole et CO2 k -4 282 87

Le chiffre d’affaires du Groupe POWEO est constitué de :

a. Production d’électricité

Ce chiffre d’affaires correspond aux ventes d’électricité ayant pour origine les énergies renouvelables
et les énergies thermiques (centrale de Pont-sur-Sambre), qui contribuent respectivement a hauteur
de 8.2 M€ (contre 7.9 M€ au 1" semestre 2010) et 64.3 M€ (contre 87.1 M€ au 1% semestre 2010).

Les énergies renouvelables comprennent I'électricité produite par les fermes éoliennes du Groupe
(6.7M€ au 1 " semestre 2011 contre 7,0 M€ au 1* semestre 2010), les installations solaires (1.4 M€ au
1" semestre 2011 contre 0,5 M€ au 1° semestre 2010), et hydroélectriques (0 M€ au 1 semestre

2011 contre 0,5 M€ au 1% semestre 2010).

La baisse du chiffre d’affaires provenant des énergies thermiques s’explique par deux effets :

1953



Etats financiers consolidés intermédiaires résumés Fﬂ' En
30 juin 2011 @

Catrabaw O'Eedic bk = ot ge

- La centrale CCGN! de Pont-sur-Sambre a produit 989 GWh sur le 1¥ semestre 2011 contre 1 266
GWh sur le 1% semestre 2010, soit une baisse de 22% en raison de conditions de marché défavorables.

- 'application d’une clause du contrat de fourniture de I'électricité a ses clients actionnaires. La clause
s’appliquant depuis le ler janvier 2011 prévoit en effet que I'électricité doit étre vendue au prix de
marché, si les colits de production sont supérieurs.

D’autre part, I'énergie produite par la centrale est intégralement cédée au Groupe Verbund depuis fin
février 2011 suite a I'arrét de I'application du contrat d’offtake qui liait précédemment POWEO et
POWEO Pont sur Sambre.

b. Fourniture d’électricité aux sites clients télérelevés

Ce chiffre d’affaires est constitué de Iélectricité livrée aux clients finaux s’approvisionnant
exclusivement auprés de POWEO dans le cadre de leur contrat. Les clients télérelevés sont les
consommateurs qui bénéficient d’une téléreléve réguliere par le GRD, leur consommation est donc
connue précisément a une date donnée.

Certains clients de POWEO bénéficient du tarif réglementé transitoire d’ajustement du marché
(TaRTAM) jusqu’au 30 juin 2011. En application de la loi du 7 décembre 2006 et du décret du 4 mai
2007, ce tarif est égal au tarif réglementé majoré d’un complément variable en fonction de la
puissance souscrite par le client.

L'application de ce tarif ouvre droit pour le fournisseur d’électricité qui alimente des clients finaux a
une compensation (collectée au préalable auprés des producteurs frangais d’électricité hydro-
nucléaire) de la différence entre le tarif réglementé de vente et le colt des achats. Cette
compensation est plafonnée.

L'indemnisation de POWEO au titre du TaRTAM est comptabilisée en chiffre d’affaires.

Le volume consommé par les clients télérelevés s’éléve a 634 GWh au 1% semestre 2011 contre 820
GWh au 1% semestre 2010. Le chiffre d’affaires s’éléve a 41,6 M€ (y.c. compensation TaRTAM). Il a
baissé de 22% par rapport au ler semestre 2010 en raison d’un arrét des acquisitions sur le segment
des télérelevés.

c. Fourniture d’électricité aux sites clients profilés

Les clients profilés ont une consommation individuelle plus faible qui ne justifie pas la téléreleve par
ErDF. Leur consommation est estimée sur la base du profil de consommation contractuel et révisée au
moment de la reléve du compteur (effectué au minimum une fois par an par ErDF).

Le volume consommé au 1% semestre 2011 par les clients professionnels et particuliers s’éleve
respectivement 3 561 GWh (643 GWh au 1° semestre 2010) et 428 GWh (515 GWh au 1% semestre
2010). Cette baisse s’explique principalement par une base de clients légérement plus faible au 1¥
semestre 2011.

L orN : Cydle Combing au Gaz heturel
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d. Fourniture d’électricité aux opérateurs de réseaux, ajustements RTE et reventes
d'excédents

POWEOQ est accrédité pour fournir I’électricité aux opérateurs de réseaux dans le cadre des pertes
naturelles d’énergie lors de son acheminement. Le chiffre d’affaires inscrit dans cette rubrique
reprend I'intégralité de I’énergie livrée au titre des ventes fermes contractées par les opérateurs de
réseaux auprés de POWEQ. POWEDO a choisi d’étre moins présent sur ce segment de vente.

Le chiffre d’affaires correspondant aux ajustements RTE est celui généré par les réconciliations
temporelles et spatiales constatées par le RTE entre les quantités injectées sur le réseau par POWEO
et celles réellement soutirées par ses clients.

Les excédents correspondent aux écarts entre les quantités d’électricité disponibles pour
approvisionner les clients finaux de POWEO et les quantités d’électricité injectées sur le réseau. Les
excédents sont principalement vendus sur le marché au comptant de POWERNEXT.

e. Fourniture de gaz aux sites clients profilés

Les clients profilés ont une consommation individuelle plus faible qui ne justifie pas la téléreleve par
GrDF. Leur consommation est estimée sur la base du profil de consommation contractuel et révisée au
moment de la reléve du compteur (effectué au minimum une fois par an par GrDF).

Le volume estimé de consommation des clients professionnels et particuliers s’éléve respectivement 3
291 GWh et 408 GWh au 1* semestre 2011 alcrs qu'il s’élevait respectivement a 348 GWh et 676
GWh au 1* semestre 2010. Cette baisse s’explique principalement par une base de clients légérement
plus faible au 1* semestre 2011.

f.  Fourniture de gaz aux clients télérelevés et aux opérateurs de résequx

Ce chiffre d’affaires est constitué du gaz livré aux clients finaux s’approvisionnant exclusivement
aupres de POWEO dans le cadre de leur contrat. Les clients télérelevés sont les consommateurs qui
bénéficient d’une téléreleve réguliére par GrDF, leur consommation est donc connue précisément a
une date donnée.

Le Chiffre d'affaires des clients télérelevés s'éleve 3 8.6 M€ pour un volume de 291 GWh au 1%
semestre 2011 (992 GWh au 1* semestre 2010).

8. Transport et taxes

Ce poste comprend principalement la facturation de I'acheminement d’électricité aux clients
« profilés » et a certains clients télérelevés.

h. Prestations de service

Ce poste comprend essentiellement le chiffre d’affaires réalisé par :
- les services d’assistance gaz et électricité commercialisés auprés de la clientéle
« profilés » ;
- lactivité d’installation de panneaux photovoitaiques.
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i. Marge sur I'activité « Energy management » électricité

Ce poste comprend le résultat réalisé et latent (variations de juste valeur) des contrats électricité
qualifiés de dérivés au sens de la norme IAS 39, et ne bénéficiant pas d'une qualification comptable de
couverture de flux de trésorerie (Cf. [11-4.2 de 'annexe aux comptes consolidés 2010).

La marge « Energy management » sur |'électricité s'éléve a 4.6 M€. Elle comprend un impact négatif
de 26.9 M€ au titre de la variation du résultat latent au 1" semestre 2011 (impact négatif de 17.9 M€
au 1% semestre 2010). Elle comprend également un impact positif de 31.5 M€ au titre du résultat
réalisé au 1% semestre 2011 (impact positif de 20.9 M€ au 1* semestre 2010).

Cette marge comprend au 1% semestre 2011 un montant positif de 1.4 M€ relatif a un contrat
d’approvisionnement auprés de I'opérateur historique qui avait fait I'objet, a la fin de I'exercice 2008,
d’un déclassement vers Pactivité « d’Energy Management » en application des normes IFRS. Ce
contrat est valorisé sur la période d’observabilité du marché.

Dans le cadre de la mise en place de la loi NOME au 1ler juillet 2011, POWEO se retrouve en situation
de sur-couverture sur I'approvisionnement en électricité des clients profilés. POWEO a ainsi été
amené 3 comptabiliser en juste valeur par résultat les contrats d’électricité obtenus via le mécanisme
d’enchéres auprés d’EdF en 2008 et 2009. La marge « d’Energy Management » de ces contrats s'éléve
a-4.7 M€,

D’autre part, un contrat de vente d’électricité adossé a la production d’électricité de la centrale de
Pont-sur-Sambre a été déclassé en juste valeur par résultat au ler trimestre 2011. La marge
« d’Energy Management » de ce contrat s’éléve a 8.0 M€ (cf paragraphe I-1-F).

j. Marge sur I'activité « Energy management » gaz

Ce Chiffre d’Affaires comprend la marge réalisée et latente de I'activité « Energy Management ». Au
1% semestre 2011, la marge réalisée s’éléve 3 -0.6 M€ et la marge latente a 8.5 M€.

Consécutivement a la vente des actifs de production a Verbund, POWEO a été amené a comptabiliser
3 la juste valeur par résultat des contrats d’achats & terme de pétrole servant a couvrir le risque de
prix sur les contrats d’achats et de ventes de gaz dont les indexations étaient différentes. Leur marge
« d’Energy Management » s’éléve a 4.3 M€.

k. Marge sur 'activité « Energy management » pétrole et CO2

La marge « Energy management » sur le pétrole et le CO. comprend un impact négatif de 4.4M€ au
titre de la variation du résultat latent au 1% semestre 2011 (0 M€ au 1% semestre 2010) ainsi qu’un
impact positif de 0.1 M€ au titre du résultat réalisé sur 2011 (0 M€ au 1% semestre 2010).

Consécutivement 2 la vente des actifs de production a Verbund, POWEO a été amené a comptabiliser
3 la juste valeur par résultat des contrats d’achats a terme de quotas de C02. Leur marge « d’Energy
Management » s'éléve a -4.4 ME. Ces quotas de CO2 avaient été achetés pour couvrir les besoins
futurs de la centrale de Pont-sur-Sambre, pour la quote-part relative a POWEO.

I. Vente de CO,

Les ventes de CO, correspondent au 30 juin 2011 2 la refacturation au Groupe Verbund du colit du CO,
lié 3 'exploitation de la centrale de Pont Sur Sambre.
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NOTE 2 - COUT DES VENTES
Achat d'électricité 98 797 157 088
Achat CO2 Own use 4937 3863
Achats de Gaz our la revente 42115 69 024
Achatsde az ourla roduction d'électricité 52 945 52215
Achat de services et divers 4247 4628
Trans ort et taxes 39118 46 390

Les achats d’électricité sont réalisés via 'exercice d’options d’achat d’électricité (enchéres « Virtual
Power Plant » de EDF), des achats & terme sur le marché de gré a gré, des achats au comptant et a
terme sur le marché réglementé Powernext et des achats a terme dans le cadre de contrats

d’approvisionnement a long terme.

L s achats de gaz sont des achats & terme conclus sur les marchés de gré 3 gré et sur le marché
réglementé (Powernext Gaz).

NOTE 3 — AUTRES PRODUNTS £T CHARGES COURANTES

Autres produits et charges courants 391 5015

Pour rappel, en raison d’un retard dans la livraison de la centrale de Pont-sur-Sambre, une indemnité
complémentaire d’un montant de 2 M€ avait été comptabilisé au 1% semestre 2010.

En outre, le Groupe POWEO avait également enregistré un produit de 2,6 M€ au 1% semestre 2010,
correspondant a une rétrocession d’une quote-part du crédit d’impdt accordé aux investisseurs des
entités cessionnaires des centrales qu’il réalise dans les DOM et qui bénéficient de I'article 199

undecies du Code Général des Impéts (« loi Girardin »).

NOTE 4 - CHARGES DE PERSEINNEL
- 4,1 Chages de persannel

Lex charges de patsnnnel sont constionees camme snlk:

Salaires et traitements 7730 10012

Charges de personnel activées -743 -2 384

Charges sociales 3261 4761

Charges liées aux paiements en actions 538 682

intéressement et participation 68 322

Colts des avanta es ostérieurs a l'em loi 42 32
2353
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La diminution des charges de personnel entre le 1* semestre 2011 et le 1% semestre 2010 s'explique

par la baisse des effectifs.

La ligne « Charges liées aux paiements en actions » correspond a I'étalement de la juste valeur des

options de souscription d’actions.

Le co(t des avantages postérieurs & 'emploi correspond a la charge relative a l'application de la
norme IAS 19 tel que précisé au paragraphe -9 des états financiers consolidés de I'exercice clos le

31 décembre 2010.

- 4.2 Effectif moyen

Cadre 156 214
Non cadres 73 rr
VRP 7 139
Les effectifs représentent le nombre moyen de salariés ayant travaillé 3 temps plein.
NOTE 5 - CHARGES EXTERNES

Les charges externes se décomposent commr e suit:!

Maintenance des actifs de roduction 7 860 6 827
Honoraires études 9518 3805
Sous-traitance 3887 4061
Locations entretien & assurances 3125 3818
Services bancaires 1157 1555
Trans ort dé lacements et réce tions 674 834
Marketin et communication 424 790
Frais ostaux & de télécommunications 302 328
Autr sfrais énéraux 1663 1118

L'augmentation en 2011 des honoraires et études s’explique principalement par le recours 4 des

consultants dans le cadre de la mise en place des réorganisations juridiques.

NOTE 6 - AUTRES FRODUITS ET AUTRES CHARGES

Valeur n_tte comptable des immobilisations cédées ou mises au rébut -1947 0
Produit des cessions d'immobilisations 1677 0
Pertes sur créances irrécouvrables -3 059 -1 687
Plus ou moins value complémentaire sur cession de titres consolidés 0 -148
Indemnités de rupture,li'ﬂgg 0 -203
Autres roduits et char es non courants -94 -645
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NOTE 7 - DOTATIONS EF PROWSIONS

7.1 Ampriisserments et dépreciotlons sur gctifs mon cotnants

Dotatkons au amortis=errents des actlfs Incor orels +14 32L7
Dotations dw & martlswements des acti's o arek ) [EEEEN ] 1 39%
Do mdation des ecarts d'ac ueltlon 1020 733
Ee récation des aulres actfs ircor orels netee de re e 11 257 Lix.
08 réciption des acthfs cor orzks nekbe de re vlse 20 337 13 41

Les natures des dotations aux amortissements des immobilisations ainsi que les dépréciations
constatées au 1% semestre 2011 sont détaillées en notes 12 et 13.

La forte diminution des dotations aux amortissements des actifs incorporels s’explique par la sortie de
I'actif en date du 31 décembre 2010 des couts d’acquisition clients et projets informatiques associés a
I’activité de distribution d’énergie aux clients profilés.

Les dépréciations d’actifs s'élévent 3 32 M€ au 1 " semestre 2011. La comptabilisation de ces pertes de
valeur se référe aux actifs de la branche énergies renouvelables (cf note lii-1-B et note 10).

7.2 Dépréciations sur actifs courants

Les dotations pour dépréciations d’actifs courants se détaillent comme suit :

D& raclatlon dos oo rces douteuses nette de . mses non ublisdes 1111 1655
Déprétiarlar, des autras Créances E 0
Dé réckadon des stocks nstteoere rieas 28 7

rass ek, Favalutlon du colt du risque client se détaille comme swit :

Depréclatior des créances foutouses (hetts B raprises nan urillzees) 1111 1055
Pertes suUr créances imecsarables 30498 1687

Les pertes sur créances imecowvrables sont comprabilisees dans e poste s Aotres oroduits et

charpex n,
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F.3 Dotadfons gws prowsions cobrahbes

Diakat|ans au Eﬂ'ﬂ'ﬂtﬂ'ﬁ oourantiey

Pﬂ@ EQ

Cpercbmw © Hechy kbt B o2 goe

Re risas sur rovisions coumanmes

La n@ture des prowisinns courantes est presentee en note 22,

Dotatlans au  rowlslons nen cou@Antas

1518 4445
-E37 -7
F4 Datatiore Quy provisione aoT cownmnies
] ne
-171 o

Re rses sur rovisians fcm couranies

La mature des provisions non courantes gst présentda an note 22,
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NOTE & - RESLALTAT FINANCIER

Le résiyltat financier se préserte comeme 3Uik:

P oeedults financiers gra 21K
Charges financiéres -9 8i4 -9 203
Charges d'intéréts - emprunts de financement d'actifs de production -7 158 -8 643
Char es d'intéréts - autres em runts -1 595 -482
Amortissement des frais d'émission d'em runt -277 0
Autres char es financiéres -854 -78

En conformité avec IAS 23, le Groupe procéde a la capitalisation des colts d’emprunt. Au 1% semestre
2011, le montant des cofits d’emprunt capitalisés s'éléve a 3 432 K€ suite notamment a l'activation
des intéréts de la centrale de Toul actuellement en construction.

Les charges d’intéréts sur autres emprunts comprennent au 1% semestre 2011 la charge relative a la
dette financiere vis-a-vis de Verbund liée a I'exercice de I'option d’achat des titres POWEO
PRODUCTION et des filiales thermiques qui s’éléve & 1 496 K€ au 1* semestre 2011. Elle est calculée a
partir du taux EURIBOR 12M majoré de 150 points de base.

NOTE § - IMPAT

- 9,1 pontant de limpdt et ventilation entre impdt différd o Impdt courant

Im Gt courant FOL K]
Im e différe -FAlR st

- 8.1 Rapartiion du solde net des impots différés par grandes catdgaries

arls f'Evpdustion relaths aus re rou wm ntsd'entre Pl oes 2484 13 184
Aihortliserests ddrogatalras 33 &1 31 45
Capitalisatioh des intETAS (145 23] B 454 7313
luste waleur positiva des démyves de couveriure da fiux de trésorerie futur, 157 )
Butras rebrartarnenks 1283 17540
Raclissament selon "FRS 5 234 400 o

L8 Feriasserment splan (ERS 5 eanceray (e D6k énargles renauweshies ckiszE o hian en aitd of prssis Jeeeius e A oF 10
wents. UF noste 37 e momun! g -3 400 K€ se Jecompnse de b fopen suhomte : omoizsemenks deradoieines -2 391 K
Seprls grAsaiLntion relmf aur mprovpemenhs cranirennses ¥ 4B BE, coclmiBacen Jes Nterdds (534 KL Jrale vaiver
NEsIvE g s de couver lure 08 [l de rnfserorks <197 KE e oldies mimbements 2 5372 X0

2T 5%



I S O YW O 'dll TR W TR YR W R o W O T T W T W W% TR U W W T W W W W

Etats finarciers consolldés intermed|aires resurmés
A0 uin 2011 FGWEQ

Oxtobewr d Megrold of de gaz

Juste valeur négative des dériey de couvertlre A flux de trégorerie 254 2974
Artivazion de déAdts re oriziphks 32185 anarr
Buttes retratements 211 1868
Retlgssernent sahon [FR: 3 -35 437 1]

Le reclass=merL sedul JFRS § fancerne = Pﬂ"le ér;.e@'.:ﬂ; renouseohies cloand oo bilam e ﬂ'l\'.'fl]rS =l m’-‘:-:l'! chbnLls £ W de
vonde. CF mata 27, (R maniont de -35 £17 KF s decoripase @@ & fapon ot petvmtlon de géficies reportables 32 080
RE, juste vokeur plgabive s dépiner de couvertarg de e e tedoeerlg -1 S E T autoes relrotements - S KE

Les lnpéts différés anrgglstrés 3 loccasion des regroupements o entreprises ainsl gue cews relatifs &
|3 Juste valeur dinstruments financlers qualifies de couverture de Jux de trésarerie au Sens de la

narme 185 39, ne transitent pas par ie compbe de résultat

Les montants nets des produits &t des charges Niés auw Immpats différés actifs et passifs comptakllises
dars |8t auires eléments du résuitat slobul scht une charge ratte de 715 KE ad 1% semestre 2011 et
un procuit net de 2 10BKEau 1 semestre 2010,

Ay 3D julp 2011 le montent des impdts différés actifs aon reconnue, hors Schivité energies
renpuvelabs, ©8lBve 3 101.4 ME ef carracpond pringlpalement au report fscal déficitaire du groupe
d'intégration fiemale POWED 5.

%.3 Preuve d'imt Groupe

Le rapprochement entra limpst théonque caloulé sur la base du tawk légal dimpositlon € |8 Charge
réelle d'irmpdt est le sulvant

Résultat evankimpdt dog Soc18tEs TTagreas 67 636 -31031
Taux d'hm ashlendu ow € 33,33 33,33%
I Sk thiéor que -5 w5 -10 1

Q |

{Hffdrence de taws d'm ostler

Actnation #¢ d éheits reportablms prevécemment non recon 1us -1 E3E 14467
Actife d'impats différés Nan reconnus 17 140 11791
Lifferences permansnbas -13ae 264
Alttres 1 816 556
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WNOTE 10— PERYE DE VALELR
Monitant da la dé réciation avantim t 32624
Reprisa de passifs d'impéts différés 10532
Montant de la dé récation nette 2092

Les tests de pertes de valeur sont réalisés annuellement ou lorsque des indicateurs de dépréciation se
manifestent. Comme évoqué dans les événements significatifs de la période (au paragraphe llI-1-B de
I'annexe), le groupe Poweo a comptabilisé les actifs de la branche énergies renouvelables comme
détenus en vue de la vente. L'évaluation de ces actifs correspond ainsi au 30 juin 2011 au prix de
cession attendu, conformément aux dispositions de la norme IFRS 5 et présente une différence
négative de 22 M€ par rapport a leur valeur comptable.

Le groupe Poweo a ainsi comptabilisé une dépréciation de 32 M€ avant I'effet de la fiscalité différée,
soit un impact net de 22 M€ sur le résultat net consolidé de la période. Cette dépréciation a été
allouée de la fagon suivante :

Ecartd'acquisition -1 1020
Autres immobilisations incorporelles 11 285
dont écarts d'évaluations 11 295
R prise de passifs d'impéts différés 1740
Immobilisations corporelles -20 34%
dont écarts d'évaluations I 349
R prise de passifs d'impéts différés B 7E3

NOTE 11 - ECARTS [FACOUISITION NETS

Yarlation des #carts dacquicition

Comrnercm et 3 rowlSonnement 25
Armant (prosd scLlon) 10z0 o 0 100 0

]
]
=
[
in
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NOTE LZ — AUTRES ACTIFS INCORFORELS

ro\JEO

Dot bonr - Hedrdle ek e me

Valeurs brutes au 31/12/2010 1] 6225 24 842 31 0&7
Acquisitions 0 L =53 465
Ises aure ut ession - -

ntr es

orties

rans erts - .
Heclassement selon [FR% 5 1 -145 -23 535 =23 GB0
Valeurs brutes au 30/06/2011 a 5472 132 & 654
Amortissements au 31/12/2010 1] 1822 24 184
Dotations nettes aux amortissements 0 Bll 3 G614
ises au rebut ¥ -140 ) -1470

ntr es

orties

rans erts

ec assement se on - -
Amortissements au 30/06/2011 0 2153 27 2180
Dépréciations cumulées au 31/12/2010 0 0 12 429 12 429
Dotations aux provisions 0 0 11 257 11 257
Reprises sur provisions 0 0 0 0
Mises au rebut 0 0 0 0
Sorties 0 0 0 0

rans erts

ec assement se on - -
Dépréciations cumulées au 30/06/2011 0 0 146 146

Le recissemrent s=far (585 T sorcerne o il Enerpies rorarveiahes clazse av biten en actlfs ef posigE Adeaws on vee de e

werTtr CF mare 27,
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WOTE 13 - IMBMOBIISATIONS CORPORELLES

Valeurs brutes au 31/12/2010 186 137 426 657 5132 6529 624 455
Augmentations 113 507 5340 0 41 118 888
Mises au rebut Cession -538 -27 0] -529 -1094
Sorties -217 0 0 0] -217
Transferts -40 539 41 605 0 0 1066
Reclassement selon IFRS 5 -32 273 -217 946 -5116 -308 -255 643

Valeurs brutes au 30/06/2011 226 077 255 629 16 5733 487 455

Amortissements au 31/12/2010 0 39222 938 2812 42 972
Dotatlf)ns nettes aux 0 10395 127 149
amortissements 10671
Reprises sur cessions/Mises au
rebut 0 -4 0 -136 -140
Entrées 0 0 0 0 0
Sortie 0 0 0 0 0
R _classement selon IFRS 5 0 -31579 -1 049 -266 -32 894

Amortissements au 30/06/2011 0 18 034 16 2559 20 609

Dépréciations au 31/12/2010 27 49 9993 0 0 37484
Dotations aux provisions 30 20 351 0 16 20 397
Reprises sur provisions 0 0 0 0 0
Mises au rebut 0 0 0 0 0
Sorties 0 0 0 0 0
R _classement selon IFRS 5 -4 235 -30 342 0 0 -34 577

Dépréciations au 30/06/2011 23 286 2 0 16 23 304

Le recimsserment sokorn IFRS 5 soncrme & pafe Enmigle < L enouvelabher S eE s Blan o qeli At orssis ddretuy wn e de o
verte. O pate 2

L'accraisserment des immaklilzations corparelles en cours est lig pringipdle ment & |3 construction de A
cehtrale COGM de TOUL pour 102 950KE ot du protel solaire de Torgllles powr & 3231 KE.
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NOTE 14 - AUTREE ACTIFS ET PASSNS FINANCIERS

- 141 Aukres actifs flnanchers non Couranks

Dé 6ts de arantie liés aux o érations d'achats et de ventes a terme 1 1140 1775
A elsde mar e 2 2950 14 431
Dé 6tsde arantie autres 3 31642 2820
Autres 1655 1583
Reclassement selon IFRS 5 -3069 0

Le reclassement selon IFRS 5 concerne le pdle énergies renouvelables classé au bilan en actifs et pa sifs détenus gn vue de la
vente. Cf note 27.

) Dgpdts de garantie liés aux opérations d’achats et de ventes  terme sur les marchés POWERNEXT :
versés en couverture des risques liés aux opérations réalisées sur Powernext Spot et Futures. Ces
dépdts sont révisés quotidiennement en fonction des opérations en cours et de la volatilité des prix de
marché. Le montant figurant au bilan correspond a la valorisation de ces dépéts le dernier jour de la
période.

@ Appels de marge : versés en couverture de tout ou partie d’une moins value latente sur des contrats
a terme (achats et ventes a terme) ou optionnels sur I'électricité. Les conditions et les seuils de
versement sont négociés au cas par cas en fonction des contreparties.

%I s’agit notamment du dépbt de garantie versé a la caisse des dépdts et consignations afin de
pouvoir bénéficier de I’Arenh dés le 1er juillet 2011.

142 Instruvents flnantlers Jeéfyes non rourants

Insirursents flnancie s dérivés non courants actfs 07 10
Reclasternnts salon IFRS & &7 Q
Instrumern:s Endnciars orives non coarants Aty -1~ b da
Reclassements selon FFRS 5 -5 72% 1]

e reclnstattend smioa AFRS > aanceme fe give doedaies renvuvelnbler sarsd ma bikan eR Sorls e AIss(s dEreras & e g b
wante. £F noke 27,

Les montart: conespondant aux justes valeurs positives &t négatives des ¢ontrats de cowverture des
financements long-terme & taws varlable,

14.3 Instruments financiers dérlvés eourants

m:truments flkancers ddrives courmams actds 17 340 20 B53
Instruments Ainanclers dermiés couranls passis 39 158 16 034

Les montants ecrespondant aus |ustes wvaleurs positives et négalives des contrats d’Bnergie
comptabilisés en Mark-to-MMarket.
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NOTE 15 - STOCKS
Gaz 0354
Travauk Ef CaUTE 1431
Slack e marctandises 123
1518

Rec Assement selon IFRs 5

Datrabar d Mesbrelld of de oz

E2B7

1 427
455

Le reckassarnent sefnn AFRE 5 concerne (2 pdie PRargics remauwvelubbes cfissd @ bilm or actifs ef pessifs dedenis on vue g

wartte. Cf rate 12

La retlassement selor IFRS 5 ooncenne [Bs trEwvawy en oours pour 1 431 KE ot bes stocks de

marchandises pour &7 KE,

Laugrnentation du =tosk de gaz, desting & approvistonner lex dients de Poweo, est due & des achats

importants effectués sur l= derniar semestre 2011,

NOTE 18 - CLIENTS ET COMPTES RATTACHES

Clions & compies rattaches {vakzur brute) 11: D4E J4E BX0
Dppréciallan eréances doutousct -10 &6 -8 752
Reclasserment selon IFRS 5 -2 bad 1|

Lo reckusenrend sefon JFRE 5 concerae ke wdle Snerphen renowvelohies glassd aw bion on o et masefs dahems Fnowir de im

wende. Of note 2.2,

NOTE 17 - AUTTRES CREANCES COURANTES

Creances de TVA 30537 26 3z
Tartam 14 554 11104
Comptas courant Verbund i1 583 23
Awtras 7753 B 142
Raclaseoment sklah IFRS 5 -2 183 o

L reckasesmatt saicy AFRS 5 covmemne b pdle énergles reonouvefohites chassd gy bifen on oot &0 tassts frtenus en woe e (2

vente, {f nare ?7-

Vindemnication de POYWECY suL titre du TaRTAM est comprabilisee en chffre d*affaires ¢t [a creance

rasultante dans |e paste « Autres croantes CoUrantes .

L'sugmentation du poste e créances de TWA au 30 juin 2011 esl cue & la TWA en atiente de

remboursement sur e filisle portant la eentrale 2n construstlon Toul.

Ay 30 juin 2011, Faugmentation du compte couant provient de la mise 4 |a disppsition de Werbund

des liquidités e Powen Pont sur Sambre seus forme da « cash poaling &.
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Les autres créances courantes figurent dans le tableau de la note 29.1 sur la juste valeur des actifs et
passifs financiers pour un montant de 44 295 K€ (les créances de TVA ne sont pas incluses). Ce méme
montant est également ventilé par échéance en note 29.2.

NOTE 18 - CHARGES CONSTATEES [YAVANCE

O tion d'achat d'électricité 1 0 28 519
Ener ie facturée non encore livrée 17720 10522
Frais énéraux constatés d'avance 2 686 2 830

-483 0

Reclassements selon IFRS 5

Le reclassement selon IFRS 5 concerne le pble énergies renouvelables classe au bilan en actifs et passifs détenus en vue de la
vente. Cf note 27.

(1) En 2007, le Conseil de la concurrence a demandé 3 EDF de mettre a disposition des fournisseurs
alternatifs une capacité totale d’électricité de 1 500 MW en base, sur une durée pouvant aller jusqu’a
15 ans. Outre une capacité d’approvisionnement valable jusqu’au 31 décembre 2012 dont POWEO
bénéficie pour une capacité de 279 MW bruts (223,2 MW effectivement disponibles), le mécanisme
d’enchéres a porté sur une prime d’option relative a une capacité d’approvisionnement de méme
capacité valable durant dix ans a compter du 1er janvier 2013.

La comptabilisation & la juste valeur de ces contrats d’approvisionnement (cf paragraphe Ili-)-E} 2 Ul
pour incidence le reclassement de la charge constatée d’avance dans la marge & Energy

Management ».

NOTE 15 = ACTIFS FINANCIERS MOV DERIVES A LA JUSTE VALEUR PAR RESULTAT

Actifs financiers non dérivés a la ‘uste valeur ar résultat 6714

Il s’agit de quotas de CO2 détenus en vue de leur revente avant terme sur le marché et provenant de
la réception de quotas de CO2 en avril 2011. Parallélement, pour se couvrir contre le risque de prix,
Poweo a vendu a terme des instruments financiers dérivés de CO2.

NOTE 20 - TRESORERIE ET EQLNVALENTS DE TRESORERIE

Flaterments § court terme A2 Lo& g5 343
Tis. anlbllités AR LET 50 331
Reclazcemeant zalan IFRS 5 - Placemenls & eourt terme -1k nas c
Retlassarment sebon ITAS & - Ois onitalikés -15 756 O

im reclmisEmEnt Soian S 5 corcerme i pdir dnengies 1 eRaneables dfrssd e BAR on actifs = pasiifs decenos en 2 de o

weiile, O aote 27,
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La trésorerie et les équivalents de trésorerie sont constitués des liquidités disponibles, augmentées
des placements a trés court terme (parts de SICAV monétaires ayant la classification AMF « Monétaire
Euro », OPCVM soumis 3 un risque négligeable de changement de valeur).

Au 30 juin 2011, les disponibilités incluent 20 062 K€ de comptes bancaires nantis au profit du groupe
Verbund dans le cadre du financement de la centrale POWEO PONT-SUR-SAMBRE.

NOTE 21 - CAPITAUX PROPRES

Les mouvements affectant les capitaux propres du Groupe POWEO au cours du 1% semestre 2011 et
du 1% semestre 2010 sont détaillés dans le tableau de variation des capitaux propres consolidés.

Le capital social, entierement libéré, est composé au 30 juin 2011 de 16 391 887 actions de 1€ de
valeur nominale (16 391 887 actions de 1€ de valeur nominale au 31 décembre 2010).

Depuis le 27 mai 2005, les actions de POWEO sont admises aux négociations sur Alternext, marché
organisé d’Euronext Paris S.A. Aucune distribution de dividendes n’a été effectuée depuis la création

de la Société.

Gains et pertes latents différés

Au 30 juin 2011 comme au 31 décembre 2010, les gains et pertes latents différés correspondent a la
part du groupe dans la part efficace de la juste valeur des instruments financiers qui suivent le
traitement comptable de couverture de flux de trésorerie. Ii s’agit de swaps et options de taux
couvrant le risque de taux sur des emprunts a taux variable ainsi que des contrats a terme de gaz (cf.

note 29).

Gestion du capital

L'objectif principal du Groupe en termes de gestion de son capital est de s'employer a maintenir un
niveau de capital permettant de développer son activité et de maximiser la valeur pour les

actionnaires.
Le Groupe ne gére pas son capital en utilisant des ratios d'endettement net sur capitaux propres dans
la mesure ou la politique du Groupe est de recourir 3 des financements de projet sans recours ou a

recours limité.
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NOTE 22 — PROVISTONS

21 713/3010 1 TA?
fatatian de |'exercice
R rises ylili sées
Fe rises non wtlisees
Ferlassamenl
warigtion Ju
purcenla e d' Intardt
Elrgece  arlmetre
Sorliedes & matrn
Reclgssementscion

IFAS 5 AE0
a0 08 2011 1927
aLf12 /2010

I3okatiom U@ e ercl ce
Fo rices obllis&as
Ae rizes non ptilisées
Razlascement
Entrac de  @rimelr
Nrwtee de ErintAtra
Reclasaement selon
IFRZ 5

30/06/2011

311
42

-171

122

2 71D
a5
186

-254

T
143
-2E3

F 4

1728
551
-5

I a2k

Fﬂ@ ECQ

Cue oo d ek ok @ b goe

2031
olr
2110
2313

-121

3098
a2

171

Lr J=

-S8zr
14987

6866
1 61k

-3 737

-537

=122
& 456

Le rarlassement selon IFRS 5 concerne le péle énergies renouvelables classé au bilan en actifs et passifs détenus en vue de la

vente. Cf note 27.

{ La loi n° 2003-8 du 3 janvier 2003 relative aux marchés du gaz et de I’électricité et au service public
de I'énergie stipule que «l'exploitant d’une installation produisant de I'électricité a partir de I'énergie
mécanique du vent est responsable de son démantélement et de la remise en état du site a la fin de
I'exploitation ». Le Groupe a ainsi constitué les provisions nécessaires 3 la couverture de ces cofts de
démantelement. La contrepartie de la provision pour démantélement se positionne a l'actif et est

amortie sur la durée de vie de 'actif.

(" La contrepartie de la provision pour cofits des avantages postérieurs a 'emploi est présentée sur le

poste des charges de personnel (cf. note 4).
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MOTE 23 - FOURNESEURS ET COMPTES RATTACHES

Feurnlsseurs d'ener ic

Faumlsseurs d'immobilsativns

Foumisseurs amtris

Foclasements sk IFRS 5 - Foumisseurs d'Immabilisations
Aeclassermenls sedan IFRS 5 - foumissaurs autres

rOLUJEO

Dyilrabaur « Hectridb: et &8 paz

Erag;
33472
43 554
-3 68
=1720

125 781
14 705
50109

]
]

L reclarmement seie FBAE 5 conoerae ke pale dnergies rencurelmbles olors= ou bilen en ackfs et posaifs dérzmas =n vue g b

verre. e 27,

NOTE 24 - DETTES FISCALES ET SOCIALES

[ettes sociales et fiscoles horstakes & #cifi wes a 'ener ie
Taapx s Exifi vas & l'ener io
Reclagarneat salon ITRS S

4} B
16453
-3 00

ATEOT
13706

L= recipsasmeat selar [FRS 5 conczme Ie pdle Snergies rerauretabler clpsss ga OUon en cotfs ot pessis géksaus er wre g ka

vt CF sl 2.

NOTE 25 - AUTRES DETTES COURANTES ET PRODUITS CONSTATES D’AVANCE

Chiffre d'affaires facturé a I'avance (1) 6079 25 866
Autres roduits constatés d'avance 2 7884 8143
Excédents regus sur compensation TaRTAM 2009 (3) 28 661 28 661
Clients créditeurs 38 185 2511
Autres dettes diverses 4058 1370
Reclazzement selon IFRS 5 - produits constatés d'avance -7717 0
Reclassement selon IFRS 5 - Autres dettes courantes -309 0

Le reclassement selon IFRS 5 concerne le pble énergies renouvelables classé au bilan en actifs et passifs détenus en vue de la

vente. Cf note 27.

@1 s’agit principalement au 30 juin 2011 de produits constatés d’avance sur la vente d’électricité a

des clients profilés.

Au 31 décembre 2010, le chiffre d’affaires facturé a I'avance intégrait également les primes de
capacités encaissées en 2008, relatives a un contrat de fourniture d’électricité a long terme pour
lesquelles la reconnaissance en résultat des produits constatés d’avance s’échelonnait sur la période
2009 a 2012. Seule la partie a moins d’un an de ces primes de capacité était enregistrée en « Autres
dettes courantes » au 31 décembre 2010 soit 18.7 M€. Le solde a plus d’un an, soit 17 M€ a cette
date, ayant fait I'objet d’un reclassement en « Autres dettes non courantes ». La comptabilisation a la
juste valeur de ce contrat au cours du 1 " semestre 2011 a eu pour incidence la constatation de ces

produits constatés d’avance dans la marge « d’Energy Management ».
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@ Les autres produits constatés d’avance sont principalement relatifs aux avantages fiscaux regus
dans le cadre des projets solaires bénéficiant de montage fiscaux « loi Girardin ». Ces montants seront
constatés en produits lors de I'obtention des agréments fiscaux définitifs.

3 Au cours de Fexercice 2009 le Groupe POWEO a bénéficié d’'un montant excédentaire sur la
compensation 3 obtenir au titre de I'année 2009.

L’augmentation du poste des clients créditeurs est dd a hauteur de 20 M€ par des avoirs a émettre par
la filiale Poweo Pont-sur-Sambre a ses offtakers du groupe Verbund.

NGTE 26 - AUTRES DETTES NON COLIRANTES

Emcid4nts re US sLrCOM ansatinn TaRTAM 2105 a Q
Com [Ement do rix d'ac uisitlon a0 100
Chiffve d 'effaires Facturd 3l avenos 1 1] 169377
Aulies dettes diverses nen caurantes A70 345

-100 n

R I3sz=em ntselon IFRZ S

Lir reclssamiant saran (5 b carceme (£ OO Brempier renouveilnts classd au ian en e ot passlf dftenos on voe de e
vEnte & nate 7.

"', vate 25

NOTE 27 - ACTIFS ET PASSIES DETENUS EN VUE DE LEUR LENTE

ACTIFS DETEN LS EN WiLE DE LELIR VENTE {1 o
PASEES LIES AL &L IFS DETENUS EM vJE DE LELIR WENTE 212 650 L1

Les actlfs at passifs détenus en vue de leur vente au 30 juln 411 sonk lies a la tesslon en cours de F
hranche énergies renclvelables. Uapplication d'IFRS 5 a eu les impacts suivants sur les comptes

consolidés aw 30,06/ 2011
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Dosraber  Hectrielld o 42 oz
fipres
rr-lassarmens
IFR& &
ACTIFS NON COURANTS
Ecart d'acquistion 25 0 25
Autres immobilisations incorporelies 3328 0 3328
immobilisations cor orelles 631713 -188 171 443 542
Participation dans les sociétés mises en équivalence 0 0 0
Instruments financiers dérivés non courants 607 -607 0
Autres actifs financiers non courants 37 387 -3 069 34 318
Actifs d'impbts différés 43020 -35 483 7537
TOTAL ACTIFS NON COURANTS 716 080 -227 330 488 750
ACTIFS COURANTS
Stocks 10938 -1518 9420
Clients et comptes rattachés 111183 -2633 108 550
Autres créances courantes 84 442 -2 789 81653
Char es constatées d'avance 20 406 -483 19923
Instruments financiers dérivés courants 17 940 0 17 940
Actifs financiers non dérivés & la juste valeur par 6714 0 6714
Trésorerie et é uivalents de trésorerie 91582 -27 805 63777
TOTAL ACTIFS COURANTS 343 205 -35 228 307977

262 558 262 558
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Catvata.s 1" Hikld ) ot <o gaa
CAPITAUX PROPRES
Capital 16 392 0 16 392
Primes 314 098 0 314 098
Résultats accumulés non distribués -280171 0 -280171
Gains et pertes latents différés -3 328 0 -3328
Résultat net artdu rou e -40 479 0 -40 479
CAPITAUX PROPRES PART DU GROUPE 6512 0 6512
INTERETS MINORITAIRES 50518 0 50518
TOTAL CAPITAUX PROPRES 57 030 0 57 030
PASSIFS NON COURANTS
Dettes financiéres non courantes 579780 -132 126 447 654
Provisions non courantes 2969 -982 1987
Autres dettes diverses non courantes 479 -100 379
Passifs d'impéts différés 45 305 -34 401 10 904
Instruments financiers dérivés non courants 7 585 -5723 1862
TOTAL PASSIFS NON COURANTS 636 118 -173 332 462 786
PASSIFS COURANTS
Dettes financiéres courantes 37179 -18 301 18 878
Provisions courantes 5108 -122 4 986
Fournisseurs et comptes rattachés 140 523 9778 130 745
Dettes fiscales et sociales 59 302 -3 090 56 212
Autres dettes courantes 70 904 -310 70 594
Produits constatés d'avance 13 963 -7 717 6 246
Instruments financiers dérivés courants 39158 0 39 158
TOTAL PASSIFS COURANTS 366 137 -39 318 326 819
PASSIFS LIES AUX ACTIFS DETENUS EN VUE DE LEUR 212 650 212 650

1055 e

NOTE 28 - VENFILANON GES NOTIONNELS DES OPERATIONS 4 TERME PAR INIREE RESTANT

A COURIR

E1gagemcnt net sur
O Eratione & terme
Engag=maent nat aur
u erations az

133

bSd

272

-¥10

£ E5d

=1

3418

175

1187

25931
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i ] Jusse'a 3 deAmeisal delapab 1dTAL TCTR
Motjanel 7 4T - . .
i an Hia aafeg el 3F1IEDLE
AL 7037 1B7El YR 4O 3283 maTHer 115438
opérations électricité
Engage‘ment net sur 2330 e q - " T
opérations gaz

Convention de signe : « + » POWEO est acheteur net, « - "POWEO est vendeur net.

Ces tableaux sont relatifs aux engagements conclus dans le cadre de [lactivité « d’Energy
Management ». S’agissant des options, le notionnel présenté est calculé sur la base de la puissance
maximale qui peut étre souscrite et livrée au titre de ces contrats. Pour les ventes de caps, le
notionnel est valorisé sur la base des prix forward a la date de cléture.

NOTE 29 - JUSTE VALEUR DES ACTIFS ET PASSIFS FINANCIERS
- 29.1 Justes valeurs des actifs et passifs financiers

Conformément a la norme IFRS 7, le Groupe a réparti ses actifs et passifs financiers comptabilisés a la
juste valeur en différentes catégories selon la nature de ces éléments et en différentes hiérarchies
selon la typologie des modéles utilisés pour la détermination de la juste valeur de ces actifs et passifs.

La description de ces catégories est décrite dans les états financiers consolidés de I'exercice clos le
31 décembre 2010.

Le détail des actifs et passifs financiers par catégorie (CFH: Cash flow hedge — LaR: Loans and
Receivables — HFT : Held for Trading) et par hiérarchie est le suivant :
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ACTIFS FINANCIERS

Instruments financiers

ro\JEO

Dptratour d Hecrdle el ev

dérivés

Autres actifs financiers Laf 324 313 Z0 D4 1a.1
non courants

Clients ?t comptes LaR 13E S50 134854

rattachés

In'st.rulmen'ts ﬁn.anaers HFT baval 1 q a

dérivés d'éner ie

In'st.ru'men'ts ﬁn.anaers CFH Iove 2 n 547

dérivés d'éner ie

ln'st.ru’men’ts ﬁn.anaers HFT level 2 8372 1129

dérivés d'éner ie

Instruments financiers FFT level = 4558 11310

dérivés d'éner ie

Autres créances Lak 14 295 17 Te 17
'Il'res.orerle et LaH B3 T37 AT 174 Zh
é uivalents de

PRSGHFS FINANCIERS

Dettes financiéres LaR 447 654 334324 29.4
In’st.ru’ments financiers CFH level 2 1862 9251 14.2
dérivés

Dettes financiéres LaR 18 878 100 279 29.4
Fournisseurs e't autres LaR 130 745 190 689 23
dettes d'ex loitation

In'st.ruments ﬁn.anaers HFT level 2 5704 6 468

dérivés d'énergie

ln’st.ru,men'ts ﬁn.anaers HFT level 3 33 454 9585

dérivés d'éner ie

Autres dettes courantes LaR 70594 32542 24,25

Le detail des instrumrwenis [Imanelars classde an niveau 3 est e sulvanl -
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Contrat d'approvisionnement d'électricité auprés de

'o érateur histori ue 1
Contrat d'approvisionnement d'électricité auprés de

I'o érateur histori ue 2

Contrat de vente d'électricité a I'opérateur historique (1)

O tions d'achat et vente d'electricité
O tions d'achat et vente de az

5614

-4 T

-2k 202

=2 b3

roO\JJEO

Cotrcbear O Mechriole B 2a 303

[9-F o

-J9%
- 518

-lalz

-1 721

-2 N2

s
1335

(1)1l s'apit de | acoord industriel de long terme en vue d'une mise a dispasilion crolsée de capagites de

production (entré en WgUeur en IH07

{7) Il 5'agit des droits oblenus dans le cadre des encheres de Gpacite nugléaine mises en Givie &

2008 2 la demande du conseil de la conedirence

- 29 % Flux futurs de trésorene attendus sur les actifs et passhs financiers

ACTIFS FINAMNCIERS
Autres actifs financiers non a a
courants

Instruments financiers o a
dérivés non cour nts*
Clients et comptes rattachés 1@ S50 "

net

Instruments financiers a o
dérivés courants*

Autres créances courantes dd 25H

Trésorer.le et équivalents de b4 777 o
trésorerie

PASSIFS FINAMCIERS

Detbes financléres -1g21 -21409
||'|_‘.1:|'|JI'|'|E|'H:5‘f|I'|H'I:IEr5 i AT5
derwéc ron couranis™

“F Optlgs -

F::umis‘.seu.rs at Aut-e optltos 134 45 o
d'ex IoilGatigen

AuTes dettes couranles -0 5] 1]

* 5 'mxcepmEn drs ferheee ranmActés dans = czdre de slivive d Frangy Monegemert

34 418

-£21 219
e r

-322 D2TF

-1 040

]
]

34 318

108 550

14 2495
B3 FI7

-hag £E86
-1 852

-15C 745
Do

14,0
14.X

1£

r

13.1

21
22723
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- 29.3 Comptabilité de couverture de flux de trésorerie

La comptabilité de couverture de fiux de trésorerie est appliquée pour certains dérivés couvrant des
swaps et options de taux couvrant des emprunts a taux variables a long terme.

Au cours du 1% semestre 2011, un montant de +2 146 K€ a été reconnu directement dans les capitaux
propres au titre des variations de juste valeur des dérivés portant sur la couverture des emprunts a
taux variables a long terme.

- 29,4 Nature des dettes financigres

Dettes financiéres non courantas

Financerment de prajet 164 393 J3adzs
fwtres financemeants 110250 L)
Reclamsement sekon IFRS & - Fmancements de  ro'ets o i o
Detbas Tinaheeres cohrentsy
Financement de ot A5 34E B0 Q25
AuLres fimanoerments 1 485 30422
Concours bancalres 135 Bil
Rixclassement seloa IFRS 5 - FiInancements de ra'ets -1% 301 L]

Au 30/06/2011, les autres financements comprennent la dette financiére de 109.8 M€ enregistrée en
contrepartie de la trésorerie nette versée par Verbund (cf note Ill-1-A)

Au 31 décembre 2010, conformément a la norme IAS 1, les dettes financiéres courantes incluent un
montant de 37.4 M€ correspondant au reclassement de dettes de maturité supérieure a un an pour
lesquelies le Groupe ne respectait pas, a la cléture de I'exercice, I'intégralité des clauses de covenants.
Au 30 juin 2011, des accords obtenus avec les préteurs permettent de présenter 22.8 M€ de ces
dettes conformément a leur échéancier réel, en dettes non courantes, préalablement a leur
reclassement en passifs liés aux actifs détenus en vue de leur vente.

NOTE 30 - INFORMATION RELATIVE AUX PARTIES LIEES

Conformément a IAS 34 § 16 sont présentées dans la présente note la nature et le montant des
principales transactions reflétées dans les comptes au 30 juin 2011.

Sommes versées aux dirigeants

Sont dirigeants les membres du conseil d’administration et les directeurs généraux délégués.
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walaires o autres uvant=Eges & coo L1 Me YRrscs au cours de 52 BED
| 'mxelCiL2
Paierment fonde sur des actlons o 551

La remurdration du directaur Général fait objet o’un contrat specifigue avec |a spciété Prim &
Proper, dans le ¢pore dune cawention réglamentde  durnent approuvés pal 18 Consgil
o' Adrrrir |stration.

Dpérgtlons avec kes entrageies BESOCIEAs :

Lec opérations avee les entreprises #ssoifes concernent les soclétés mises en equivalence.

Preduits Tirsangiers G

Autres CHEANGES FRUNITERS 1 .05

Opérations avec le groupe Verbund :
Le Groupe POWEO a procédé aux transactions suivantes avec le Groupe Verbund, qui détient 46% de
du capital de POWEO SA au 30 juin 2011 et qui achéte 100% des quantités d’électricité produites par
la centrale de Pont-sur-Sambre depuis le 1% mars 2011 dans le cadre du contrat d’offtake. Le groupe
VERBUND assure le management opérationnel de POWEO PRODUCTION et les filiales thermiques
depuis la date de cession des actions le 21 février 2011.

Al o'drer e 40 964 20 375
“ientes dEner o TT G5 AE 3R
lloraralres, tommissione, INtSSs & restbons de CerylCes vrrades o4 5 35%
Clients et com tes rattachés 14 689

Fournisseurs et com tes rattachés 4 403

Autres créances courantes 22 625

Autres dettes courantes 20009

Les achats et ventes d’énergie présentés ci-dessus indiquent des volumes de transactions relatifs a
I'activité normale et 3 Vactivité « d’Energy Management » de POWEO. Ces montants ne sont donc pas
directement comparables aux postes de chiffre d’affaires et de codt des ventes du compte de résuitat
consolidé. En effet, comme précisé au paragraphe 111-10.2 dans I'annexe aux comptes consolidés au 31
décembre 2010, la marge sur activité « d’Energy Management » est présentée en net dans le chiffre

d’affaires consolidé.
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Par ailleurs, le Groupe a conclu avec le groupe Verbund, dans le cadre de sa politique
d’approvisionnement, des transactions a terme, qui sont reflétées dans les engagements mentionnés
3 la note 24 ci-dessous. Au 30 juin 2011 et au 31 décembre 2010, les notionnels des opérations a
terme engagées avec Verbund se détaillent comme suit :

Achats &4 2armme 11 2632 248915 1B 151 1673 Eralz 18554
Wonmes gotorme 14 ATE -2 474 -TETET - B35 -105 57F A5 255
ACmaz a torme 227 izl 2E7 i3 HEO 350
Wenle & terme -28E6 =251 -1 315 =34 -1 Bd4 -1 585

NOTE 31 - INFORMATION SECTORIELLE

INFORMATIONS GENERALES

Les secteurs opérationnels sont fondés sur les activités du groupe POWEO pour lesquelles une
information financiére spécifique est disponible et régulierement examinée par le principal décideur
opérationnel.

L’appréciation de la performance et I'allocation de ressources aux différentes activités est effectuée
au niveau le plus haut de la hiérarchie décisionnaire du Groupe. Le Conseil d’administration constitue
ainsi le principal décideur opérationnel. C’est notamment I'organe qui approuve le budget en dernier
lieu. L'appréciation des performances des activités du groupe est effectuée régulierement par le
Conseil d’administration de POWEO sur la base d’un reporting interne qui présente une information
ventilée principalement entre deux secteurs opérationnels : les secteurs « commerce » et « Direction
du Négoce et de I'Optimisation des Actifs (« DNOA »). Leurs performances sont analysées par le
Conseil d’administration de POWEO qui prend également les décisions d’allocation des ressources sur
ces secteurs.

Les produits qui caractérisent ces secteurs sont détaillés ci-apres :

- Secteur Commerce : les produits de ce secteur sont les ventes d’énergie a destination
des consommateurs finaux d’électricité ou de gaz.

- Secteur Direction du Négoce et de I'Optimisation d’Actifs : les produits de ce secteur
sont constitués des marges réalisées par les opérations « d’Energy Management ». Ce
secteur comprend également des ventes d’électricité a destination des réseaux de
transport et de distribution de gaz et d’électricité ainsi que les revenus tirés de la
revente sur le marché de I'électricité produite par les installations thermiques du
Groupe sur les deux premiers mois de I'année 2011, a I'exception des ventes réalisées
directement auprés des parties liées qui sont dans le secteur amont.
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Suite 3 la cession de la branche Production 3 VERBUND (cf note li-1-A), le secteur « Amont » a été sorti
du reporting interne en 2011 car il n’est plus directement sous le contréle opérationnel de son conseil
d’administration bien qu'il soit inclus dans son périmétre de consolidation.

INDICATEURS SECTORIELS PRESENTES

Le Principal Décideur Opérationnel examine la performance des secteurs opérationnels sur la base de
trois principaux indicateurs qui sont la marge brute, 'excédent brut opérationnel et le résultat
opérationnel. L'ensemble de ces indicateurs sont présentés dans les informations relatives au résultat

des secteurs.

De plus, étant donné que les indicateurs suivants sont inclus dans le résultat opérationnel, ils font
I'objet d’une présentation distincte, conformément au § 23 de la norme IFRS 8 :

- Les produits des activités ordinaires provenant de clients externes ;
- Les produits des activités ordinaires provenant de transactions intersectorielles ;
- Les amortissements d’actifs corporels et incorporels.

En outre, conformément aux §23 et 24 de la norme, les éléments suivants étant régulierement fournis
au principal décideur opérationnel ils font égalerant I'objet d’une présentation distincte :

- éléments matériels sans effet sur la trésorerie autre que I'amortissement ;
- augmentation des actifs non courants.

Les régles et méthodes comptables utilisées pour le calcul et la présentation des indicateurs sectoriels
sont identiques aux régles du groupe POWEDO et les informations financiéres sont établies en norme

IFRS.
INFORMATIONS SUR LE RESULTAT ET LES INVESTISSEMENTS
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Les éléments non répartis concernent la trésorerie et les équivalents de trésorerie.
INFORMATIONS CONCERNANT L'ENSEMBLE DE L'ENTITE

Informations sur les produits et services

Les groupes de produits provenant de clients externes sont détaillés dans la note 1 sur le chiffre
d'affaires consolidé du Groupe POWEO.

Informations sur les zones géographiques
La totalité des opérations réalisées par le Groupe POWEO est située en France.
Informations concernant les clients importants

Aux lers semestres 2010 et 2011, le chiffre d’affaires Verbund représente a lui seul plus de 10% du
chiffre d’affaires consolidé suite a la mise en service de Pont-sur-Sambre le 25 septembre 2009.

NOTE 32 - ENGAGEMENTS HORS-BILAN

A4 30 [uln 2011, les enpagements hars bitah relatifs & la brenche eénergies renouvelables, dont les
actifs et passifs sont détenus en vue di 13 vente, ne sont pas prls en campte.

Nantls.snmul-lﬂ &t putres o AR n A48 0E5 477 053 E58 548

sUrebés riel'os

Buals !:aut'ms Earan s E i1 30 353 10 21 500 77460 224 494

danness

Eal{:-: cormrerdauk =t 0 a 180 T35 10000 190 726 113 148
intenaroe

Consnucdion | i ] ad | 245 BA

Crpruat sous<rits ngn a 0 17 235 108 060 165 235 91 148

LNCOFE FRELS

Lrere g crédit sooordims 15 000 3L, (1 0 ] Sooan 45000

ol UTllisges

Autres engagements o o> ) 4] 1| =00

e e

Le Groupe consent des s(retés réelles principalement dans le cadre du financement des projets de
centrales thermiques. Elles se composent pour I'essentiel de nantissements de titres et de sOretds sur
d’autres actifs (nantissements de comptes bancaires et d’équivalents de trésorerie,...).

Les sociétés du Groupe consentent des cautionnements ou lettres d’intention en garantie du
paiement par les filiales de leurs dettes vis-a-vis des fournisseurs et constructeurs d’équipements et
installations industriels. Ces engagements prennent généralement fin a la mise en place des
financements bancaires.
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Enfin, le Groupe est bénéficiaire de garanties de fonctionnement technique sur certaines installations
industrielles, qui portent en particulier sur des niveaux de disponibilité. Ces engagements ne sont pas
valorisables et n‘ont pas été inclus dans les engagements regus du tableau précédent.

Le 9 septembre 2009, le Groupe POWEO a procédé au rachat de 3 871 000 titres Gaz de Normandie
pour un montant de 1 553 K€. L’achat est assorti d’une clause de complément de prix d'acquisition ;
ainsi, en cas de revente de ces titres ou de dilution en cas d’entrée d’'un nouveau partenaire
intervenant avant le 9 septembre 2011, le Groupe devra reverser tout ou partie de la plus value
éventuelle par rapport au prix initial d’achat des titres Gaz De Normandie.

NOTE 33 - INFORMATIONS COMPLEMMENTAIREE 5K [F TABLEALF DS FLUIK DE
TRESORERIE CONSOLIDE

- 33.1 Autres éléments sans incidence sur la trésorerie

Le montant des « autres éléments sans incidence sur la trésorerie » s'éléve a -24 K€ sur le 1 " semestre
2011. Il ’agit essentiellement de la part inefficace des swaps de taux d’intéréts qui sont recyclés dans
le compte de résulitat.

- 332 varlatlan du besain en fand de roulement [é @ Factinebs

1™ semestre 2011

tocks enco rs net 10523 7148 a 3 7y
Clients t om tesra ach’s net 1 183 3 - - 762
Autr scré nces net T 0 o2 -5 95
, ' y) zr -2 5 Le
CREANCES Z21 447 224911 -2 =28 078 25 61
Fournisseurs et au res ettes 123574 3175250 & -15 -6 301
Dettes fiscales et sociales 5 8 51 ) 7
Dettes diverses i B 25 - 3 E 3
Produi  nsta ‘s ‘avance 1 aos -5 7 -
DETTES FFaQsl 193 751 378 18 418 38 FED
Wariation du BFR lig 3 I'actiwits
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1 " semesire 3010

Gt ¢k S enco (5 net 2625
Clients et e m t & rettachés net 4 7L
Autres creanees nek 42 3B
om tes ré& lal tlanact'f & b
CREANCES 237 358
Fou nissewrs ot autr 5§ etbes 115 98¢
Cekt sfis ales t oclales a5 7
Detbes div rses 1
C . 5 4
DETTES 245 018

Waridlinn du BER g2 & Pactiv bt
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205 835
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