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Dans le présent document de référence, les expressions « EDF Energies Nouvelles » ou la « Société » désignent la
société EDF Energies Nouvelles SA. L’ expression le « Groupe » désigne le groupe de sociétés constitué par la Société et
I’ensemble de ses filiales.

Le présent document de référence contient des indications sur les objectifs du Groupe ainsi que des déclarations prospectives,
notamment relatives a ses projets en cours. Ces indications sont parfois identifiées par I’ utilisation du futur, du conditionnel
et de termes tels que « croire », « s’attendre d », « pouvoir », « estimer », « avoir l’intention de », « envisager de »,
« anticiper », « devoir », ainsi que d’ autres termes similaires. L’ attention du lecteur est attirée sur le fait que la réalisation de
ces objectifs et de ces déclarations prospectives dépend de circonstances ou de faits qui devraient se produire dans le futur.
Ces déclarations prospectives et ces informations sur les objectifs peuvent étre affectées par des risques connus et inconnus,
des incertitudes et d’ autres facteurs qui pourraient faire en sorte que les résultats futurs, les performances et les réalisations
du Groupe soient significativement différents des objectifs formulés ou suggérés. Ces facteurs peuvent inclure les évolutions
de la conjoncture économique et commerciale, de la réglementation, ainsi que les facteurs de risque exposés au Chapitre 4
du présent document de référence.

Les investisseurs sont invités a prendre attentivement en considération les facteurs de risques décrits au Chapitre 4 du
présent document de référence avant de prendre une décision d’investissement. La réalisation de tout ou partie de ces
risques est susceptible d’avoir un effet négatif sur I’ activité, la situation financiére, les résultats du Groupe ou sur sa
capacité a réaliser ses objectifs.

Le présent document de référence contient des chiffres et nombres ayant fait I’ objet d’ arrondis. En conséquence, les
montants indiqués comme étant des totaux dans les tableaux et dans les diverses sections du présent document peuvent ne
pas correspondre a la somme arithmétique de ces chiffres et nombres.

Le Groupe présente les capacités brutes et nettes de ses centrales électriques. La capacité brute correspond a la capacité
totale d’ une centrale électrique consolidée par le Groupe ; la capacité nette correspond a la part détenue en propre par le
Groupe dans une centrale électrique consolidée. Sauf indication contraire, les capacités des centrales électriques indiquées
dans le présent document de référence sont des capacités brutes.

Un glossaire définissant les principaux termes du présent document de référence figure a la fin de ce document.
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AUTORITE
DES MARCHES FINANCIERS

AMXIF

Le présent document de référence a été déposé aupreés de I’Autorité des marchés financiers le 7 avril 2011 conformément a
l’article 212-13 de son Réglement général.

Il pourra étre utilisé a ’appui d’une opération financiére s’il est complété
par une note d’opération visée par I’Autorité des marchés financiers.

Ce document a été établi par I’émetteur et engage la responsabilité de ses signataires

N

En application de larticle 28-1 du Réglement (CE) n° 809/2004 de la Commission Européenne,
les informations suivantes sont incluses par référence dans le présent document de référence :

> les comptes consolidés d’EDF Energies Nouvelles relatifs a 'exercice clos le 31 décembre 2008 établis selon les normes comptables
internationales IFRS, le rapport des commissaires aux comptes y afférent, ainsi que I’examen de la situation financiére et des résultats
d’EDF Energies Nouvelles pour ’exercice clos le 31 décembre 2008 figurant dans le document de référence 2008 d’EDF Energies Nouvelles
enregistré par ’Autorité des marchés financiers le 17 avril 2009 sous le numéro R. 09-020 (le « Document de référence 2008 »)
aux pages 132 a 188, 189 a 190 et 81 a 91 respectivement ; et

> les comptes consolidés d’EDF Energies Nouvelles relatifs a ’'exercice clos le 31 décembre 2009 établis selon les normes comptables
internationales IFRS, le rapport des commissaires aux comptes y afférent, ainsi que I’examen de la situation financiére et des résultats
d’EDF Energies Nouvelles pour I'exercice clos le 31 décembre 2009 figurant dans le document de référence 2009 d’EDF Energies Nouvelles
déposé auprés de PAutorité des marchés financiers le 29 mars 2010 sous le numéro D.10-0183 (le « Document de référence 2009 »)
aux pages 145 a 213, 214 a 215 et 84 a 102 respectivement.

Des exemplaires du présent document de référence sont disponibles sans frais auprés d’EDF Energies Nouvelles, 100, Esplanade du Général
de Gaulle — 92932 Paris la Défense Cedex, ainsi que sur les sites Internet d’EDF Energies Nouvelles (www.edf-energies-nouvelles.com)
et de 'Autorité des marchés financiers (www.amf-france.org).
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Personnes responsables
du document de référence

1.1 Responsables du document de référence

Monsieur Paris Mouratoglou

Président du Conseil d’administration d’EDF Energies Nouvelles

Monsieur David Corchia

Directeur général d’EDF Energies Nouvelles

1.2 Attestation des responsables

Nous attestons, aprés avoir pris toute mesure raisonnable a cet
effet, que les informations contenues dans le présent document de
référence sont, a notre connaissance, conformes a la réalité et ne
comportent pas d’omissions de nature a en altérer la portée.

Nous attestons, a notre connaissance, que les comptes sont établis
conformément aux normes comptables applicables et donnent une
image fidéle du patrimoine, de la situation financiére et du résultat
de la Société et de ’ensemble des entreprises comprises dans la
consolidation, et le rapport de gestion contenu dans le présent
document de référence présente un tableau fidéle de ’évolution des
affaires, des résultats et de la situation financiére de la Société et de
’ensemble des entreprises comprises dans la consolidation ainsi
qu’une description des principaux risques et incertitudes auxquels
elles sont confrontées.

Nous avons obtenu des contréleurs légaux des comptes une lettre
de fin de travaux, dans laquelle ils indiquent avoir procédé a la
vérification des informations portant sur la situation financiére et
les comptes données dans le présent document de référence ainsi
qu’a la lecture d’ensemble du document de référence.

Les informations financiéres historiques présentées dans le présent
document de référence ont fait 'objet de rapports des contrdleurs
légaux, figurant a la section 20.1 et inclus par référence au
Chapitre 20 dudit document.

Le rapport relatif aux comptes consolidés pour l'exercice clos le
31 décembre 2009 contient ’observation suivante :

« Sans remettre en cause I’ opinion exprimée ci-dessus, nous
attirons votre attention sur la note 3.4 aux états financiers
consolidés qui expose un changement de méthode concernant le
mode de consolidation des sociétés en partenariat aux Etats-Unis ».

Le rapport relatif aux comptes consolidés pour I'exercice clos le
31 décembre 2010 contient I’observation suivante :

« Sans remettre en cause I’opinion exprimée ci-dessus, nous
attirons votre attention sur la note 3.3 aux états financiers qui
expose le changement de présentation induit pas le reclassement
de certains passifs financiers au 31 décembre 2010. »

LE PRESIDENT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION Le DIRECTEUR GENERAL

Paris Mouratoglou David Corchia

Document de référence 2010 * EDF Energies Nouvelles 5



2 Controleurs légaux des comptes

2.1 Commissaires aux comptes titulaires

Alain Martin et Associés,

membre de la compagnie des commissaires aux comptes de Paris
101, rue de Prony

75017 Paris

Représenté par M. Alain Martin

Nommé par décision de ’'assemblée générale ordinaire en date du
27juin 1996 et renouvelé la derniére fois par décision de ’'assemblée
générale ordinaire du 28 mai 2008, soit jusqu’a l'assemblée
générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes de 'exercice
clos le 31 décembre 2013.

KPMG Audit

Département de KPMG SA, membre de la compagnie des
commissaires aux comptes de Versailles

1, cours Valmy
92923 Paris La Défense Cedex
Représenté par Mme Catherine Porta

Nommeé par décision de 'assemblée générale ordinaire en date du
30 aolit 2005 et renouvelé par décision de 'assemblée générale
ordinaire du 28 mai 2008, soit jusqu’a l'assemblée générale
ordinaire appelée a statuer sur les comptes de 'exercice clos le
31décembre 2013.

2.2 Commissaires aux comptes suppléants

Monsieur Patrick Viguié
23, rue Cronstadt
75015 Paris

Nommé par décision de ’'assemblée générale ordinaire en date du
27juin 1996 et renouvelé la derniére fois par décision de 'assemblée
générale ordinaire du 28 mai 2008, soit jusqu’a l’assemblée
générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes de 'exercice
clos le 31 décembre 2013.
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M. Denis Marangé
1, cours Valmy
92923 Paris La Défense Cedex

Nommeé par décision de ’'assemblée générale ordinaire en date du
28 mai 2008, soit jusqu’a 'assemblée générale ordinaire appelée
a statuer sur les comptes de ’exercice clos le 31 décembre 2013.



Informations financieres sélectionnées

Les tableaux ci-dessous présentent des extraits des bilans, des
comptes de résultat et des tableaux de flux de trésorerie consolidés
du Groupe pour les exercices clos les 31 décembre 2008, 2009 et
2010 selon les normes IFRS.

» COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE RESUME

(en millions d’ euros)

Chiffre d’affaires
Résultat opérationnel

Résultat net part du Groupe

Les informations relatives a 'exercice clos le 31 décembre 2008
sont présentées telles que retraitées du changement de mode
de consolidation des parcs éoliens américains intervenu en 2009
(voir la note 3.4 des comptes consolidés pour 'exercice clos le
31 décembre 2009 inclus au paragraphe 20.1 du document de
référence 2009).

Exercice clos le 31 décembre

2009 m

2008 (retraité)

1015,4 1173,1 1573,3
165,5 230,1 287,4
70,6 97,9 106,1

> BILAN CONSOLIDE RESUME

Exercice clos le 31 décembre

(en millions d’ euros) 2008 (retraité) 2009
Actifs non-courants 2 817,5 4119 5305,0
Actifs courants 1695,6 2 006,1 1881,4
TOTAL DE L’ACTIF 4 513,1 6 125,1 7186,4
Capitaux propres 147451 1572,5 1606,4
Provisions non courantes 14,8 20,0 65,9
Passifs non courants @ 1322,5 2673,4 4313,2
Passifs courants @ 1701,7 1859,3 1230,9
TOTAL DU PASSIF 4513,1 6 125,1 7186,4

(1) L’ évolution des passifs non courants et passifs courants entre 2009 et 2010 inclut un reclassement de 605 millions d’ euros des passifs courants vers les passifs non
courants (voir note 21.1 des comptes consolidés pour I’ exercice clos le 31 décembre 2010).

» FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES RESUMES

(en millions d’ euros)

Flux nets de trésorerie générés par 'activité

Flux nets de trésorerie liés aux opérations d’investissement
Flux nets de trésorerie liés aux opérations de financement
Total incidences *

Variation de trésorerie

Exercice clos le 31 décembre

2009 m

2008 (retraité)

(13,9 107,3 594,9

(1 008,0) (1291,1) (1086,7)
1182,6 1166,4 387,3
(5,8) 3,0 9,0
155,7 (14,4) (95,5)

*  Cette ligne regroupe les incidences des effets de change, des changements de présentation et des actifs destinés a étre cédés.

Document de référence 2010 » EDF Energies Nouvelles 7



3 Informations financiéres sélectionnées

8

> CHIFFRE D’AFFAIRES PAR ZONE GEOGRAPHIQUE

Exercice clos le 31 décembre

(en millions d’ euros) 2008 (retraité) 2009 m

Europe 517,5 739,5 1034,7
Amériques 497,9 433,5 538,6
TOTAL 1015,4 1173,1 1573,3

> CHIFFRE D’AFFAIRES PAR ACTIVITE

Exercice clos le 31 décembre

(en millions d’ euros) 2008 (retraité) 2009 m

Production 237,3 362,1 461,1

Exploitation/maintenance 24,0 34,2 54,8

Développement — vente d’actifs structurés (DVAS) 569,1 497,6 714,3

Energies réparties 185,1 279,2 343,1

TOTAL 1015,4 1173,1 1573,3
Document de référence 2010 ¢ EDF Energies Nouvelles



Facteurs de risque

~

41  Risques liés a Uindustrie des énergies renouvelables, notamment les énergies éolienne
et solaire photovoltaique 10
4.1.1  Risques liés aux conditions climatiques 10
4.1.2  Risques liés aux politiques nationales et internationales de soutien aux énergies renouvelables 10
4.1.3 Risques liés a ’'acceptation par le public des projets éoliens et solaires photovoltaiques 11
4.1.4 Risques liés a la réglementation et a son évolution 11
4.1.5 Risques liés a la fiscalité et a son évolution 12
4.1.6  Risques liés a 'obtention des autorisations d’exploiter et des permis de construire 12
4.1.7 Risques liés a la disponibilité de sites d’implantation 12
4.1.8 Risques liés aux évolutions technologiques 13
4.1.9 Risques liés a ’évolution des prix de vente de I’électricité 13
4.1.10 Risques liés a la rentabilité des sites de production 13
4.1.11 Risques liés au coiit de I’électricité issue des énergies renouvelables comparé au codt
de électricité issue des autres sources d’énergie 14
4.2  Risques liés aux activités du Groupe 14
4.2.1  Risques liés a la dépendance vis-a-vis des fournisseurs et a la disponibilité des équipements
et des matiéres premiéres 14
4.2.2 Risques liés a la fluctuation des revenus 15
4.2.3 Risques liés au raccordement aux réseaux de transport et de distribution d’électricité 15
4.2.4 Risques liés aux engagements et promesses d’achat ou de vente 15
4.2.5 Risques liés a ’activité de construction et a la mise en service de centrales électriques 16
4.2.6 Risques liés aux obligations de démantélement des installations et des turbines en fin
de contrat 16
4.2.7 Risques liés aux partenariats i 16
4.2.8 Risques liés a la structure de projets conduits aux Etats-Unis dans le cadre de la Production
Tax Credit et de 'Investment Tax Credit 17
4.2.9 Risques liés a la concurrence d’autres producteurs d’électricité a partir d’énergies renouvelables 17
4.2.10 Risques liés aux assurances 17
4.2.11 Risques relatifs au non-paiement des clients et a la mise en ceuvre de certaines stipulations
contractuelles 18
4.2.12 Risques liés a la dépendance vis-a-vis des clients importants 18
4.2.13 Risques liés aux atteintes a ’environnement naturel et humain des sites exploités par le Groupe 18
4.2.14 Risques liés a effet des acquisitions ou investissements 19
43  Risques liés a la Société 19
4.3.1 Risques liés a la dépendance a ’égard des dirigeants et des collaborateurs-clés 19
4.3.2 Risques liés a ’actionnariat du Groupe 20
4.3.3 Risque lié a 'image du Groupe 20
4.3.4 Risque lié a éthique 20
4.4  Risques de marché 21
4.4.1 Risque de taux d’intérét 21
4.4.2 Risques de change 22
4.4.3 Risque de liquidité/risque lié a ’'accés au financement 23
4.5  Risques juridiques 25
4.6  Assurances et couverture des risques 26
4.6.1  Politique de couverture des risques 26
4.6.2  Assurances 26

/

Document de référence 2010 ¢ EDF Energies Nouvelles

9



4 Facteurs de risque

Risques liés a industrie des énergies renouvelables, notamment les énergies éolienne et solaire photovoltaique

10

4.1

Risques liés a 'industrie des énergies

renouvelables, notamment les énergies éolienne

et solaire photovoltaique

4.1.1

RISQUES LIES AUX CONDITIONS CLIMATIQUES

Le Groupe exerce son activité dans la production d’électricité a partir
des énergies renouvelables, principalement a partir de I’énergie
éolienne, qui a représenté 76,1 % des ventes d’électricité du Groupe
en 2010 contre 82,4 % en 2009. Cette énergie dépend étroitement
des conditions climatiques, et notamment des conditions de vent.
En particulier, la rentabilité d’un parc éolien dépend a la fois des
conditions de vent constatées sur le parc, qui sont nécessairement
aléatoires, et de la conformité de ces conditions aux hypothéses
retenues dans la phase de développement du projet.

Le Groupe ne peut garantir que les conditions climatiques,
notamment de vent, constatées sur ses parcs seront conformes
aux hypothéses retenues dans le cadre du développement de
ses projets. Néanmoins, préalablement a la construction de tout
parc éolien, une campagne de mesure de vent est effectuée,
notamment par la mise en place de mats de mesure de vent sur le
site d’implantation. Pour la plupart des projets d’investissement,

un cabinet d’études indépendant établit également un rapport
sur le niveau de vent probable du site qui constitue le socle des
hypothéses retenues par le Groupe.

Une baisse durable des conditions de vent sur ’ensemble des
sites d’implantation des centrales éoliennes du Groupe, dont la
probabilité d’occurrence est réduite par la diversité géographique
de l'implantation des sites du Groupe, une évolution défavorable
des conditions d’hydraulicité sur ses centrales hydroélectriques ou
de luminosité sur ses centrales photovoltaiques, ou la survenance
de catastrophes naturelles résultant de conditions climatiques
exceptionnelles pourraient entrainer une réduction du volume
d’électricité produit par le Groupe. De tels événements pourraient
avoir un effet défavorable significatif sur lactivité, la situation
financiére ou les résultats du Groupe, ou sur sa capacité a réaliser
ses objectifs.

4.1.2 RISQUES LIES AUX POLITIQUES NATIONALES ET INTERNATIONALES
DE SOUTIEN AUX ENERGIES RENOUVELABLES

Le développement des énergies renouvelables dépend en grande
partie des politiques nationales et internationales de soutien a ces
sources d’énergie. En particulier, ’'Union Européenne, ses principaux
pays membres, et les Etats-Unis, principaux marchés du Groupe,
pratiquent depuis plusieurs années une politique de soutien actif
aux énergies renouvelables, par le biais notamment d’obligations
d’achat ou de quotas obligatoires d’énergie renouvelable imposés
aux producteurs et/ou aux distributeurs historiques (comme
EDF en France ou les grandes utilities aux Etats-Unis), de tarifs
d’achat de lélectricité favorables, de mesures fiscales incitatives
(comme aux Etats-Unis avec la Production Tax Credit, systéme de
crédits d’impdts proportionnels a la quantité d’énergie éolienne
produite et vendue dans le respect des conditions d’attribution,
ou 'Investment Tax Credit, systéme de crédits d’impdts liés aux
investissements dans I’énergie solaire ou éolienne) ou encore
des systémes de certificats verts ou des Renewable Obligation
Certificates pouvant étre cédés sur un marché organisé ou de
gré a gré.

Bien que cette politique de soutien aux énergies renouvelables
ait été constante au cours des derniéres années et que ['Union
Européenne et le gouvernement américain rappellent réguliérement
leur souhait de poursuivre et de renforcer cette politique, le Groupe
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ne peut garantir qu’elle se poursuivra, et notamment que ’électricité
produite par ses futurs sites de production bénéficiera d’une
obligation légale d’achat par les producteurs et/ou distributeurs
historiques, de tarifs d’achat de ’électricité favorables, de mesures
fiscales incitatives ou d’autres mesures de soutien a la production
d’électricité a partir des énergies renouvelables, ou que ces
dispositifs ne seront pas réduits a l’avenir. Ainsi, en France, la
réglementation en matiére solaire a fait 'objet de modifications
successives et le décret du 9 décembre 2010 a instauré une
suspension de 3 mois de l'obligation d’achat par EDF de ’électricité
solaire photovoltaique, préalable a une révision a la baisse des
tarifs correspondants décidée par larrété du 4 mars 2011 (voir le
paragraphe 6.5.2(a) — France du présent document de référence).

Si les instances internationales (notamment ’'Union Européenne)
et les gouvernements nationaux abandonnaient ou diminuaient
leur soutien au développement des énergies renouvelables, en
considération par exemple du co{it des mesures de soutien ou pour
ne pas nuire au marché des autres sources d’énergie, cela pourrait
avoir un effet défavorable significatif sur 'activité, la situation
financiére et les résultats du Groupe ainsi que sur sa capacité a
réaliser ses objectifs.
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4.1.3 RISQUES LIES A L’ACCEPTATION PAR LE PUBLIC DES PROJETS EOLIENS

ET SOLAIRES PHOTOVOLTAIQUES

L’énergie éolienne est actuellement la principale source de
revenus du Groupe. Certaines personnes, associations ou autres
groupements de personnes s’opposent a limplantation de
projets éoliens en invoquant une dégradation du paysage, des
désagréments sonores, les dommages subis par les volatiles ou

plus généralement une atteinte a leur environnement.

Bienqueledéveloppementd’unprojetéoliennécessite généralement
que soit réalisée une étude d’impact sur l’environnement et
l’organisation d’une enquéte publique préalablement a 'obtention
des permis de construire, aucune garantie ne peut étre donnée
par le Groupe qu’un parc éolien en cours de développement ou
en exploitation recueille un avis favorable ou soit accepté par les
populations concernées. En outre, méme s’il existe déja diverses
réglementations qui visent a limiter les lieux d’implantation de
parcs éoliens, notamment a proximité des habitations, "opposition
des populations locales pourrait conduire a ’'adoption de nouvelles
réglementations plus restrictives.

La mobilisation d’une partie de la population contre I'implantation
d’un parc éolien peut rendre plus difficile 'obtention de permis
de construire (notamment en France et en Gréce). En France, par

exemple, certaines associations se mobilisent contre ce type de
projets, notamment en exercant des recours contre les décisions
délivrant les permis de construire ; ces recours peuvent donner lieu a
’'annulation du permis, voire, dans certains cas, au démantélement
du parc. Bien que ces procédures n’aboutissent que rarement, prés
de la moitié des permis de construire obtenus par le Groupe en
France font 'objet d’un recours administratif.

Pour les projets solaires photovoltaiques, le Groupe ne rencontre
pas actuellement de difficultés majeures dans leur acceptation
par le public. Néanmoins, il ne peut garantir que cette situation
perdurera a 'avenir, bien qu’il privilégie les implantations sur des
terrains a faible valeur agricole, veille a limiter 'impact visuel de
ses centrales sur le paysage et organise généralement des réunions
publiques afin d’informer les riverains des futures implantations.

Une moindre acceptation par les populations locales de
limplantation de parcs éoliens ou de centrales solaires
photovoltaiques, une progression du nombre de recours ou une
évolution défavorable de leur issue pourraient avoir un effet
défavorable significatif sur l’activité, la situation financiére ou les
résultats du Groupe ou sur sa capacité a réaliser ses objectifs.

4.1.4 RISQUES LIES A LA REGLEMENTATION ET A SON EVOLUTION

Le Groupe exerce son activité dans un environnement fortement
réglementé. Le Groupe, ainsi que chacun de ses sites de production
(parcs éoliens, usines hydroélectriques, centrales photovoltaiques,
centrales thermiques ou de cogénération, usine biomasse),
doivent se conformer a de nombreuses dispositions législatives
et réglementaires, qui différent selon le pays d’implantation du
Groupe. En particulier, le Groupe et ses sites de production sont
soumis a des réglementations internationales, nationales et locales
strictes relatives a la construction de centrales (acquisition des
terrains, obtention de permis de construire et autres autorisations)
et a leur exploitation, notamment en matiére de protection de
Penvironnement (réglementation paysagére, réglementation du
bruit). Si le Groupe ou ses sites de production ne parvenaient pas
a se conformer a l’avenir a ces dispositions, ils pourraient faire
face a des retraits d’autorisations d’exploiter ou de raccordement
aux réseaux locaux de transport et de distribution, ou encore étre
condamnés au paiement d’amendes.

La réglementation applicable aux activités de production
d’électricité a partir de sources d’énergies renouvelables varie d’un
pays a l'autre et est susceptible d’évolutions futures qui pourraient

étre tant favorables que défavorables au Groupe. Un renforcement
de la réglementation ou de sa mise en ceuvre pourrait entrainer de
nouvelles conditions d’exercice des activités du Groupe susceptibles
d’augmenter ses dépenses d’investissement (liées par exemple
a l'adaptation de ses centrales), ou ses charges d’exploitation
(notamment par la mise en place de procédures ou de contrdles et
de surveillance supplémentaires), ou encore constituer un frein au
développement du Groupe.

De maniére plus générale, le Groupe ne peut garantir que des
modifications rapides et/ou importantes de la réglementation en
vigueur n’interviendront pas a l’avenir, que ce soit a Uinitiative
des autorités compétentes, ou par suite d’une action intentée
par un tiers tendant a invalider la réglementation en vigueur, ce
qui pourrait avoir un effet défavorable significatif sur U'activité, la
situation financiére, les résultats du Groupe ou sur sa capacité a
réaliser ses objectifs.
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4.1.5 RISQUES LIES A LA FISCALITE ET A SON EVOLUTION

La production d’électricité a partir de sources d’énergie
renouvelable fait I'objet de diverses mesures d’aide ou d’incitation
fiscale dans les pays dans lesquels le Groupe exerce son activité.
Ainsi, a titre d’exemple, le Groupe bénéficie aux Etats-Unis du
systéme fédéral des Production Tax Credit (systéme de crédit
d’impdts proportionnels a la quantité d’énergie éolienne produite)
et des Investment Tax Credit (systéme de crédits d’impdts liés aux
investissements dans I’énergie solaire et éolienne). En outre, la
plupart des pays offrent des mécanismes d’amortissement fiscal

accéléré d’une part importante des investissements réalisés dans le
cadre d’un projet utilisant des énergies renouvelables. Ces mesures
d’aide ou d’incitation fiscale jouent un rdle important dans la
rentabilité des projets développés par le Groupe.

Aucune assurance ne peut étre donnée sur le fait que ces dispositifs
seront maintenus a ’avenir, ou qu’ils ne seront pas modifiés, ce
qui pourrait avoir un effet défavorable significatif sur 'activité, la
situation financiére, les résultats du Groupe ou sur sa capacité a
réaliser ses objectifs.

4.1.6 RISQUES LIES A L'OBTENTION DES AUTORISATIONS D’EXPLOITER

ET DES PERMIS DE CONSTRUIRE

La construction d’une centrale électrique nécessite notamment
'obtention d’autorisations d’exploiter et de permis de construire.
Ces formalités doivent étre réalisées auprés de diverses autorités
nationales et locales ; la multiplicité des administrations
compétentes peut rendre longue et complexe l'obtention des
autorisations et des permis correspondants. Le Groupe ne peut
garantir que les autorisations d’exploiter et les permis de construire
seront obtenus pour les sites de production qui sont actuellement
en cours de développement.

Les procédures d’obtention des autorisations d’exploiter et des
permis de construire différent d’un pays a l'autre. Historiquement,
en France, ol le plus grand nombre d’autorisations et de permis
sont nécessaires a 'exploitation d’une centrale, environ la moitié
des mégawatts construits par le Groupe ont fait 'objet de recours.
En 2009, aucun permis de construire relatif a des parcs éoliens

n’a été annulé par les tribunaux ; en revanche, en 2010, un permis
de construire pour un parc éolien d’une capacité de 5,1 MW a été
annulé.

En outre, pour les sites de production existants, bien que le Groupe
porte une grande attention a leurs conditions d’exploitation, le
renouvellement ou le maintien des autorisations nécessaires pour
leur exploitation pourrait &tre remis en cause, notamment si le
Groupe ne se conformait pas aux dispositions de ces autorisations.

Le défaut d’obtention de permis de construire ou d’autorisations
d’exploiter pour les sites en cours de développement, ou ’absence
de renouvellement ou de maintien de tels permis et autorisations
obtenus par le Groupe pour ses sites existants pourraient avoir un
effet défavorable significatif sur 'activité, la situation financiére ou
les résultats du Groupe ou sur sa capacité a réaliser ses objectifs.

4.1.7 RISQUES LIES A LA DISPONIBILITE DE SITES D’IlMPLANTATION

Limplantation des centrales électriques du Groupe doit prendre
en compte diverses contraintes, notamment les contraintes
topographiques, les servitudes diverses (notamment les
servitudes de passage), les capacités de raccordement au réseau
électrique local ou encore les contraintes environnementales
diverses liées notamment a la proximité d’habitations ou de sites
sensibles ou protégés en application de dispositions légales et
réglementaires locales. De plus, Uimplantation de parcs éoliens
et de centrales photovoltaiques ne peut étre effectuée que dans
les régions bénéficiant de conditions climatiques favorables.
De ce fait, le nombre de sites disponibles pour ces implantations
est nécessairement limité.
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En outre, dans le cas particulier des éoliennes, la croissance du parc
éolien installé tend a restreindre corrélativement le nombre de sites
d’implantation disponibles et ’augmentation du nombre d’acteurs
présents sur le marché de ’éolien renforce la concurrence autour de
ces sites disponibles.

Si les contraintes d’implantation devaient se renforcer et/ou si
le Groupe n’était pas en mesure de trouver les sites disponibles
nécessaires pour le développement de son parc de centrales
électriques, cela pourrait avoir un effet défavorable significatif sur
son activité, sa situation financiére et ses résultats ainsi que sur sa
capacité a réaliser ses objectifs.
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4.1.8 RISQUES LIES AUX EVOLUTIONS TECHNOLOGIQUES

Le marché des énergies renouvelables, notamment le marché
de ’éolien et du solaire, est un marché sur lequel la technologie
évolue rapidement. Les techniques de production d’électricité
a partir de sources d’énergies renouvelables ne cessent de
s’améliorer ; parallélement, elles peuvent se complexifier, comme
par exemple en matiére d’éolien onshore, pour 'implantation dans
des zones géographiques au relief difficile, et en matiére d’éolien
offshore, pour la maintenance des parcs. Dans le secteur du
solaire photovoltaique, le développement de nouvelles filiéres de
production, la recherche d’alternatives aux « technologies silicium »
(notamment les technologies a base de couches minces) et les
objectifs de réduction des codits de production constituent des défis
pour les acteurs du secteur ; a ce titre, le Groupe ne peut garantir

que les panneaux utilisant ces derniéres technologies auront le
rendement et la durée de vie escomptés ou que les producteurs
de panneaux auxquels le Groupe est associé seront performants et
compétitifs par rapport aux autres producteurs du marché.

Afin de maintenir et d’accroitre son niveau d’activité, le Groupe doit
étre capable de suivre et de s’adapter a ces progrés technologiques.
Dans cette perspective, 'activité de Recherche et Développement
est un facteur clé de réussite. La difficulté ou I'impossibilité pour
le Groupe de faire face aux évolutions technologiques du secteur,
actuelles et futures, ou a obtenir les financements nécessaires en
recherche et développement pourrait avoir un effet défavorable
significatif sur son activité, sa situation financiére, ses résultats ou
sa capacité a réaliser ses objectifs.

4.1.9 RISQUES LIES A EVOLUTION DES PRIX DE VENTE DE LELECTRICITE

Les revenus du Groupe générés par les ventes d’électricité produite
par ses centrales dépendent notamment du niveau des prix de vente
de cette électricité. Selon les pays, les prix de vente peuvent étre
fixés par les autorités de régulation (en totalité ou en partie) sous
forme de tarifs ou résulter de prix de marché. Lorsqu’ils sont fixés
sous forme de tarifs, ils donnent généralement lieu a la conclusion
d’un contrat long terme. La fixation des tarifs peut donner lieu a des
recours administratifs ou contentieux susceptibles de retarder leur
application, voire de les annuler. En France, par exemple, a la suite
de la requéte de plusieurs associations, [’arrété tarifaire éolien de
2006 a été annulé par le Conseil d’Etat en aofiit 2008, contraignant
les autorités a prendre un nouvel arrété en novembre 2008.
Par ailleurs, en décembre 2010, un décret a suspendu pour une
période de trois mois l'obligation d’achat par EDF de I’électricité
solaire photovoltaique, préalable a une révision a la baisse des
tarifs correspondants décidée par l'arrété du 4 mars 2011 (voir le
paragraphe 6.5.2(a)-France du présent document de référence).

Les autorités publiques et le régulateur pourraient décider de
modifier les tarifs, a qualité de service équivalente afin, par
exemple, de limiter la charge pesant sur I’acheteur de I’électricité

ou sur la collectivité. De telles décisions pourraient affecter certains
des sites actuels de production du Groupe (hors ceux bénéficiant
d’un cadre réglementaire prévoyant la mise en place de contrats
long terme de vente d’électricité) ainsi que la réalisation de certains
de ses projets en cours de développement.

Certains projets dépendent des prix de marché de vente d’électricité
et/ou des certificats verts, dont la diminution pourrait affecter la
situation financiére du Groupe, ainsi que certains de ses projets en
cours de développement en en modifiant les paramétres financiers.

Méme si les tarifs réglementés et les prix de marché peuvent
évoluer de maniére favorable pour le Groupe et si, pour ses
centrales électriques en exploitation, le Groupe bénéficie d’un
cadre contractuel, notamment tarifaire, fixé a long terme dans la
plupart des pays ol il intervient, celui-ci ne peut garantir que les
tarifs réglementés et les prix de marché seront toujours fixés a un
niveau qui lui permette d’améliorer ou de conserver ses marges de
rentabilité et ses taux de retour sur investissements. Ceci pourrait
avoir un effet défavorable significatif sur lactivité, la situation
financiére et les résultats du Groupe ainsi que sur sa capacité a
réaliser ses objectifs.

4.1.10 RISQUES LIES A LA RENTABILITE DES SITES DE PRODUCTION

Le modéle économique des sites de production, en particulier des
parcs éoliens et des centrales photovoltaiques, est fondé sur un
plan de financement de longue durée (de 15 a 20 ans en moyenne)
qui présente une grande sensibilité aux revenus générés, qui sont
susceptibles de fluctuer notamment en fonction des conditions
climatiques, de la demande d’électricité (selon la nature des
contrats d’achat d’électricité — pour la plupart conclus a long
terme - et des structures réglementaires locales), du niveau de
tarifs (sous réserve de dispositions contractuelles particuliéres) ou
encore des incitations fiscales, subventions ou aides octroyées par
certaines autorités.

Bien que le Groupe porte une grande attention a chacun de ces
éléments et s’efforce de couvrir contractuellement les risques
correspondants, aucune garantie ne peut étre donnée par le

Groupe quant a la fiabilité des installations, la solvabilité des
clients, U'évolution du colit d’exploitation et de maintenance ou
de l’évolution des charges d’emprunt et des taux d’intéréts, 'arrét
temporaire ou définitif du fonctionnement des sites de production
ou tout événement qui aurait pour conséquence la diminution de la
rentabilité des sites de production.

La survenance d’un tel événement aurait des conséquences sur
la capacité du Groupe a faire face aux échéances des plans de
financement de ses sites de production et pourrait avoir un effet
défavorable significatif sur 'activité, la situation financiére ou les
résultats du Groupe ou sur sa capacité a réaliser ses objectifs.
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Risques liés aux activités du Groupe

4.1.11 RISQUES LIES AU COUT DE ’ELECTRICITE ISSUE DES ENERGIES
RENOUVELABLES COMPARE AU COUT DE L’ELECTRICITE
ISSUE DES AUTRES SOURCES D’ENERGIE

La demande de centrales produisant de [|’électricité a partir
d’énergies renouvelables, et notamment d’énergie éolienne,
dépend, entre autres, du coiit de I'électricité produite a partir de
ce type d’énergie comparé a celui de I’électricité produite a partir
d’autres sources d’énergie. Le colit de I’électricité produite a partir
d’énergies renouvelables, et notamment de ’énergie éolienne et
solaire photovoltaique, varie principalement en fonction du codt
de construction, de financement et de maintenance sur le site
de production concerné ainsi que des conditions climatiques.
Les conditions d’accés a un approvisionnement en pétrole,
charbon, gaz et autres énergies fossiles ainsi qu’en uranium sont
des facteurs clés qui déterminent Uintérét du recours aux autres
énergies plutét qu’aux énergies renouvelables. Cependant, les
perspectives de développement des énergies renouvelables ne

rapport aux autres sources d’énergie.

Les principales sources d’énergies concurrentes des énergies
renouvelables sont le pétrole, le charbon, le gaz et I’énergie
nucléaire. Au cours des derniéres années, la compétitivité en
termes de prix de ’électricité issue des énergies renouvelables a été
favorisée par les niveaux record de prix atteints pour les énergies

fossiles, en particulier le pétrole et le gaz. Le Groupe ne peut
néanmoins garantir que cette amélioration de la compétitivité du
prix de ’électricité issue des énergies renouvelables se poursuivra
a l'avenir. En outre, la hausse du prix des énergies fossiles favorise
également I’énergie nucléaire, qui, par ailleurs, ne produit pas
de dioxyde de carbone et qui ne dépend pas des conditions
climatiques. Certains pays, qui avaient ainsi décidé de mettre fin
a leur programme nucléaire pour des raisons environnementales,
semblent aujourd’hui remettre en cause leurs décisions.

Une dégradation de lacompétitivité de I'électricitéissue des énergies
renouvelables en termes de prix de production (hotamment en cas
de renchérissement du prix des turbines ou de ralentissement ou
d’arrét de la diminution du prix des panneaux solaires) ou la mise
en ceuvre de progrés technologiques concernant d’autres sources
d’énergie, la découverte de nouveaux gisements importants de
pétrole, gaz ou charbon ou encore une diminution des prix du
pétrole, du gaz et du charbon, pourrait néanmoins provoquer un
ralentissement, voire une diminution, de la demande d’énergie
renouvelable, ce qui pourrait avoir un effet défavorable significatif
sur Pactivité, la situation financiére et les résultats du Groupe ainsi
que sur sa capacité a réaliser ses objectifs.

4.2 Risques liés aux activités du Groupe

4.2.1 RISQUES LIES A LA DEPENDANCE VIS-A-VIS DES FOURNISSEURS
ET A LA DISPONIBILITE DES EQUIPEMENTS ET DES MATIERES PREMIERES
Le Groupe exerce une activitt de Construction et photovoltaiques, de turbines et constructeurs de parcs éoliens)

d’Exploitation-Maintenance de centrales électriques. Cette activité
nécessite la livraison et le montage de nombreux équipements
techniques, tels que des panneaux photovoltaiques, des turbines
ou des mats pour les éoliennes, que seul un nombre limité de
fournisseurs peut livrer au Groupe.

Dans le cadre de ce métier trés capitalistique, les achats
réalisés auprés des fournisseurs d’immobilisations du Groupe
sont beaucoup plus importants que ceux réalisés auprés des
fournisseurs d’exploitation. En 2010, les investissements de la
Société ont été représentés pour moitié par des achats de panneaux
photovoltaiques et pour 'autre moitié, par des achats de turbines.
Ces investissements sont principalement réalisés auprés de
fournisseurs, assurant également la maintenance a long terme de
ces équipements. Au cours de l'exercice 2010, les achats auprés
des dix premiers fournisseurs d’immobilisations et d’exploitation
se sont élevés a plus de 710 millions d’euros pour ’ensemble
du Groupe, les cing premiers (les fournisseurs de panneaux
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représentant 78 % de ce montant, et le premier, un fournisseur de
panneaux photovoltaiques, en représentant 34 %.

Bien qu’a ce jour loffre couvre largement la demande avec un
marché marqué actuellement par une offre en surcapacité, le Groupe
ne peut garantir que certains fournisseurs ne rencontreront pas a
’avenir des difficultés a répondre aux demandes du Groupe ou ne
privilégieront pas certains autres acteurs du marché, y compris des
concurrents directs du Groupe.

Par ailleurs, dans le cadre particulier de ses activités dans la filiere
biomasse et du développement de ses activités biocarburant,
aucune assurance ne peut étre donnée quant a la disponibilité
continue et suffisante de ses approvisionnements en matiéres
premiéres (résidus agricoles, produits agricoles ou autres).

Toute augmentation des prix, tout retard des principaux
fournisseurs du Groupe dans l'exécution de leurs engagements
et toute incapacité a faire face a leurs engagements (notamment
les garanties de fonctionnement octroyées et les obligations



d’exploitation-maintenance), toute impossibilité de commander
les composants et équipements nécessaires a la construction des
centrales électriques, notamment des parcs éoliens et des centrales
photovoltaiques, ou la non-conformité de ces composants et
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équipements aux attentes du Groupe pourrait nuire au calendrier
de réalisation et a la rentabilité économique de ses projets, et ainsi
avoir un effet défavorable significatif sur son activité, sa situation
financiére ou ses résultats ou sur sa capacité a réaliser ses objectifs.

4.2.2 RISQUES LIES A LA FLUCTUATION DES REVENUS

Dans la plupart des pays ol le Groupe est présent, son chiffre
d’affaires fluctue d’un exercice a un autre notamment en fonction
des parcs éoliens et autres centrales électriques mis en service
ou vendus dans le cadre de ses activités de Développement-
Vente d’Actifs Structurés. En particulier, aux Etats-Unis, le chiffre
d’affaires du Groupe peut fluctuer significativement d’une année
sur l'autre, en fonction des dates de renouvellement des mesures
d’incitation fiscale au développement des énergies renouvelables
(Production Tax Credit, Investment Tax Credit). Le Groupe a réalisé
en 2010 un chiffre d’affaires de 538,6 millions d’euros dans la zone
Amériques, contre 433,6 millions d’euros en 2009 et 497,9 millions
en 2008.

Le chiffre d’affaires et le résultat du Groupe peuvent donc varier
significativement d’un exercice a l'autre. Par conséquent, la
comparaison par exercice ou par période des revenus du Groupe
pourraitne pasrefléter’évolution de sesactivités a plus longterme et
pourrait s’avérer ne pas étre un indicateur pertinent de ses résultats
futurs. Aucune garantie ne peut étre donnée sur ’adéquation entre
les prévisions et les attentes des investisseurs, et les résultats
futurs du Groupe. En outre, certaines de ses charges d’exploitation,
par exemple le codt du gaz pour les centrales de cogénération, et,
plus généralement, les codits liés a la recherche-développement, ne
peuvent étre ajustés en fonction du niveau de résultat généré par
ses sites de production.

4.2.3 RISQUES LIES AU RACCORDEMENT AUX RESEAUX DE TRANSPORT

ET DE DISTRIBUTION D’ELECTRICITE

L’implantation d’une centrale électrique nécessite un raccordement
au réseau national de transport ou de distribution d’électricité pour
acheminer et livrer ’électricité produite. En France, les centrales du
Groupe sont ainsi raccordées aux réseaux de distribution d’ERDF
ou du Réseau de Transport d’Electricité (RTE). La possibilité ou non
d’implanter un site de production a un endroit déterminé dépend
donc étroitement des facultés de raccordement aux réseaux de
transport et de distribution. Les sites d’implantation de centrales
disponibles étant parfois situés a une certaine distance des réseaux
de transport ou de distribution, le Groupe ne peut donner aucune
assurance qu’il obtiendra les raccordements réseau suffisants,

dans les délais et colits envisagés, pour U'implantation de ses
futures centrales.

En outre, les réseaux de transport et de distribution pourraient
subir des congestions, des incidents ou encore des interruptions
de fonctionnement et les gestionnaires de ces réseaux pourraient
ne pas respecter leurs obligations contractuelles de transport ou
de distribution ou résilier les contrats correspondants. De tels
événements pourraient avoir un effet défavorable significatif sur
lactivité, la situation financiére ou les résultats du Groupe ainsi que
sur sa capacité a réaliser ses objectifs.

4.2.4 RISQUES LIES AUX ENGAGEMENTS ET PROMESSES D’ACHAT OU DE VENTE

Dans le cadre de ses opérations courantes, notamment de ses
activités de Développement et de Développement-Vente d’Actifs
Structurés, le Groupe est amené a prendre certains engagements
a l'égard de ses clients. Ces engagements comprennent en
particulier des engagements de bonne fin pris dans le cadre de
la construction de parcs éoliens et de centrales photovoltaiques
sous forme « clé en main ». Au 31 décembre 2010, le montant
total des engagements donnés s’élevait pour le Groupe a

2,7 milliards d’euros, contre 2,9 milliards d’euros au 31 décembre
2009 (voir le paragraphe 9.6 du présent document de référence).

En outre, dans le cadre de ses opérations de croissance externe
et de ses partenariats, le Groupe peut conclure des promesses
d’achat ou de vente avec ses partenaires. La mise en ceuvre
des engagements ci-dessus pourrait avoir un effet défavorable
significatif sur 'activité, la situation financiére ou les résultats du
Groupe ou sur sa capacité a réaliser ses objectifs.
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4.2.5 RISQUES LIES A L’ACTIVITE DE CONSTRUCTION ET A LA MISE EN SERVICE

DE CENTRALES ELECTRIQUES

Lors de la phase de construction et de mise en exploitation des
centrales électriques, en particulier les centrales éoliennes et
solaires ainsi que les usines de biomasse, compte tenu de la
complexité des équipements et des composants, le Groupe peut
étre confronté a diverses contraintes telles que, par exemple, les
conditions météorologiques, les difficultés de raccordement au
réseau électrique, les défauts de construction, les défauts de
livraison par des fournisseurs, des délais plus longs que prévus
pour l'obtention des permis et autorisations, une phase de réglage
longue et nécessitant des adaptations techniques, des difficultés
d’exploitation des matériels par les sous-traitants, ou encore a des
actions en justice initiées par des tiers. A titre d’exemple, en 2008,
le Groupe a été contraint de retarder la livraison du parc de Goodnoe
aux Etats-Unis a la suite de malfacons dans les mats d’éoliennes
fabriqués par son sous-traitant.

Ces événements peuvent &tre source de retards importants
dans la construction des centrales et leur mise en service ;
ils peuvent également engendrer des surcodits d’exploitation s’ils
s’accompagnent de dépassements de budget, voire de pertes
d’exploitation, dans la mesure ol ils se prolongeraient dans
le temps. En outre, le Groupe pourrait étre obligé de payer des
pénalités contractuelles en cas de retard de livraison des centrales.
La survenance de tels retards ou surcodts dans le cadre de la
construction et de la mise en service de centrales par le Groupe
pourrait donc avoir un effet défavorable significatif sur son activité,
sa situation financiére, ses résultats ou sa capacité a atteindre ses
objectifs.

4.2.6 RISQUES LIES AUX OBLIGATIONS DE DEMANTELEMENT DES INSTALLATIONS
ET DES TURBINES EN FIN DE CONTRAT

Dans la plupart des pays ol sont implantées ses centrales
électriques, notamment éoliennes, solaires, thermiques et de
cogénération, le Groupe peut étre soumis a une obligation, légale
et/ou contractuelle, en fin d’exploitation, de remettre en état le site
d’implantation ainsi que de démanteler la centrale. Lors de chaque
mise en service de centrale, d’une part, et chaque année, d’autre
part, le Groupe procéde pour toutes ses installations a une analyse
de l’état de 'obligation de démantélement et des coiits associés et
comptabilise une provision si nécessaire.

Au 31 décembre 2010, le Groupe a constitué des provisions
correspondantes a hauteur de 455 0oo euros. Pour ses parcs

N

éoliens, le Groupe ne constitue a ce jour que des provisions

4.2.7 RISQUES LIES AUX PARTENARIATS

limitées, 'essentiel des colits de démantélement étant couvert par
la valeur résiduelle des installations (turbines et autres piéces).
Les modalités de calcul des provisions pour démantélement sont
présentées en note 3.17.1 des comptes consolidés pour I'exercice
clos le 31 décembre 2010 inclus au paragraphe 20.1 du présent
document de référence.

Le Groupe ne peut donner aucune assurance sur le fait que ces
colits de démantélement ne s’avéreront pas sensiblement plus
élevés que ce qui aura été prévu et provisionné. Ceci pourrait avoir
un effet défavorable significatif sur 'activité, la situation financiére
et les résultats du Groupe ainsi que sur sa capacité a réaliser ses
objectifs.

Dans plusieurs pays, et notamment au Royaume-Uni, en Gréce,
en Turquie, au Portugal et en Inde, le Groupe exerce ses activités
en s’appuyant sur un partenaire local, qui assure en général des
fonctions de prospection des nouveaux projets ainsi que de
réalisation des projets développés, notamment en matiére de
relations avec les autorités locales. Ces partenariats lui permettent
en particulier de bénéficier de 'appui d’équipes expérimentées et
solidement implantées localement. De la méme maniére, dans le
cadre de son entrée dans les énergies réparties, le Groupe a conclu
divers partenariats avec des industriels et établissements financiers
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lui permettant de proposer des offres complétes. Lorsque ces
partenariats sont mis en ceuvre par la création d’entités communes,
le Groupe n’en exerce pas toujours le contrdle, tant sur le plan
économique que sur le plan juridique.

La survenance d’un désaccord avec ses partenaires, voire la
résiliation de l'un ou plusieurs de ces partenariats, priverait le
Groupe d’un élément moteur pour son développement et pourrait
avoir un effet défavorable significatif sur son activité, sa situation
financiére, ses résultats ou sa capacité a réaliser ses objectifs.
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4.2.8 RISQUES LIES A LA STRUCTURE DE PROJETS CONDUITS AUX ETATS-UNIS DANS
LE CADRE DE LA PRODUCTION TAX CREDIT ET DE L'INVESTMENT TAX CREDIT

Aux Etats-Unis, le Groupe a mis en place des structures spécifiques
afin d’optimiser lincidence sur son développement des crédits
d’impots octroyés aux investissements effectués dans le secteur
des énergies renouvelables (Production Tax Credit pour I’éolien et
Investment Tax Credit pour le solaire et 'éolien). Sa filiale enXco
ne disposant pas d’une base fiscale suffisante pour utiliser les
crédits d’impdts dont elle bénéficie au titre des dispositifs susvisés,
elle s’associe dans ses nouveaux projets a un ou plusieurs
co-investisseurs qui prennent une participation variable dans le
projet, contribuent a son financement et se rémunérent notamment
en utilisant ces crédits d’impéts.

Ces investissements, jusqu’a présent consolidés par intégration
proportionnelle, sont désormais comptabilisés en intégration
globale (voir note 3.4 des états financiers relatifs a ’exercice clos le
31décembre 2009 inclus au Chapitre 20.1 du document de référence
2009). L’adoption de structures différentes ou la modification

de leur traitement comptable, bien que neutre en terme de flux
de trésorerie, pourrait avoir un effet défavorable significatif sur
'activité du Groupe, sa situation financiére, ses résultats ou sa
capacité a réaliser ses objectifs.

En outre, la croissance du nombre de projets éoliens et solaires
aux Etats-Unis renforce la concurrence entre opérateurs pour
attirer de tels investisseurs, dans un contexte de crise financiére
ol le nombre de ces investisseurs et les capitaux dont ils disposent
se restreignent. Dans ce cadre, le Groupe pourrait rencontrer
des difficultés a trouver des investisseurs pour ses projets ou
devoir leur concéder des avantages financiers plus importants,
ce qui pourrait freiner le développement des projets du Groupe
au Etats-Unis et ainsi avoir un effet défavorable significatif sur
lactivité, la situation financiére ou les résultats du Groupe ou sa
capacité a réaliser ses objectifs.

4.2.9 RISQUES LIES A LA CONCURRENCE D’AUTRES PRODUCTEURS D’ELECTRICITE
A PARTIR D’ENERGIES RENOUVELABLES

Le Groupe fait face a une concurrence importante qui pourrait encore
s’intensifier a ’avenir. Dans le secteur des énergies renouvelables,
la concurrence s’exerce essentiellement sur l'accés a des sites
d’implantation disponibles, la performance des sites de production,
la qualité des technologies utilisées, les prix pratiqués ainsi que
étendue et la qualité de services (en ce compris la fourniture de

prestations d’exploitation-maintenance).

Bien que le Groupe porte une grande attention a ces différents
paramétres, certains de ses concurrents ont une expérience plus
ancienne dans ce secteur et disposent de ressources financiéres,
techniques ou humaines plus importantes. En particulier, certains
concurrents, désireux de se développer dans le secteur des énergies
renouvelables, notamment les producteurs historiques en Europe et

4.2.10 RISQUES LIES AUX ASSURANCES

les grandes utilities aux Etats-Unis, disposent d’une surface financiére
plus importante que celle du Groupe qui leur permet d’acquérir de
nouveaux projets ou méme des producteurs d’électricité a partir de
sources d’énergies renouvelables a des prix élevés et de conquérir
des parts de marché significatives dans ce secteur.

Bien que le Groupe déploie d’importants efforts pour maintenir sa
compétitivité et développer ses parts de marché, aucune assurance
ne peut étre donnée sur le fait que le Groupe sera en mesure de
faire face a cette concurrence actuelle ou future. L’intensification de
la concurrence dans le secteur des énergies renouvelables pourrait
avoir un effet défavorable significatif sur lactivité, la situation
financiére ou les résultats du Groupe ou sur sa capacité a réaliser
ses objectifs.

L’activité du Groupe est soumise aux risques inhérents a la
construction et a ’exploitation de centrales électriques, tels que les
risques d’interruption de fonctionnement, de défaut de fabrication
ou encore de catastrophes naturelles. En outre, plus généralement,
lactivité du Groupe est exposée au risque environnemental,
notamment pour ses centrales thermiques et de cogénération ainsi
que pour son usine biomasse.

Le Groupe a mis en place une politique de couverture des principaux
risques liés a ses activités. Néanmoins, aucune garantie ne peut étre
donnée quant au fait que les polices d’assurance du Groupe sont ou
seront suffisantes pour couvrir d’éventuelles pertes résultant d’'une
interruption importante du fonctionnement des sites de production
du Groupe, des colits de réparation ou de remplacement de sites
endommagés ou des conséquences d’une action en justice initiée

par un tiers. Si le Groupe était confronté a un dommage grave non
assuré ou a un dommage excédant significativement le plafond de
ses polices d’assurance, les colits correspondants pourraient avoir
un effet défavorable significatif sur I'activité, la situation financiére
ou les résultats du Groupe.

En outre, les polices d’assurance du Groupe sont soumises a une
revue annuelle par ses assureurs. Si le niveau des primes devait
augmenter, le Groupe pourrait ne pas étre en mesure de conserver
une couverture d’assurances similaire a celle existante ou pourrait
la conserver mais a un coit significativement plus élevé. Si cette
augmentation des primes ne pouvait étre répercutée sur les clients
des sociétés du Groupe, le colt additionnel pourrait avoir un effet
défavorable significatif sur son activité, sa situation financiére ou
ses résultats.
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4.2.11 RISQUES RELATIFS AU NON-PAIEMENT DES CLIENTS ET A LA MISE EN GEUVRE
DE CERTAINES STIPULATIONS CONTRACTUELLES

Les contrats liant le Groupe a ses clients acheteurs d’électricité
(Power Purchase Agreements) sont habituellement d’une longue
durée, de 'ordre de 15 ans ou plus (@ I’exception de lltalie, ol
les contrats sont reconduits annuellement). Bien que la plupart
de ses clients soient des producteurs et distributeurs historiques
solidement établis (comme EDF en France ou le groupe Endesa
en Espagne), aucune garantie ne peut étre donnée quant au fait
que les clients du Groupe se conformeront a leurs obligations
contractuelles ou qu’ils ne feront pas l'objet d’une procédure de
redressement ou de liquidation judiciaire.

En outre, certains des contrats du Groupe prévoient des exclusions
en cas de force majeure au bénéfice des clients et/ou des
obligations de production minimale assorties de pénalités pesant
sur le Groupe.

Le non-respect par des clients du Groupe de leurs obligations
contractuelles de paiement ou la mise en ceuvre d’une des
stipulations contractuelles susvisées ou équivalentes pourrait avoir
un effet défavorable significatif sur 'activité, la situation financiére
ou les résultats du Groupe ou sur sa capacité a réaliser ses objectifs.

4.2.12 RISQUES LIES A LA DEPENDANCE VIS-A-VIS DES CLIENTS IMPORTANTS

Dans le cadre de ses activités de Production d’électricité, le
Groupe vend Iélectricité qu’il produit aux producteurs et/ou aux
distributeurs historiques (notamment EDF en France, le premier
client du Groupe). En Europe, les producteurs et/ou distributeurs
historiques ont en effet généralement lobligation légale ou
contractuelle d’acheter I’électricité produite a partir d’énergies
renouvelables et aux Etats-Unis, les utilities doivent se conformer
aux quotas obligatoires d’énergie renouvelable arrétés par les
autorités locales (voir le paragraphe 6.5.1.2.(a) « Etats-Unis » du
présent document de référence).

Pour lexercice clos au 31 décembre 2010, le chiffre d’affaires
cumulé réalisé avec les dix principaux clients représente prés
de 80 % des ventes d’énergies du Groupe contre 90 % en 2009,

celui réalisé avec les cing premiers clients prés de 61 % des ventes
d’énergies consolidées contre prés de 76 % en 2009 et celui réalisé
avec EDF, premier client, représentait 23 % en 2009 contre prés de
28 % en 2010 des ventes d’énergies consolidées. En conséquence,
et bien que le Groupe considére que le risque de perte (par exemple
en cas de résiliation de contrat) ou d’insolvabilité de clients
comme les producteurs historiques soit limité, la survenance d’un
tel événement pourrait avoir un effet défavorable significatif sur
l’activité, la situation financiére ou les résultats du Groupe ou sur
sa capacité a réaliser ses objectifs (voir également la note 22.4 des
comptes consolidés relatifs a 'exercice clos le 31 décembre 2010
inclus au Chapitre 20.1 du présent document de référence).

4.2.13 RISQUES LIES AUX ATTEINTES A CENVIRONNEMENT NATUREL ET HUMAIN
DES SITES EXPLOITES PAR LE GROUPE

Dans le cadre de ses activités, le Groupe exploite des sites de
production d’énergie qui peuvent entrainer des génes et des
nuisances pour la population, la faune, la flore et plus généralement
la nature environnante ou étre a lorigine d’accidents corporels
ou industriels ou d’impacts environnementaux et sanitaires, tels
que par exemple la chute d’une pale, des dommages causés aux
volatiles par les éoliennes ou encore l'incendie d’une centrale
thermique. Aucune garantie ne peut étre donnée par le Groupe sur
le fait que ses sites de production d’énergie ne seront pas la source
de pollution, de nuisances ou de dommages environnementaux ou
corporels.
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En outre, une agression ou un acte de malveillance, de sabotage ou
de terrorisme commis sur les sites de production du Groupe pourrait
avoir des conséquences similaires a celles de 'un des accidents
décrits ci-dessus : dommages aux personnes et aux biens, pollution
ou encore interruption de 'exploitation.

En cas de survenance de tels événements, la responsabilité du
Groupe pourrait se trouver engagée en réparation des dommages
ou préjudices causés par ses sites de production d’énergie. La mise
en jeu de la responsabilité du Groupe en matiére environnementale
pourrait avoir un effet défavorable significatif sur lactivité, la
situation financiére ou les résultats du Groupe ou sur sa capacité a
réaliser ses objectifs.
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4.2.14 RISQUES LIES A LEFFET DES ACQUISITIONS OU INVESTISSEMENTS

Le Groupe a réalisé au cours des derniéres années et pourrait a
l’avenir réaliser des acquisitions ou des investissements liés a des
opérations de croissance externe dans ses différents domaines
d’activité ou dans d’autres domaines d’activité. Une partie de
ces acquisitions ou investissements pourrait &tre rémunérée en
actions de la Société, ce qui pourrait avoir un effet dilutif pour les
actionnaires existants de la Société.

De telles opérations impliquent par ailleurs un certain nombre de
risques liés a l'intégration des activités acquises ou du personnel,
a limpossibilité de dégager les synergies escomptées, au maintien
de normes, contrdles, procédures et politiques uniformes, a
’apparition de passifs ou de colits non prévus ou encore a la

4.3 Risques liés a la Société

4.3.1
ET DES COLLABORATEURS-CLES

réglementation applicable a de telles opérations. Ces risques
pourraient ainsi avoir un effet défavorable significatif sur l'activité,
la situation financiére ou les résultats du Groupe ou sur sa capacité
aréaliser ses objectifs. En outre, le Groupe ne peut garantir, compte
tenu notamment du contexte concurrentiel fort, qu’il sera en
mesure a 'avenir de procéder aux opérations de croissance externe
qu’il pourrait envisager.

Par ailleurs, les modalités de financement de ces acquisitions
ou investissements pourraient avoir un effet défavorable sur la
situation financiére du Groupe, notamment en cas de recours a
’endettement.

RISQUES LIES A LA DEPENDANCE A L’EGARD DES DIRIGEANTS

Le développement historique du Groupe repose en partie sur
le role joué par M. Paris Mouratoglou, Président du Conseil
d’administration et actionnaire fondateur d’EDF Energies Nouvelles.
Le Groupe a cependant renforcé ses équipes en recrutant plusieurs
cadres de haut niveau qui apportent une expérience confirmée dans
tous les domaines de gestion et de développement du Groupe.

Les succes futurs du Groupe reposeront notamment sur U'implication
totale de ses principaux dirigeants. En cas de départ d’un ou
plusieurs de ses dirigeants ou de ses responsables locaux disposant
d’une grande expérience du marché sur lequel le Groupe exerce son
activité, ou si 'un ou plusieurs d’entre eux décidaient de réduire
ou mettre fin a leur implication, le Groupe pourrait rencontrer des
difficultés pour les remplacer et ses activités pourraient s’en trouver

ralenties ou sa situation financiére, ses résultats ou sa capacité a
réaliser ses objectifs en étre affectés.

Par ailleurs, le développement du Groupe dépend également de
sa capacité a retenir et a motiver ses collaborateurs clés ainsi qu’a
attirer de nouveaux collaborateurs de valeur ; dans un contexte
d’augmentation sensible des niveaux de salaire résultant de la
croissance des secteurs d’activité sur lesquels il intervient, le
Groupe pourrait ne pas étre en mesure d’y parvenir pour maintenir
sa compétitivité et sa rentabilité. Cette incapacité pourrait avoir un
effet défavorable significatif sur activité, la situation financiére ou
les résultats du Groupe ou sur sa capacité a réaliser ses objectifs.
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4.3.2 RISQUES LIES A ACTIONNARIAT DU GROUPE

Le groupe EDF détient, par 'intermédiaire d’EDEV, filiale a 100 %
d’EDF, 50 % du capital et des droits de vote de la Société. De par
'importance de cette participation, le groupe EDF est en mesure
de contrdler la plupart des décisions devant étre adoptées en
assemblée générale, sous réserve néanmoins des stipulations
du pacte d’actionnaires conclu le 11 octobre 2010, notamment
entre EDF et M. Paris Mouratoglou qui détient, directement et
par Uintermédiaire de la Société Internationale d’Investissements
Financiers, 25,1 % du capital et des droits de vote de la Société (voir
le paragraphe 18.4 du présent document de référence).

Outre des majorités renforcées au Conseil d’administration
pour certaines décisions importantes de la Société, le pacte
d’actionnaires fixe le cadre général des relations entre le groupe
EDF et M. Paris Mouratoglou ainsi qu’entre la Société et EDF,
son actionnaire industriel de référence. En particulier, le pacte
encadre les champs d’activité respectifs de la Société et d’EDF
dans le secteur des énergies renouvelables, principalement sous
forme d’un droit de premier refus consenti par EDF au profit de
la Société et d’un droit de priorité consenti par la Société a EDF.
Bien que les stipulations du pacte visent a limiter la possibilité
de telles difficultés, il ne peut étre exclu que des désaccords entre
actionnaires surviennent ou qu’EDF et ses filiales soient amenés a
se retrouver dans une situation ol leurs propres intéréts et ceux
du Groupe seraient en conflit, y compris lors de décisions relatives
a la réalisation de nouveaux projets ou de décisions relatives aux
orientations stratégiques du Groupe, ce qui pourrait avoir un effet
défavorable significatif sur l’activité, la situation financiére, les
résultats du Groupe ou sur sa capacité a réaliser ses objectifs.

4.3.3 RISQUE LIE A 'IMAGE DU GROUPE

Le Groupe entretient actuellement des liens opérationnels
importants avec EDF. Outre le fait qu’EDF soit 'un de ses principaux
clients (représentant prés de 23 % des ventes d’électricité du Groupe
en 2010), le Groupe bénéficie en effet de partenariats avec les entités
du groupe EDF, notamment en recherche-développement (accord-
cadre conclu en janvier 2008), dans 'éolien (partenariat avec EDF
Energy en Grande-Bretagne par exemple) et dans le secteur des
énergies renouvelables réparties (partenariat dans EDF Energies
Nouvelles Réparties — voir les paragraphes 6.5.7 et 19.2 du présent
document de référence). Par ailleurs, il bénéficie du droit d’usage
de la marque EDF Energies Nouvelles en tant que dénomination
sociale, qui constitue un atout important pour ses activités ; le
contrat de licence de marque conclu avec EDF a ce titre serait résilié
de plein droit dés lors que la participation du groupe EDF au sein
de la Société deviendrait inférieure a 35 % du capital ou des droits
de vote. Enfin, le Groupe bénéficie de lignes de crédit d’un montant
total de 1 790 millions d’euros au 31 décembre 2010 conclues avec
EDF ainsi que des conditions de financement favorables liées a
’appartenance au groupe EDF et certains financements du Groupe
comportent des clauses de remboursement anticipé au cas ot EDF
viendrait a réduire sa participation au sein de la Société ou si la
Société venait a changer de dénomination sociale. Si le groupe EDF
décidait de mettre un terme a ces partenariats et/ou se retirer du
capital de la Société, ou si la Société ne pouvait plus bénéficier de
certains droits prévus par le pacte d’actionnaires (droit de premier
refus notamment), cela pourrait donc avoir un effet défavorable
significatif sur 'activité, la situation financiére ou les résultats du
Groupe ou sur sa capacité a réaliser ses objectifs.

Le succés continu du Groupe dépend de sa capacité a maintenir sa
réputation de sérieux, d’intégrité et d’indépendance. Bien que le
Groupe porte une grande attention a la qualité de ses prestations,
il ne peut garantir qu’il saura se préserver des conséquences
dommageables pour sa réputation que pourrait avoir un éventuel
accident, conflit d’intérét ou litige ’'impliquant et qui ferait I'objet
d’une couverture médiatique importante, notamment si cet

43.4 RISQUE LIE A PETHIQUE

événement devait mettre en évidence des manquements graves,
réels ou allégués du Groupe a ses obligations. La survenance de
tels événements, susceptibles de nuire gravement a la réputation
du Groupe et d’affecter ainsi la capacité du Groupe a conserver la
confiance de ses clients et a attirer de nouveaux clients, pourrait
avoir un effet défavorable significatif sur lactivité, la situation
financiére, les résultats ou les perspectives du Groupe.

Bien que le Groupe attache une attention particuliére au respect de
valeurs éthiques strictes dans le cadre de ses activités, des risques
d’actes isolés de collaborateurs du Groupe en contradiction avec
ces valeurs et principes ne peuvent étre exclus. La responsabilité
de salariés, dirigeants ou sociétés du Groupe pourrait alors étre
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recherchée a ce titre par d’éventuels plaignants. La survenance de
tels événements pourrait affecter la réputation du Groupe et ainsi
avoir un effet défavorable significatif sur lactivité, la situation
financiére, les résultats ou les perspectives du Groupe.



4.4 Risques de marché

4.4.1 RISQUE DE TAUX D’INTERET

Facteurs de risque 4

Risques de marché

Dans le cadre de son activité, le Groupe est exposé au risque de taux
d’intérét principalement dans le cadre des financements de projets et
du financement de ses activités courantes.

Financement de projets

Le financement des projets du Groupe, notamment les parcs éoliens et
les centrales solaires, implique un recours important a 'endettement.
Dans ces conditions, une hausse significative des taux d’intéréts peut
avoir un impact sur la rentabilité des projets futurs du Groupe.

Afin de limiter ce risque, le Groupe a mis en place une politique de
couverture des risques de taux par le biais généralement de contrats
d’échanges de conditions d’intérét (swap de taux). Du point de vue
économique, la mise en place de ces swaps permet de convertir des
emprunts a taux variable en emprunts a taux fixe et de se prémunir
contre la fluctuation du montant des intéréts.

En général, les établissements bancaires arrangeurs demandent une
couverture a hauteur de 70 % a 100 % du montant du financement
et pour 80 % a 100 % de sa durée. Ainsi, les centrales en exploitation
bénéficient de taux fixés a long terme.

Au 31 décembre 2010, le risque de taux d’intérét des financements
de projets est couvert sur la période 2011-2028 a hauteur de 74 % du
montant (hors part correspondant a la période de construction, les
couvertures n’étant prises en compte qu’a partir de la mise en service).
Le taux moyen des couvertures ressort a 3,93 % (hors marge de crédit).

Financements corporate

Dans le cadre du financement de ses activités courantes (financement du
besoin en fonds de roulement de ses DVAS, des acomptes et des stocks
de modules solaires et turbines éoliennes pour ses investissements, et
des préts relais jusqu’a la mise en place des financements de projet),
le Groupe dispose de lignes de crédit « confirmées » conclues a taux
variable. Afin de limiter le risque associé, le Groupe a conclu des contrats
de swap de taux et d’options « vanilles ». Basée sur des prévisions
d’utilisation des lignes corporate, la gestion du risque de taux est
réalisée sur un horizon de cing années glissantes avec détermination
d’un taux budget maximum.

Fondée sur des prévisions d’utilisation des lignes corporate, la gestion
du risque de taux est réalisée sur un horizon de cing années glissantes
avec détermination d’un taux budget maximum.

Au 31 décembre 2010, le pourcentage de couverture de la dette
corporate brute (hors découverts bancaires), soit 1 548 millions d’euros,
est de 60 % (en cas de hausse de taux), le solde non encore couvert
faisant lobjet d’une surveillance attentive. La couverture pourra étre
complétée en fonction de I’évolution des marchés financiers.

Couverture globale

La gestion de financements de projets ainsi que celle des lignes corporate
conduisent le Groupe a disposer au 31 décembre 2010 soit directement,
soit par le biais de divers instruments, de 71 % du montant total des
emprunts et dettes financiéres (hors trésorerie passive) a taux fixe.

La situation des emprunts et des swaps du Groupe au 31 décembre 2010 est détaillée ci-dessous :

Emprunts Total Nominal des
aupreés des Autres emprunts instruments
établissements dettes etdettes Ataux Ataux Echéance Echéance Echéance  dérivés de
(en milliers d’ euros) de crédit financiéres financiéres fixe variable <1an 1asans > 5 ans taux
Allemagne 6772 780 7552 7115 437 724 3272 3556
Belgique 530 14 207 14737 14737 3569 6021 5147
Bulgarie 421 2235 2 656 2228 428 428 2228
Canada 89 785 89785 (676) 90 461 47 214 7 934 34637 49393
Danemark
Espagne 38 790 10 024 48 814 3523 45 291 8282 7514 33 018 39 191
France 2051420 154 832 2206252 695427 1510825 134071 1261997 810 184 838512
Gréce 237 590 24 031 261621 (860) 262481 98 135 60981 102 505 111 409
Italie 262 063 98 097 360 160 2789 357371 100 563 76 530 183 067 178 985
Mexique 98 090 98 090 93 833 4 257 3838 20 051 74201
Portugal 302582 2 407 304 989 37264 267725 24 041 79 697 201251 177 290
Royaume-Uni 124 481 21170 145 651 (1955) 147 606 30 468 40 864 74 319 103 119
Turquie 60 600 5180 65 780 42923 22857 57 768 4192 3820
Etats-Unis 438 546 119 514 558060 183508 374552 27 465 103 911 426 684 372 025
TOTAL 3711 670 452 477 4164147 1079 856 3 084291 536566 1675192 1952389 1869 924
Découverts bancaires 34 865 34 865 34 865
TOTAL EMPRUNTS ET
DETTES FINANCIERES - - 4199 012 1079 856 3119 156 571431 1675192 1952389 1869 924
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Risques de marché

Bien que le Groupe mette donc en ceuvre une politique active de couvertures de risques de taux, une progression importante des taux d’intéréts
pourrait avoir un effet défavorable significatif sur son activité, sa situation financiére, ses résultats ou sa capacité a réaliser ses objectifs.

Le tableau ci-dessous présente la position de ’endettement net exposé aux taux d’intéréts variables du Groupe au 31 décembre 2010 :

(en milliers d’ euros)

Passifs financiers @

Actifs financiers

Position nette avant gestion

Emprunts a taux fixes

Dérivés de couverture de taux d’intérét

Position nette aprés gestion

Moins d’un an

31 décembre 2010

De1asans Plus de 5 ans Total

536 566 1675192 1952389 4164 147
271150 60 205 1421 332776
265 416 1614987 1950968 3831371
97 412 201909 780535 1079 856
241650 1087 607 540 667 1869 924
(73 646) 325 471 629 766 881591

(1) Hors trésorerie passive.

Sur la base de la situation financiére du Groupe au 31 décembre
2010, des tests de sensibilité ont été réalisés. Ils montrent qu’une
variation de +/- 50 points de base des taux d’intérét aurait un
impact estimé sur le compte de résultat de ordre de 7 millions

4.4.2 RISQUES DE CHANGE

d’euros. La sensibilité du Groupe au risque de taux est détaillée en
note 22.1 des comptes consolidés au 31 décembre 2010 inclus au
paragraphe 20.1 du présent document de référence.

Ce risque est lié a l'activité du Groupe en dehors de la zone euro.
Il est principalement concentré pour I'exercice 2010 sur le dollar
américain, la livre sterling, le dollar canadien et le peso mexicain.

Le risque de conversion lié au bilan

Du fait de la détention de filiales dont la devise fonctionnelle
est différente de leuro (Etats-Unis, Royaume-Uni, Mexique), le
Groupe est exposé a un risque de change sur son bilan (impact sur
les réserves de conversion dans les capitaux propres). Dans les
comptes consolidés, la situation nette d’une filiale en devise est
valorisée au cours de cloture. Ainsi, la comparaison de valorisation
entre deux clotures de la situation nette d’une société peut faire
apparaitre des écarts de conversion dont 'impact sur les capitaux
propres au 31 décembre 2010 est faible (variation positive de
25 millions d’euros de réserve de conversion au 31 décembre 2010)
et @ mettre en regard d’un montant de 1 606 millions d’euros de
capitaux propres a cette méme date.

Tous les actifs (centrales productrices d’électricité), passifs
(financements de projets associés) et les revenus liés a 'exploitation
des centrales sont conclus dans la devise domestique du pays
concerné, a l’exception non significative, au 31 décembre 2010,
de la Turquie. Ainsi, l'actif et le financement correspondant
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étant exprimés dans la méme devise, toute distorsion dans leurs
valorisations a la cloture est évitée.

Jusqu’a fin 2008, le risque de change issu des comptes courants
en devise entre EDF Energies Nouvelles SA et ses filiales était géré
par un adossement a des dettes contractées dans la méme devise.
En 2009, le Groupe a décidé de mettre en place des instruments
dérivés de change afin de couvrir ce risque.

Risque de change lié aux achats de matériels

Ce risque résulte de ’'achat de matériels dans une devise différente
de la devise domestique de comptabilisation. A ce jour, il s’agit
essentiellement des achats de turbines effectués par les filiales
américaines, mexicaines, britanniques et canadiennes du Groupe
auprés des fabricants européens ainsi que de l'acquisition de
panneaux photovoltaiques.

La politique du Groupe consiste a couvrir ce risque dés qu’il est
connu sur la base du cours du budget du projet concerné en ayant
recours essentiellement a des achats/ventes a terme et options
« vanilles ». Si des modifications interviennent sur les conditions
de paiement (échéances) ou sur les montants engagés en devise,
les instruments de couvertures utilisés sont alors ajustés en
conséquence.



Facteurs de risque 4

Risques de marché

Le tableau ci-dessous présente la position nette du Groupe au 31 décembre 2010 :

(en milliers d’ euros)

Actifs

Passifs

Position nette avant gestion
Effet gestion

Position nette aprés gestion

5063 196
4132930

EUR GBP usb Autres Total

216 492 1442 574 464 165 7 186 427

169 047 959 221 318 828 5580 026

930 266 47 445 483353 145337 1606 401
13552 (862) (8383) (4307)

943 817 46583 474 970 141 030 1606 401

Les tests de sensibilités réalisés sur les instruments financiers de
couverture durisque de change au 31 décembre 2010 et 31 décembre
2009 montrent qu’une variation de plus ou moins 10 % des cours de

(en milliers d’ euros)

31 décembre 2010

31 décembre 2009

change aurait les impacts suivants sur le compte de résultat et sur
les capitaux propres :

Compte de résultat Capitaux propres
+10 % -10 % +10 % -10 %
(117 588) 74 969 3306 (14 907)
(95 169) 52 540 1851 (13 452)

Les effets de telles variations seraient néanmoins compensés en
grande partie par la variation de change des éléments sous-jacents
a ces instruments de couverture.

La sensibilité du Groupe au risque de change est détaillée en
note 22.2 des comptes consolidés au 31 décembre 2010 inclus au
paragraphe 20.1 du présent document de référence.

Bien que le Groupe méne une politique active de couverture du
risque de change, une évolution défavorable des taux de change des
devises susvisées contre [’euro pourrait avoir un effet défavorable
significatif sur lactivité, la situation financiére, les résultats du
Groupe ou sur sa capacité a réaliser ses objectifs.

4.4.3 RISQUE DE LIQUIDITE/RISQUE LIE A ’ACCES AU FINANCEMENT

Risque lié a l’accés au financement des projets

Le modéle de croissance du Groupe consiste a développer des
projets de centrales de production d’électricité dont le financement
est assuré par des financements de projets sans recours et par
L'utilisation de « préts relais » au cours de la période de construction.

Pour l’année 2010, le Groupe a constaté, dans le cadre des
négociations des financements de projets, une amélioration
des conditions financiéres sans toutefois revenir aux conditions
antérieures a la crise financiére. Les délais de finalisation des
dossiers de financement se sont stabilisés méme s’ils restent
relativement longs.

La quasi-totalité des financements de projet prévoient des clauses
d’exigibilité anticipée notamment en cas de non-respect d’un
niveau minimum de couverture du service de la dette de la société
de projet au regard de ses revenus mesuré par un ratio dit « DSCR »

(Debt Service Coverage Ratio). La clause d’exigibilité anticipée se
déclenche en général lorsque le ratio devient inférieur a 1.

Pour lactivité de Développement-Vente d’Actifs Structurés, le
Groupe confirme la tendance constatée depuis maintenant deux
ans, en particulier aux Etats-Unis, qui se traduit par la réduction
des acomptes de paiement et par une demande d’allongement des
délais de réglement de la part des compagnies électriques afin de
leur permettre de mettre en place leurs financements.

Au cours de ’exercice 2010, le Groupe a conclu des financements de
projet pour un montant de 860 millions d’euros. Au total, le Groupe
dispose de 2 309 millions d’euros de financement de projets au
31 décembre 2010, avec une maturité moyenne de 12,8 années.
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Risques de marché

Risque de liquidité lié aux activités courantes

Lignes de crédits

Le Groupe doit financer les acomptes versés lors de la réservation
des turbines, les stocks de panneaux solaires, le besoin en fonds
de roulement généré par l'activité de Ventes d’Actifs Solaires et
Eoliens, ainsi qu’un certain nombre de parcs éoliens ou solaires
en construction et n’ayant pas encore conclu leur financement de
projet sans recours.

Pour cela, il dispose, au 31 décembre 2010, de lignes de crédits
corporate ayant des échéances s’échelonnant de 20113 2017 pourun
montant total de 2 543 millions d’euros (hors découverts bancaires).

Ce montant inclut un financement a hauteur de 1 790 millions
d’euros conclu avec le groupe EDF (voir le Chapitre 22 du présent
document de référence).

Les contreparties de ’ensemble des lignes de crédits bancaires sont
des grands établissements francais et internationaux. Le Groupe
a centralisé la mise en place et lutilisation de ces moyens de
financements et de ce fait, la gestion des risques correspondants.

Les financements corporate contiennent des clauses d’exigibilité
anticipée qui prennent en compte différents ratios dont notamment
un ratio EBITDA/frais financiers nets qui doit en général étre
supérieur a 2, un seuil maximal d’endettement et une clause de
changement de contrdle (ou d’actionnariat) vis-a-vis du groupe EDF.

Le tableau ci-dessous détaille la structure des lignes de crédit dont dispose le Groupe au 31 décembre 2010 :

(en milliers d’ euros) Montant Utilisation Non-utilisation
Ligne moyen terme ®

» échéance 2011 20 20

» échéance 2012 895 600 295

> échéance 2013 220 220

> échéance 2014 100 100

> échéance 2015 700 - 700

> échéance 2016

> échéance 2017 500 500
TOTAL 2435 1440 995
Lignes 364 jours renouvelables @

> échéance 2011 108 108
Découverts bancaires 85 35 50
TOTAL 2628 1583 1045

(1) Hors lignes de crédit de Tenesol pour 36 millions d’ euros. Les lignes de credit corporate présentées dans ce tableau peuvent étre utilisées a tout moment pour faire

face au risque de liquidité du Groupe.
(2) Lignes de crédit adossées a de la trésorerie.

Excédents de trésorerie

Le Groupe a centralisé la gestion de ses excédents de trésorerie
lorsque la législation ou les contrats de financement de projets le
permettent. Il sécurise ses placements financiers en privilégiant
systématiquement des supports de type monétaire et/ou
obligataire. Ces placements, dont les maturités moyennes sont
inférieures a 3 mois, sont effectués auprés de contreparties de
premier rang. Au 31 décembre 2010, le Groupe dispose d’une
trésorerie de 371 millions d’euros (hors découverts bancaires).
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Echéancier des passifs financiers sur la base des flux de
trésorerie contractuels

Cet échéancier est établi sur la base des flux de trésorerie
contractuels, non actualisés, qui peuvent é&tre différents des
montants inscrits au bilan au 31 décembre 2010. Il prend en
compte le financement des dépenses prévisionnelles des parcs en
construction dans le cas ou le financement de projet, d’ores et déja
conclu, intégre la période de construction. Les montants empruntés
sont donc croissants jusqu’aux mises en exploitation des parcs,
lesquelles sont prévues pour certains projets postérieurement au
31 décembre 2010.



Facteurs de risque 4

Risques juridiques

Le tableau suivant présente, dans la colonne des flux de trésorerie a moins d’un an, la part des remboursements a court terme diminuée des

tirages contractuels attendus.

Valeur nette comptable

(en milliers d’ euros) courant
Emprunts auprés des établissements de crédit 445 845
Autres dettes financiéres 90721
Découverts bancaires 34 865
Instruments de dérivés de taux d’intéréts nets (passif-actifs)

Instruments de dérivés de change 5170
Instruments de dérivés de transaction 64
Dettes fournisseurs 229 798
Autres créditeurs @ 241208

Flux de trésorerie contractuels

Non A moins Entreunet A plusde
courant Total d’unan cingans cinqans Total
3265825 3711670 325765 1946577 2300054 4572396
361756 452 477 95114 176 165 233 608 504 887
- 34 865 34 865 - 34 865
87 043 87043 42 808 47 682 (28 299) 62191
10 058 15 228 5170 10 058 15 228
- 64 64 - - 64
- 229798 229798 229798
- 241208 241208 - 241208

(1) Sont inclus en autres créditeurs dans le tableau du risque de liquidité : les avances et acomptes regus, les dettes surimmobilisations et les autres dettes courantes

(voir note 17.4 des comptes consolidés pour I’ exercice clos le 31 décembre 2010).

4.5 Risques juridiques

Les sociétés du Groupe sont, ou sont susceptibles d’étre impliquées
dans un certain nombre de procédures de nature judiciaire,
administrative ou arbitrale dans le cours normal de leurs activités.

Atitred’exemple, enFrance, etbien que ces procédures n’aboutissent
que rarement, prés de la moitié des permis de construire délivrés au
Groupe pour des parcs éoliens font l'objet d’un recours contentieux
aprés leur obtention. De tels recours peuvent aboutir a ’'annulation
du permis, voire, dans certains cas, au démantélement du parc (une
telle sanction n’a néanmoins jamais été appliquée au Groupe).

De méme, du fait de son activité de Développement de centrales
électriques, le Groupe peut étre partie a des procédures impliquant
les fabricants des éléments techniques de ces centrales.

Une description détaillée des procédures auxquelles le Groupe est
partie étant susceptibles d’avoir une incidence significative sur
son activité, sa situation financiére, ses résultats ou sa capacité
a réaliser ses objectifs, figure au paragraphe 20.5 du présent
document de référence.
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Assurances et couverture des risques

4.6 Assurances et couverture des risques

Le Groupe a mis en place une politique de couverture des principaux
risques liés a son activité (voir les paragraphes 4.1 a 4.5 du présent
document de référence) et susceptibles d’étre assurés, sous réserve

4.6.1

des exclusions, plafonds de garantie et franchises habituellement
imposés par les compagnies d’assurances sur le marché.

POLITIQUE DE COUVERTURE DES RISQUES

Le Groupe met en ceuvre une politique de gestion dynamique des
risques. Outre la constitution d’une couverture assurance adéquate
(voir le paragraphe 4.6.2 du présent document de référence), le
Groupe porte une grande attention a la limitation des risques liés a
ses activités sur tous les marchés ol il est présent.

En particulier, le Groupe veille a limiter ses risques en les répartissant
sur ’ensemble de ses zones d’implantation. Sa présence dans dix
pays européens, trois américains (Etats-Unis, Canada, Mexique)
et un asiatique (Inde) lui permet de disperser les risques liés aux
évolutions réglementaires, aux conditions climatiques (notamment
le vent pour ses parcs éoliens) ou encore aux perspectives de
développement.

Pour ses investissements, le Groupe procéde a une sélection
rigoureuse des projets, considérant leurs perspectives tout en
veillant a limiter les colits de développement. Les nouveaux projets
significatifs sont systématiquement soumis a ’examen préalable
du Comité de la stratégie de la Société sur la base de critéres stricts
(voir le paragraphe 16.3 du présent document de référence).

Le Groupe entend également limiter son exposition vis-a-vis des
fournisseurs de composants et autres équipements techniques,
en diversifiant ses fournisseurs (voir le Chapitre 22 du présent
document de référence).

Dans 'exploitation de ses parcs éoliens, le Groupe pratique un suivi
permanent de leur fonctionnement, afin de limiter la fréquence et

4.6.2 ASSURANCES

la durée des incidents (pannes techniques et autres). Il recourt
pour ce faire, lorsque cela est possible, au systéme « SCADA »
(Supervisory Control and Data Acquisition) qui permet notamment
de superviser a distance le fonctionnement des installations.
En outre, afin d’anticiper la fin programmée des contrats
d’exploitation-maintenance avec les fabricants de turbines pour
ses parcs éoliens européens et de réduire sa dépendance vis-a-vis
de ses fournisseurs, le Groupe développe actuellement en Europe
ses compétences d’exploitation-maintenance, sur le modéle des
pratiques développées par enXco aux Etats-Unis.

Enfin, le Groupe porte une grande attention a I’environnement
dans lequel s’insérent ses centrales, afin d’en limiter les potentiels
impacts. Outre le respect des obligations légales (études d’impact,
enquétes publiques...), le Groupe met ainsi en ceuvre une politique
de management environnemental, reposant sur un code de bonnes
pratiques et une démarche de suivi. Cette attention lui a permis
de recevoir en 2005 la certification ISO 14001 pour ses activités de
Développement, de Construction et Production d’énergie éolienne
en France. Cette certification a été renouvelée chaque année depuis
2005.

Une description détaillée des procédures de contrdle des risques
mises en ceuvre par le Groupe figure au paragraphe 2.3 du Rapport
du Président sur le contrdle interne inclus en annexe 1 du présent
document de référence.

La politique en matiére d’assurance est conduite par la Direction
Juridique du Groupe et mise en ceuvre dans chacun des pays ol le
Groupe est implanté.

Compte tenu des spécificités réglementaires de chaque pays et de
son activité de développeur, le Groupe met en place des polices
d’assurance spécifiques pour chacun de ses projets. La seule police
d’assurance Groupe est celle relative a la responsabilité civile des
mandataires sociaux, qui couvre les dirigeants du Groupe et de
’ensemble de ses filiales, y compris enXco, sa principale filiale
ameéricaine.

Pour chacune de ses sociétés, le Groupe souscrit notamment des
assurances responsabilité civile (le cas échéant, pour les activités de
bureaux d’études), responsabilité dommages (couvrant notamment
les mats utilisés pour les études préliminaires a 'implantation d’un
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parc éolien) ainsi que des polices plus spécifiques (multirisques
bureaux ou multirisques informatique pour les sociétés comme
EDF Energies Nouvelles SA ou EDF Energies Nouvelles France).

Pour les projets, le Groupe souscrit des polices spécifiques a
chaque projet en fonction des risques particuliers identifiés. Cette
identification des risques se fait notamment en fonction de la nature
du projet (parc éolien, centrale photovoltaique, usine biomasse
ou autre), de son site d’implantation (régions aux conditions
climatiques difficiles) ou encore de son pays d’installation (contexte
réglementaire particulier). A titre d’exemple, le Groupe souscrit
ainsi des polices particuliéres couvrant les risques sismiques pour
ses projets en Italie du Sud ou en Gréce.

Deux phases peuvent étre distinguées en matiére d’assurance pour
un projet : la phase de construction et la phase d’exploitation.



Couverture assurances de la phase de
construction

Au cours de la période de construction de la centrale électrique, la
société titulaire du projet souscrit une police d’assurance « Tous
Risques Chantier » (TRC) ou bénéficie d’une telle police souscrite
par le constructeur. Cette police couvre les dommages matériels
pour la période de construction de la centrale jusqu’a sa réception.
Lorsque, pour les projets financés en financement de projet, les
banques financent également la partie construction, un volet
spécifique aux pertes d’exploitation est inclus dans la police. Ce
volet est demandé par les établissements financiers intervenant
dans le projet ; il couvre notamment les pertes d’exploitation qui
pourraient &tre subies en cas de retards pris dans les travaux de
réalisation de la centrale.

Facteurs de risque 4

Assurances et couverture des risques

Couverture assurances de la phase d’exploitation

Dés la mise en exploitation de la centrale, la société titulaire du
projet souscrit une police générale de responsabilité civile. Elle
souscrit en outre une police couvrant habituellement les bris
de machine, les incendies et risques annexes, les catastrophes
naturelles et les pertes d’exploitation.

Par ailleurs, le Groupe bénéficie généralement de garanties
contractuelles données par les fabricants des composants et
équipements techniques de ses centrales électriques, couvrant
le préjudice subi en cas de fonctionnement défectueux de ces
éléments. En particulier, le Groupe bénéficie habituellement
de telles garanties par les fabricants des turbines équipant ses
parcs éoliens ; il s’agit en pratique de garanties de disponibilité,
couvrant en conséquence les pertes d’exploitation liées a une
indisponibilité ainsi que les bris de piéces. Ces garanties, qui
portent habituellement sur des durées de deux a cing ans, peuvent
parfois étre étendues a 10 ou 12 ans.
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Informations concernant ’émetteur

5.1 Historique et évolution de la Société

5.1.1 DENOMINATION SOCIALE

La Société a pour dénomination sociale EDF Energies Nouvelles.

5.1.2 REGISTRE DU COMMERCE ET DES SOCIETES

La Société est immatriculée au registre du commerce et des sociétés de Nanterre sous le numéro 379 677 636.

Le code APE de la Société est 741 ).

5.1.3 DATE DE CONSTITUTION ET DUREE

La Société a été constituée le 13 septembre 1990 sous la forme
d’une société anonyme avec pour dénomination sociale SIIF. Elle
a été immatriculée le 17 octobre 1991 pour une durée expirant le

17 octobre 2089. Depuis le 7 juin 2004, la Société a pris pour
dénomination sociale EDF Energies Nouvelles.

5.1.4 SIEGE SOCIAL, FORME JURIDIQUE ET LEGISLATION APPLICABLE

Le siége social de la Société est situé Cceur Défense, Tour B, 100,
esplanade du Général de Gaulle, 92932 Paris la Défense Cedex. Le
numéro de téléphone du siége social est le (33) 1 40 90 23 oo.

5.1.5 HISTORIQUE DE LA SOCIETE

La Société est une société anonyme de droit francais a Conseil
d’administration, régie notamment par les dispositions du Code de
commerce.

SIIF (Société Internationale d’Investissements Financiers) a été
créée en 1990 par Paris Mouratoglou. La Société a alors pour
objet la construction et exploitation de centrales thermiques et
hydroélectriques en France. Elle développe également des activités
dans le domaine de ’énergie solaire dans les départements d’outre-
mer (Guadeloupe, Martinique, Réunion).

En 1998, SIIF devient SIIF Energies et prend une orientation
stratégique vers le secteur des énergies renouvelables. SIIF Energies
se spécialise dans l’éolien et installe ses premiéres éoliennes de
petite puissance a Petit Canal en Guadeloupe en 1999 (40 éoliennes
d’une capacité de 60 kW chacune). Forte de cette expérience,
SIIF Energies réalise en 2000 ses premiéres éoliennes de grande
puissance en Corse, a Ersa et Rogliano (20 éoliennes d’une capacité
de 600 kW chacune).

En octobre 2000, EDF, par lintermédiaire de sa filiale EDEV,
prend une participation de 35 % dans le capital de SIIF Energies.
La Société devient alors ’entité du groupe EDF dédiée aux énergies
renouvelables.
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A partir de 2000, le Groupe s’est progressivement développé dans
le secteur de I’énergie éolienne a travers ’Europe par I'implantation
de filiales ou par Uintermédiaire de partenariats. Ainsi, en 2000,
le Groupe s’implante au Portugal par 'intermédiaire d’une filiale
détenue a 90 % (puis a 100 % en 2006), SIIF Energies Portugal Lda.
(devenue EDF Energies Nouvelles Portugal). Le Groupe poursuit
également sa croissance en Europe, en s’implantant en Italie en
2001.

En 2002, SIIF Energies franchit une étape décisive en s’implantant
aux Etats-Unis avec l'acquisition de la société californienne enXco,
'un des principaux acteurs américains dans le secteur de [’éolien.
Cette acquisition lui permet également d’intégrer au Groupe les
activités allemandes, britanniques et indiennes d’enXco. A cette
occasion, SIIF Energies procéde a une augmentation de capital qui
permet au groupe EDF d’accroitre sa participation de 15 % ; la Société
est alors détenue a parité par le groupe EDF et par le groupe familial
Mouratoglou. Cet accroissement de la participation du groupe EDF
s’accompagne d’un partenariat étroit (recherche-développement,
droit d’'usage de la marque en tant que dénomination sociale).



En 2003, le Groupe prend une participation dans le consortium
C-Power en Belgique, participant ainsi a 'un des plus grands projets
de parc éolien offshore en Europe, et, en 2004, le Groupe s’implante
en Gréce, en développant des projets avec des partenaires locaux.

En 2004, SIIF Energies devient EDF Energies Nouvelles. Aprés
avoir cédé ses activités en Suéde, EDF Energies Nouvelles poursuit
en 2005 sa politique de recentrage géographique sur ’Europe
de 'Ouest et ’Amérique du Nord ; le Groupe a ainsi réalisé une
opération de croissance externe en Gréce en rachetant les actifs
éoliens du groupe Ktistor et a cédé ses activités au Brésil a un
fonds d’investissement britannique. Enfin, cette méme année, ses
efforts en faveur de I’environnement lui ont permis de devenir 'un
des premiers opérateurs éoliens en France a obtenir la certification
1SO 14001.

5.2 Investissements

5.2.1

Informations concernant ’'émetteur 5

Investissements

En 2006, dans le cadre d’augmentations de capital d’un montant
total d’environ 530 millions d’euros, EDF Energies Nouvelles a été
introduite en Bourse sur le marché Euronext Paris. A cette occasion,
la participation détenue par le groupe familial Mouratoglou a été
ramenée a 25,1 % du capital, le groupe EDF conservant 50 % du
capital.

En 2008, afin de financer son développement dans le solaire
photovoltaique, devenu son deuxiéme axe de développement
prioritaire, EDF Energies Nouvelles a procédé a une augmentation
de capital d’un montant d’environ 500 millions d’euros. En outre,
le Groupe a pris position en Turquie avec 'acquisition de 50 % de
Polat Enerji, 'un des principaux développeurs éoliens du pays.

PRINCIPAUX INVESTISSEMENTS DU GROUPE

AU COURS DES TROIS DERNIERS EXERCICES

L’augmentation de la valeur brute des immobilisations corporelles et incorporelles (hors goodwill) s’est élevée a 1 315,9 millions d’euros en
2010, contre 1 232,4 millions d’euros en 2009 et 1 026,7 millions d’euros en 2008. Le tableau ci-dessous présente la répartition pour ces trois
derniéres années (en millions d’euros) entre les zones Europe et Amériques :

2009 m

Zone géographique 2008 (retraité) @
Europe 586,7 824,1 865,1
Amériques 440,0 408,4 450,8
TOTAL 1026,7 1232,4 1315,9

(1) Retraité du changement de mode de consolidation des parcs éoliens américains intervenu en 2009.

Les principaux projets concernés en 2010 sont :
> en Amériques :

- aux Etats-Unis : principalement les parcs éoliens de Lakefield,
Pacific Wind, Shiloh 11l et la centrale solaire de Lipa,

- au Canada: les centrales solaires de Saint Isidore A et d’Elmsley
East & West,

- au Mexique : le parc éolien de La Ventosa ;
> en Europe :

- en France : le parc éolien de Corbiéres Méditerranée et les
centrales solaires de Beguey, Bouloc, Puyloubier, Pierrefonds,
Montendre, Romilly-sur-Seine, Blauvac et Gabardan,

- en ltalie : les parcs éoliens de Bonorva, Vallata et Monte Grighine
ainsi que de plusieurs centrales solaires, dont celles de Priolo,
Loreo et Augusta,

- en Espagne : les centrales solaires de Valdecaballeros et

Casatejada,

- en Gréce : les parcs éoliens de Skopies, Fokida 2 et 3, Trikorfo et
Melissi ainsi que la centrale solaire de Xirokambi,

- au Royaume-Uni :
Teesside et Fairfield,

les parcs éoliens de Burnfoot, Rusholme,

- enTurquie : le parc éolien de Soma 1,
- enAllemagne : le parc éolien d’Habscheid,

- en Bulgarie : la centrale hydraulique de Germanea.
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Investissements

5.2.2 PRINCIPAUX INVESTISSEMENTS DU GROUPE EN COURS POUR 2011

Le Groupe entend poursuivre le développement de son portefeuille
de projets existant, en particulier dans l’éolien, pour lequel il
s’éléve au 31 décembre 2010 a plus de 14 700 MW, et dans le solaire
photovoltaique, pour lequel il s’éléve au 31 décembre 2010 a plus
de 3 600 MWc. A la date du présent document de référence, les
investissements budgétés par le Groupe représentent un montant
de plus d’un milliard d’euros pour ’'année 2011. Sur ce montant,
environ 60 % sont destinés a des investissements en Europe et
environ 40 % a des investissements en Amérique du Nord.

Pour financer ses investissements, le Groupe met en place des
financements de projets (voir le paragraphe 4.4.3 du présent
document de référence), compte tenu de la visibilité offerte par les
contrats de long terme conclus avec ses clients et les mécanismes
d’obligation d’achat.

Selon les pays et les projets, la répartition entre fonds propres et
dettes et la durée des financements peuvent varier. En moyenne, la
part de la dette représente 70 a 90 % de l'investissement total et la

durée de remboursement varie de 12 a 18 ans. Tous les financements
de projets sont en général sans recours ou a recours limité.

Le Groupe s’est fixé des critéres de rentabilité stricts pour ses
projets éoliens et solaires :

> pour les projets éoliens et solaires aux Etats-Unis : un taux de
rentabilité interne (TRI) projet aprés impdt compris entre 9 et
11 %;

> pour les projets éoliens et solaires en France, au Portugal, en
Gréce, au Mexique, au Canada et pour les projets solaires en
Italie : un TRI projet avant imp6t supérieur a 10 % ; et

> pour les projets éoliens et solaires en Turquie et au Royaume-Uni
ainsi que pour les projets éoliens en Italie : un TRI projet avant
impdt supérieur @ 12 %.

Ces TRI sont calculés sur 20 ans, avant endettement, hors valeur
terminale et en monnaie courante.

5.2.3 PRINCIPAUX INVESTISSEMENTS PLANIFIES OU AYANT FAIT L’OBJET
D’ENGAGEMENTS FERMES DE LA PART DES ORGANES DE DIRECTION

Les principaux investissements planifiés par le Groupe au
31 décembre 2010 sont relatifs a la poursuite du développement de
son portefeuille de projets éoliens et photovoltaiques, en particulier
'achévement de la construction des 13 parcs éoliens en cours
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de réalisation par le Groupe et a la construction de 35 centrales
solaires photovoltaiques (voir le Chapitre 6 du présent document de
référence). Le montant total des investissements planifiés s’éléve,
a cette date, a environ 1 377 millions d’euros.
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Présentation générale

6.1 Présentation générale

Présent en Europe et en Amérique du Nord, EDF Energies Nouvelles
est un leader sur le marché des énergies renouvelables. Avec
un développement centré historiquement sur ’éolien et plus
récemment sur le solaire photovoltaique, devenu son deuxiéme
axe de développement prioritaire, le Groupe est en outre présent a
des degrés divers dans d’autres filiéres d’énergies renouvelables :
petite hydraulique, biogaz, biomasse, biocarburants et énergies
marines. Enfin, depuis 2008, il développe sa présence dans le
secteur des énergies renouvelables réparties, prioritairement dans
le solaire photovoltaique distribué.

Au 31 décembre 2010, le Groupe dispose d’une capacité installée
de 3 422,6 MW @ (dont 2 663,2 MW détenus en propre @) et de
1089,1 MW en construction (dont 672,0 MW devant étre détenus en
propre). Par ailleurs, le Groupe dispose d’un portefeuille de projets
en développement de plus de 18 300 MW (mises en construction
incluses).

Le Groupe bénéficie actuellement d’un contexte de marché favorable
pour les énergies renouvelables dans ses zones d’implantation,
qui est sous-tendu par une triple dynamique, environnementale,
réglementaire et technologique. Grace aux politiques nationales et
internationales qui soutiennent le développement des énergies non
polluantes, le Groupe estime que ce contexte favorable devrait se
maintenir dans les prochaines années. A ce titre, le Groupe bénéficie
des diverses aides et subventions accordées aux producteurs
d’énergies renouvelables.

L’éolien constitue plus de 85 % de la capacité installée du
Groupe (avec 2 922,9 MW installés au 31 décembre 2010). Ses
parcs éoliens sont implantés dans des zones géographiques
soigneusement sélectionnées qui se caractérisent par leur stabilité
politique et leur potentiel de croissance (Etats-Unis, Canada et
pays européens — notamment France, Italie, Gréce, Portugal et
Royaume-Uni). La diversification géographique permet au Groupe
de se positionner sur les marchés les plus porteurs en termes de
demande d’électricité verte et de limiter 'exposition du Groupe aux
risques relatifs aux conditions climatiques, notamment au vent,
et aux risques réglementaires. Au 31 décembre 2010, le Groupe
dispose d’un portefeuille de projets éoliens en développement de
14 702 MW, dont 918,0 MW en construction.

Outre [’éolien, le Groupe se développe activement dans le
solaire, principalement photovoltaique, avec 3 646 MWc en
développement (dont 162,6 MWc en construction) et 267,12 MWc
installés au 31 décembre 2010. Il vise essentiellement dans ses
pays d’implantation (France, Italie, Gréce, Espagne, Etats-Unis et
Canada) le développement de centrales photovoltaiques au sol.

Le Groupe renforce également sa position dans le secteur des
énergies renouvelables réparties, c’est-a-dire le marché des
particuliers et des professionnels, prioritairement dans le solaire
photovoltaique distribué, en s’appuyant depuis 2008 sur sa
filiale a 50 %, EDF Energies Nouvelles Réparties, qui concoit et
commercialise des offres complétes aux clients intégrant plusieurs
types d’énergies renouvelables et instruments de maitrise de
[’énergie.

Le Groupe est par ailleurs présent dans la petite hydraulique
(avec 131,4 MW installés au 31 décembre 2010), les biogaz
(avec 56,0 MW installés au 31 décembre 2010) et la biomasse
(production d’électricité a partir de sous-produits de lindustrie
agricole et forestiére, avec 26 MW installés au 31 décembre 2010).
Il exerce également une activité historique dans le secteur de la
cogénération a partir de combustibles fossiles (avec 19,2 MW
installés au 31 décembre 2010), secteur dont le Groupe se
désengage progressivement. Enfin, il développe sa présence dans
d’autres filiéres d’énergies nouvelles, telles que les biocarburants
et les énergies marines.

Dans le cadre de son métier de producteur d’électricité a partir de
sources d’énergies renouvelables, le Groupe intervient a chaque
étape de la production. Ainsi, le Groupe est actif en amont, dans le
développement de projets, puis dans la construction de centrales
électriques et enfin dans ’exploitation-maintenance des centrales
électriques construites, chacune de ces activités pouvant étre
exercée pour compte propre ou pour compte de tiers. Dans le
cadre de son activité de Développement de projets, le Groupe
exerce également une activité de Développement-Vente d’Actifs
Structurés, qui consiste principalement a développer et construire
des projets pour le compte de tiers dans le domaine des énergies
renouvelables.

(1) Capacité brute correspondant a la capacité totale des centrales électriques consolidées par le Groupe. Sauf indication contraire, les capacités des centrales électriques

indiquées dans le présent document de référence sont des capacités brutes.

(2) Capatcité nette correspondant a la part détenue par le Groupe dans les centrales électriques consolidées.
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Le tableau ci-dessous présente la capacité installée (en MW) du Groupe dans chaque filiére et pays au 31 décembre 2010 :

Pays Eolien Solaire  Hydraulique Biogaz Biomasse Cogénération Total
Allemagne 7,6 7,6
Belgique 30,0 0,03 30,0
Bulgarie 113,0 113,0
Canada 58,7 58,7
Espagne 35,3 26,0 61,3
Etats-Unis 961,1 6,1 50,0 1017,2
France 389,1 70,2 18,4 6,0 19,2 502,9
Gréce 251,4 6,0 257,4
Italie 365,0 90,8 455,8
Mexique 67,5 67,5
Portugal 495,8 495,38
Royaume-Uni 227,2 227,2
Turquie 128,2 128,2
TOTAL 2922,9 267,21 131,4 56,0 26,0 19,2 3 422,6

Le tableau ci-dessous présente la capacité installée détenue en propre (en MW) par le Groupe dans chaque filiére et pays au 31 décembre

2010:

Pays Eolien Solaire  Hydraulique Biogaz Biomasse Cogénération Total
Allemagne 7,6 7,6
Belgique 5,5 0,03 5,5
Bulgarie 84,5 84,5
Canada 58,7 58,7
Espagne 22,7 18,2 40,9
Etats-Unis 878,1 6,1 50,0 934,2
France 355.4 69,4 18,4 5,5 6,7 455,4
Gréce 232,1 6,0 238,1
Italie 182,5 70,3 252,8
Mexique 67,5 67,5
Portugal 302,9 302,9
Royaume-Uni 163,2 163,2
Turquie 51,9 51,9
TOTAL 2246,7 233,2 102,9 55,5 18,2 6,7 2663,2

Au 31 décembre 2010, la capacité cumulée en service et en construction détenue en propre par le Groupe (toutes filiéres confondues) s’éléve

a 4 511,7 MW (dont 3 335,2 MW nets), soit une progression de prés de 18,6 % par rapport a 2009.
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Les atouts du Groupe

6.2 Les atouts du Groupe

Une dynamique sectorielle importante, une implantation
géographique diversifiée, une expertise technique, des ressources
humaines de qualité et un portefeuille d’installations et de projets
important sont autant d’atouts qui permettent aujourd’hui a
EDF Energies Nouvelles de s’affirmer comme un leader du secteur,
disposant d’une solide assise internationale sur le marché de la
production d’électricité verte. EDF Energies Nouvelles considére
que ses principaux atouts concurrentiels sont les suivants :

Un leader sur le marché des énergies
renouvelables

EDF Energies Nouvelles est un acteur d’envergure internationale
du secteur de la production d’électricité a partir des énergies
renouvelables. Le Groupe s’appuie sur une capacité installée, au
31décembre 2010, de 3 422,6 MW, auxquels s’ajoute la construction
de 13 parcs éoliens, 35 centrales solaires photovoltaiques et
plusieurs unités biogaz a travers le monde, qui représentent

1089,1 MW supplémentaires.

Présent a I’étranger depuis le début de son activité, EDF Energies
Nouvelles a désormais une présence internationale bien établie ;
au 31 décembre 2010, plus de 85 % de la capacité du Groupe était
installée hors de France, dont prés de 30 % aux Etats-Unis. Centré
sur Europe et les Etats-Unis, le Groupe est également présent
au Canada et au Mexique dans la réalisation de totale installée a
350 MWc et en Inde dans des activités d’Exploitation-Maintenance.

De par sa taille et ses besoins, le Groupe représente une puissance
d’achat importante vis-a-vis de ses fournisseurs, notamment les
fabricants de turbines éoliennes ainsi que les constructeurs et
autres opérateurs intervenant dans le processus de mise en service
de centrales éoliennes et solaires.

Une dynamique sectorielle forte

Le marché des énergies renouvelables est un marché en trés forte
croissance bénéficiant de multiples opportunités, notamment en
Europe et en Amérique du Nord. Ce marché est actuellement porté
par une triple dynamique a la fois environnementale, réglementaire
et technologique. La préservation de ’environnement est en effet
devenue aujourd’hui une préoccupation importante a travers le
monde. La prise de conscience croissante des particuliers ainsi
que des pouvoirs publics des problématiques environnementales
a considérablement favorisé le développement des énergies
renouvelables.

Dans ce cadre, a ’échelle internationale, européenne et nationale,
les autorités prennent des mesures fixant des dispositifs-cadre
favorables au développement des énergies renouvelables.
Le Protocole de Kyoto du 11 décembre 1997 et les directives
européennes de 2001 et 2009 relatives a la promotion des énergies
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renouvelables ont fixé des objectifs de production d’électricité a
partir d’énergies renouvelables et ont ainsi enclenché ’adoption
de mesures destinées a promouvoir les énergies renouvelables a
I’échelon national par chaque pays membre de ’'Union Européenne.
Aux Etats-Unis, les énergies renouvelables bénéficient d’incitation
sous forme de crédits d’impét (Production Tax Credit, Investment Tax
Credit) et font objet de quotas minimums a respecter (Renewable
Portfolio Standards) dans certains Etats.

La prise de conscience des enjeux environnementaux a également
encouragé la recherche afin de développer des techniques
permettant lutilisation optimale des énergies renouvelables.
Il existe aujourd’hui diverses techniques de production
d’énergies renouvelables, en particulier les éoliennes, le solaire,
’hydraulique, les biogaz ou encore la biomasse. Les efforts de
recherche-développement se poursuivent afin de perfectionner les
technologies développées et notamment améliorer leur productivité
a long terme et en réduire les codts.

Un profil unique d’opérateur intégreé et diversifié

Le Groupe a développé une présence stratégique sur chacun des
principaux segments du marché de la production d’électricité a
partir des énergies renouvelables. Grace a son expertise technique
et a la qualité de ses équipes, le Groupe est un opérateur intégré,
actif dans le développement, la construction, le montage des
financements, lexploitation et la maintenance de centrales
électriques ainsi que dans le secteur de lingénierie financiére,
avec son activité de Développement-Vente d’Actifs Structurés.
Dans la construction et l’exploitation-maintenance de centrales
électriques, le Groupe intervient tant pour son compte propre que
pour le compte de tiers.

Fort de son implantation internationale, EDF Energies Nouvelles met
en ceuvre une politique de gestion dynamique des risques affectant
I'activité des Energies Renouvelables. La diversité géographique
de ses implantations (dix pays européens, Etats-Unis, Canada et
Mexique) permet au Groupe de répartir efficacement les risques
affectant son activité en limitant non seulement les risques liés aux
conditions climatiques (notamment le vent pour les éoliennes) mais
également les risques liés aux modifications réglementaires dans
les marchés sur lesquels opére le Groupe. Enfin, cette présence
internationale permet au Groupe de bénéficier des opportunités de
croissance dans ses diverses zones d’implantation géographique.

Une croissance soutenue et visible

EDF Energies Nouvelles a mis en place une stratégie de croissance
soutenue a court terme dans léolien terrestre et le solaire
photovoltaique, ses deux axes de développement prioritaires, et a
moyen terme dans un certain nombre d’autres filiéres d’énergies
renouvelables.



Le Groupe continue de renforcer sa présence dans la filiére éolienne
terrestre. En s’appuyant sur l'expérience résultant de plusieurs
années de prospection et de développement, le Groupe dispose
au 31 décembre 2010 d’un portefeuille de projets éoliens de
14 702 MW (dont 918,0 MW en construction, 1 364 MW autorisés,
5774 MW en développement avancé et 6 646 MW en développement
préliminaire). Par ailleurs, le Groupe reste attentif aux opportunités
qui pourraient se présenter dans un certain nombre d’autres
pays, sous réserve que ceux-ci apportent la stabilité, la visibilité
réglementaire et les conditions de profitabilité qui font partie des
grands principes de développement du Groupe. C’est dans ce cadre
qu’il a pris position en Turquie en 2008, en acquérant 50 % du
capital de Polat Enerji.

Par ailleurs, le Groupe étend son activité au-dela de la filiere
éolienne terrestre et poursuit son développement sur les autres
filiéres de production d’électricité a partir de sources renouvelables,
particuliérement le solaire photovoltaique pour lequel il dispose au
31 décembre 2010 d’un portefeuille de projets de 3 646 MWc (dont
162,6 MWc en construction, 99 MWc autorisés et 3 384 MWc en
développement). Parallélement, EDF Energies Nouvelles poursuit
ses efforts de recherche-développement en matiére de biogaz, de
biomasse, de biocarburants ou encore d’éolien offshore.

Une organisation industrielle efficace mise en
ceuvre par des équipes solides et expérimentées

EDF Energies Nouvelles dispose d’une équipe de direction solide
et dynamique et d’équipes locales expérimentées dans le secteur
des énergies renouvelables et bien implantées localement.
En particulier, Paris Mouratoglou, fondateur du Groupe, est un
acteur historique du secteur des énergies renouvelables et un
pionnier renommé en matiére d’énergies vertes. Le Groupe s’est
également entouré de cadres de haut niveau qui lui apportent une
expérience confirmée dans tous les domaines de la gestion et du
développement du Groupe.

La qualité et I’expérience de ses ressources humaines a ainsi
permis au Groupe de parfaire sa compétence technique, qui s’étend
désormais a toutes les grandes étapes du développement d’un
projet éolien ou solaire photovoltaique, du financement de projets
a la vente de centrales clé en main en passant par 'analyse des
conditions de vent ou d’ensoleillement et la construction des
centrales. Cette compétence est un atout essentiel pour permettre
au Groupe d’anticiper les évolutions techniques et développer de
nouvelles technologies dans le secteur en perpétuelle mouvance
des énergies renouvelables.
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Une expertise dans le financement de projets
et le Développement-Vente d’Actifs Structurés

Fort de son expérience dans le développement de parcs éoliens
depuis plusieurs années, le Groupe et ses équipes ont acquis une
expertise dans le montage de projets et plus particulierement
'ingénierie en financement de projets (sans recours ou a recours
limité). Le Groupe parvient ainsi a optimiser et renforcer ses
financements en y associant, le cas échéant, des partenaires
financiers (Etats-Unis) ou des partenaires industriels (Gréce,
Turquie).

Le Groupe dispose également d’une solide expérience dans le
développement et la construction pour compte de tiers de projets
éoliens et solaires (activité de Développement-Vente d’Actifs
Structurés). Cette activité lui permet chaque année de couvrir la
plus grande partie de ses frais de développement et de structure
(voir le paragraphe 6.5.10 du présent document de référence).

Une performance financiére solide

Au cours des derniéres années, le Groupe a démontré qu’il
disposait d’une capacité financiére solide qui repose a la fois sur
la croissance forte et rapide de son résultat opérationnel (24,9 %
entre 2009 et 2010) et de sa capacité installée (16 % de MW bruts
supplémentaires installés entre 2009 et 2010) ainsi que sur une
rentabilité établie et en progression. Ce succés est notamment
le fruit de la récurrence des revenus sécurisés par des contrats
de vente d’électricité a long terme, ainsi que d’une politique de
sélection rigoureuse des nouveaux projets, déterminée selon des
critéres de rentabilité stricts et d’équilibre des risques. Par ailleurs,
le recours a la technique des financements de projets sans recours
ou a recours limité permet de créer des postes étanches les uns par
rapport aux autres, et de ce fait d’avoir un niveau d’endettement
élevé en réduisant le risque porté par I’ensemble du Groupe
(contrairement a un endettement par financements corporate).

Le soutien d’un leader européen de I’énergie, EDF

Outre son expérience propre, le Groupe bénéfice de 'adossement
et de la renommée mondiale du groupe EDF, 'un des leaders de
la production, la distribution et la commercialisation d’électricité
en Europe, ainsi que de 'accés a ses ressources de recherche et
développement. Ce partenariat articulé autour d’un projet industriel
précis et cohérent permet également au Groupe de développer des
relations étroites avec les autres entités du groupe EDF, comme
EDF Energy au Royaume-Uni.
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Stratégie

6.3 Stratégie

Dans un marché en pleine croissance, le Groupe a 'ambition de
conforter sa position d’acteur de référence dans le secteur des
énergies renouvelables en Europe et en Amérique du Nord, en
restant présent sur les principaux segments de la chaine de valeur
de la production d’énergie verte. Sa stratégie s’articule autour des
grands axes suivants :

Poursuivre le renforcement de [’éolien terrestre

Aujourd’hui, la filiére de production d’électricité a partir d’énergie
éolienne terrestre est en phase de croissance importante ;
le Groupe, pour lequel cette filiere constitue actuellement sa
principale activité, a pour objectif de conforter sa position d’acteur
de référence dans le secteur de ’éolien en Europe et en Amérique du
Nord. En particulier, il entend tirer parti de son expertise technique
en poursuivant le développement du portefeuille de projets existant
qui s’éléve actuellement a 14 702 MW, dont 918,0 MW en cours de
construction.

Pour ce faire, le Groupe entend notamment valoriser son expérience
des partenariats créateurs de valeur pour chacune des parties
(a limage de ses partenariats en Gréce et en Italie) et permettant le
développement de projets d’envergure.

Enoutre, le Groupe, a 'image de I’acquisition de 50 % de Polat Enerji
en Turquie en 2008, se réserve la possibilité, le cas échéant, de
procéder a des opérations de croissance externe rigoureusement
sélectionnées, qui contribueraient a accélérer son développement
et renforcer son portefeuille de parcs et de projets.

Assurer le développement du solaire
photovoltaique

Depuis 2008, le Groupe a décidé d’accélérer son développement
dans la filiére solaire photovoltaique. Il dispose d’un portefeuille
de projets de grande qualité, réparti dans les divers pays ou le
Groupe entend développer prioritairement cette activité. Ainsi, au
31 décembre 2010, le Groupe disposait de 3 646 MWc de projets
en développement, dont 162,6 MWc en construction et 99 MWc
autorisés, qui se situaient principalement en France, en Espagne,
aux Etats-Unis, en Italie, en Gréce et au Canada.

Le développement de cette filiére s’appuie sur expertise acquise
par le Groupe dans ’éolien, expertise qui est dupliquée en termes de
développement, de business model et de financement. En particulier,
le Groupe porte une grande attention a son approvisionnement en
panneaux solaires, en veillant a diversifier tant les fournisseurs que
les technologies (silicium cristallin, couches minces).

Développer les relais de croissance, en particulier
dans les énergies réparties

Outre la filiere éolienne terrestre et le solaire photovoltaique,
actuels axes de développement prioritaires du Groupe, le Groupe
entend poursuivre le renforcement de sa position dans le secteur
des énergies renouvelables réparties, c’est-a-dire le marché
des particuliers et des professionnels, prioritairement dans le
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solaire photovoltaique distribué. Cette activité est conduite par
’intermédiaire d’EDF Energies Nouvelles Reparties, société détenue
a parité avec EDF et consolidée par intégration globale dans les
comptes d’EDF Energies Nouvelles.

EDF Energies Nouvelles développe également son activité sur des
filieres qui devraient atteindre un stade de maturité a moyen terme,
tout en faisant preuve d’une sélectivité forte :

> éolien offshore : impliqué dans deux grands projets d’éoliennes
offshore en Belgique (C-Power) et en Angleterre (parc de
Teesside), le Groupe envisage de développer davantage cette
filiere, notamment dans le cadre de 'appel d’offres que devait
lancer le gouvernement francais dans le domaine de ’éolien
offshore ;

> biogaz (gaz de décharge) : Verdesis, filiale du Groupe, est
présente dans la commercialisation, linstallation et Ila
maintenance d’équipements de traitement de biogaz issu de
centres d’enfouissement, de stations d’épuration ou de la
méthanisation de déchets agricoles en Europe. Le Groupe a
également acquis en 2010 la société Beacon Landfill Gas Holding,
spécialiste américain des installations de biogaz ;

> biomasse : le Groupe poursuit ses efforts en matiére de biomasse,
avec notamment une usine combinant cogénération et biomasse
en Espagne ;

> biocarburants : le Groupe détient depuis 2007 une participation
de 25 % dans la société Alcogroup, un des leaders européens
de la distribution d’éthanol, détenant également 51 % dans une
usine de production de bioéthanol a Gand en Belgique ;

> énergies marines : le Groupe méne des études dans ce secteur,
notamment en France. C’est dans ce cadre que s’inscrit I’accord
de partenariat conclu en 2009 avec DCNS.

Poursuivre le développement de l’activité
de Développement-Vente d’Actifs Structurés

Le Groupe conduit son activité de Développement-Vente d’Actifs
Structurés dans une perspective de couverture de la majeure partie
de ses frais de développement et de structure. En outre, cette
activité lui permet de procéder a une optimisation et a la respiration
de son portefeuille. En effet, certains projets développés par le
Groupe s’avérent ne pas satisfaire les critéres d’investissement
du Groupe mais peuvent toutefois &tre attrayants pour d’autres
investisseurs. Dans ces circonstances, le Groupe peut décider de
mener a terme le développement de ces projets pour les céder en fin
de développement ou a ’'achévement de la construction, avec pour
objectif de générer ainsi des profits.

L’activité de Développement-Vente d’Actifs Structurés est
particulierement importante dans I’éolien aux Etats-Unis, ol
certaines utilities ont pour politique d’étre propriétaires de
centrales et de ne pas étre acheteurs d’électricité produite par des
tiers, ainsi que dans le solaire photovoltaique en Europe. Le Groupe
entend renforcer sa position d’acteur majeur sur ces marchés.



Affirmer son intégration dans la chaine de valeur
de l'électricité verte

EDF Energies Nouvelles entend confirmer sa présence sur
’ensemble de la chaine de valeur de la production d’électricité a
partir de sources renouvelables, tant en qualité de développeur, de
propriétaire/investisseur qu’en qualité d’exploitant, et en renforcer
les synergies.

D’une part, le Groupe combine ses roles de développeur et
propriétaire/investisseur. En particulier, dans le cadre de la
croissance du Groupe, les phases en amont de détection, de
développement et de structuration des projets et ensuite de
construction des centrales de production, demeurent une activité
prépondérante du Groupe qui permet de conserver la valeur créée
lors de ces phases. D’autre part, la gestion d’actifs en qualité de
propriétaire des centrales ainsi que lexploitation-maintenance
d’installations pour son compte propre ou pour le compte de tiers
permettent d’assurer la qualité des installations industrielles et la
pérennité de l'activité du Groupe a terme.

Depuis l'acquisition d’enXco aux Etats-Unis en 2002, le Groupe
maitrise chacun de ces réles aux Etats-Unis, avec une compétence
historique dans la gestion, U'exploitation et la maintenance de
centrales éoliennes, activité qu’enXco exerce de longue date pour
sespropres centrales et pourle compte detiers. Le Groupe développe
actuellement ses compétences d’exploitation-maintenance en
Europe également, en les déployant progressivement sur ses
parcs éoliens. Il s’appuie notamment sur sa filiale Reetec pour
la maintenance lourde, ainsi que sur le centre de conduite des
opérations et de stockage de Béziers.

Poursuivre un développement international
maitrisé

La diversification des activités du Groupe a I’échelle internationale
permet a EDF Energies Nouvelles une meilleure gestion des
risques liés aux conditions climatiques, géographiques, politiques,
réglementaires, conjoncturelles et technologiques.

Le Groupe applique sa stratégie a I’échelle internationale tout en
menant une approche locale dans chacun des pays dans lesquels
il intervient. Le Groupe se développe dans des pays offrant a la fois
un potentiel naturel, une stabilité politique et un environnement
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réglementaire favorable. EDF Energies Nouvelles a procédé par
déploiement dans un grand nombre de pays porteurs puis par
recentrage sur les marchés les plus favorables. Aujourd’hui,
le Groupe cible I’Europe, et prioritairement la France, lltalie,
le Royaume-Uni, la Gréce, la Turquie, et le Portugal, ainsi que
’Amérique du Nord. Il pourrait envisager a plus ou moins long
terme de s’implanter sur d’autres marchés offrant un potentiel
de développement de production d’électricité a partir d’énergies
renouvelables, sous réserve de la présence des critéres de stabilité,
croissance et visibilité réglementaire indispensables pour sécuriser
la rentabilité de cette activité a forte intensité capitalistique ainsi
que de pouvoir y utiliser la technique du financement de projet sans
recours ou a recours limité.

Le développement a linternational du Groupe s’appuie sur un
mode opératoire local. En effet, le Groupe noue des alliances avec
des acteurs qui maitrisent les particularités des marchés locaux
par la conclusion de partenariats (comme en Turquie dans l'éolien
en 2008) ou par l'acquisition d’opérateurs locaux (comme aux
Etats-Unis dans le biogaz en 2010).

Poursuivre sa politique de limitation des risques
et de maitrise des coiits

EDF Energies Nouvelles entend continuer d’inscrire son
développement dans une politique de risques et de colits maitrisés.
Ses contrats de vente d’électricité sont, pour la plupart, des contrats
a long terme, d’une durée d’environ 15 a 20 ans, qui imposent a
'acheteur de se porter acquéreur de toute I’électricité produite,
quel que soit le jour ou U'heure de l'année, et a prix fixé pour
toute la durée du contrat. Par ailleurs, le combustible utilisé par la
plupart de ses centrales est soit a colit nul (vent, soleil, eau), soit en
quantité a priori suffisante au vu du dimensionnement de l'unité et
a codit limité et fixé par avance (biomasse). EDF Energies Nouvelles
entend également poursuivre ses efforts de maitrise des colits de
revient, notamment grace a sa puissance d’achat.

En s’appuyant sur cette combinaison d’un contrat de vente long
terme a prix fixe, d’un approvisionnement en combustible a long
terme a prix nul ou limité, d’un co(it d’investissement initial maitrisé
ainsi que sur l'optimisation des avantages fiscaux offerts aux
unités renouvelables, le Groupe continuera de financer ses projets
d’investissement par des financements long terme sans recours ou
avec un recours limité auprés des actionnaires du projet.

6.4 Présentation du marché et position concurrentielle

Le marché des énergies renouvelables bénéficie actuellement
d’une triple dynamique a la fois en termes de besoins en énergie,
de préservation de lenvironnement et de création d’emploi.
La pérennité des énergies renouvelables représente en effet
une réponse durable aux besoins en énergie dans un contexte
d’épuisement des énergies fossiles mais aussi de volonté
pour certains pays d’assurer leur indépendance énergétique.

Le déploiement des énergies renouvelables, en assurant ’énergie
de demain tout en préservant la planéte, répond également a la
problématique majeure du réchauffement planétaire. Enfin, le
besoin inéluctable des énergies renouvelables devrait représenter
un moteur pour la création de nouvelles industries et ainsi créer de
nombreux emplois verts a long terme.
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A l’échelle internationale, le Protocole de Kyoto du 11 décembre
1997 fixe des dispositifs-cadre favorables au développement des
énergies renouvelables. Ce protocole, ratifié par I’'Union Européenne
en 2002, a notamment inscrit la promotion de I’électricité a partir
d’énergies renouvelables au premier rang de ses priorités (voir le
paragraphe 6.7 du présent document de référence).

La directive 2001/77/CE relative a la promotion de lélectricité
produite a partir de sources d’énergies renouvelables (dite directive
« Energies Renouvelables ») a par ailleurs fixé des objectifs
spécifiques ambitieux a atteindre par les pays membres de ’'Union
Européenne en termes de part d’électricité consommée produite
a partir de sources d’énergie renouvelable en 2010. La directive
« Energies Renouvelables » fixait ainsi un objectif moyen de 21 %
pour ’'Union Européenne a cette échéance.

Le tableau ci-dessous présente les objectifs fixés par la directive « Energies Renouvelables » en termes de part d’électricité consommée
produite a partir de sources d’énergies renouvelables a I’horizon 2010 pour UEurope des 27 ainsi que les niveaux atteints au 31 décembre

2009 :
Objectif 2010 assigné par la directive Niveau réel au 31 décembre 2009
Pays « Energies Renouvelables » (en %) (en %)
Allemagne 12,5 % 16,1 %
Autriche 78,1 % 65,3 %
Belgique 6,0 % 5,9 %
Bulgarie 11,0 % 8,3%
Chypre 6,0 % 0,3 %
Danemark 29,0 % 27,5 %
Espagne 29,4 % 26,0 %
Estonie 5,1% 2,7 %
Finlande 31,5 % 25,9 %
France 21,0 % 13,5 %
Hongrie 3,6 % 7,3 %
Gréce 20,1 % 9,2 %
Italie 25,0 % 20,3 %
Irlande 13,2 % 14,4 %
Lettonie 49,3 % 49,2 %
Lituanie 7,0 % 5,5 %
Luxembourg 5,7 % 3,6 %
Malte 5,0 % 0,1%
Pologne 7,5 % 5,9 %
Pays-Bas 9,0 % 9,3 %
Portugal 39,0 % 33,5 %
République tchéque 8,0 % 6,8 %
Roumanie 33,0 % 31,6 %
Royaume-Uni 10,0 % 6,7 %
Slovaquie 31,0 % 18,3 %
Slovénie 33,6 % 36,8 %
Suéde 60,0 % 56,1%
TOTAL UNION EUROPEENNE (27 PAYS) 21% 18,2 %

Source : Barométre européen 2010, 10° bilan - Etat des énergies renouvelables, EurObserv’ ER.

La directive relative européenne 2009/28/CE du 23 avril 2009 a la promotion de lutilisation de I’énergie produite a partir de sources
renouvelables assure la continuité avec les objectifs ambitieux de la directive 2001/77/CE.
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Elle fixe pour objectif que la part d’énergie produite a partir de sources renouvelables dans la consommation finale d’énergie dans I’'Union
Européenne (27 pays) atteigne 20 % d’ici 2020. Pour cela, la directive fixe également des objectifs nationaux pour chaque Etat membre :

Objectif pour la part d’énergie produite a partir de sources
renouvelables dans la consommation d’énergie finale brute en 2020

Allemagne
Autriche
Belgique
Bulgarie
Chypre
Danemark
Espagne
Estonie
Finlande
France
Gréce
Hongrie
Irlande
Italie
Lettonie
Lituanie
Luxembourg
Malte
Pays-Bas
Pologne
Portugal
République tchéque
Roumanie
Royaume-Uni
Slovaquie
Slovénie

Suéde

Niveau réel au 31 décembre 2009

(en %)
18 % 9,7 %
34 % 29,2 %
13% 3,8%
16 % 11,5 %
13 % 3,8 %
30% 19,7 %
20 % 13,0 %
25 % 22,7 %
38% 29,8 %
23% 12,4 %
18 % 7,9 %
13% 9,5 %
16 % 5,1%
17 % 7,8 %
40 % 36,8 %
23 % 16,9 %
11% 2,8 %
10 % 0,7 %
14 % 4,2 %
15 % 9,4 %
31% 25,7 %
13 % 8,5 %
24 % 21,6 %
15 % 2,9 %
14 % 10,0 %
25 % 17,5 %
49 % 50,2 %

L’approche globale consiste a laisser les Etats membres libres de
déterminer les moyens de réaliser leur objectif national. Cependant,
chaque Etat membre devrait parvenir & une part minimum de 10 %
d’énergie produite a partir de sources renouvelables dans le secteur
des transports en 2020.

En France, 'arrété du 7 juillet 2006 a fixé des objectifs ambitieux en
matiére de production d’électricité a partir de sources d’énergies
renouvelables pour 2010 et 2015. Le souci des pouvoirs publics
d’encourager le développement des énergies renouvelables a
encore été réaffirmé a I'occasion du Grenelle de ’Environnement
en 2008. Le tableau ci-dessous présente les objectifs de la France
pour 2010 et 2015 (en mégawatts) tels que fixés par 'arrété de 2006.
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Production d’électricité renouvelable

Biomasse

Biogaz

Déchets ménagers et assimilés
Eolien

Géothermie

Hydraulique

Solaire photovoltaique

Objectif 2015 (MW)
1000 2000

100 250

200 300

13 500 17 000

90 200

500 2000

160 500

Source : Agence de I’ Environnement et de la Maitrise de I’ Energie, novembre 2006.

Aux Etats-Unis, bien que n’ayant pas ratifié le Protocole de Kyoto,
les autorités ont néanmoins mis en ceuvre une politique de
soutien aux énergies renouvelables. Au niveau fédéral, le point
central du programme d’incitation a la production d’électricité
a partir de sources d’énergies renouvelables est un systéme de
crédit d’impdt (Production Tax Credit, Investment Tax Credit).
Ce systéme est complété au niveau des Etats par les Renewable
Portfolio Standards, qui sont des normes fixant par Etat un objectif
a atteindre en termes d’énergie consommée devant étre produite
a partir de sources d’énergie renouvelables. Prés d’une trentaine
d’Etats ont adopté des Renewable Portfolio Standards, qui fixent
des objectifs d’énergie produite a partir de sources renouvelables,
voire prévoient des sanctions en cas de non-respect de ces objectifs.
La mise en place de la nouvelle administration américaine en 2009
a été marquée par l'annonce d’un soutien renforcé en faveur du
développement des énergies renouvelables, manifesté notamment
par le renouvellement de la Production Tax Credit jusqu’en 2012,
la possibilité pour les développeurs de choisir entre la Production
Tax Credit et I’ Investment Tax credit (ITC) et, pour les parcs dont la
construction démarre avant fin 2011, d’opter pour un versement en
numéraire du montant de I'ITC.

6.4.1
DE CROISSANCE

La prise de conscience des enjeux environnementaux a également
encouragé la recherche afin de développer des techniques
permettant lutilisation optimale des énergies renouvelables.
Il existe aujourd’hui diverses filieres de production d’énergies
renouvelables, en particulier les éoliennes, le solaire, ’hydraulique,
les biogaz, les biocarburants ou encore la biomasse. Les efforts de
recherche-développement se poursuivent afin de perfectionner
les technologies développées et notamment d’améliorer leur
productivité et d’en réduire les codts.

Dans ce contexte, le Groupe intervient dans les quatre principales
filieres de la production d’électricité verte : l’éolien, le solaire,
hydraulique et la biomasse. Au cours des derniéres années,
sous lUimpulsion des politiques nationales et internationales
de soutien aux énergies renouvelables, ces filiéres, notamment
les filieres éolienne et solaire, ont connu un développement
significatif. Alors qu’aux Etats-Unis le gouvernement a confirmé
son intention de poursuivre sa politique de développement des
énergies renouvelables (au travers notamment de |’extension
de la Production Tax Credit jusqu’en 2012 et de U'Investment Tax
Credit jusqu’en 2016), ’Union Européenne, elle, a fixé des objectifs
clairs dans les directives relatives a la promotion des énergies
renouvelables qui, bien qu’indicatifs, engagent fortement les Etats
membres.

L’EOLIEN : UN MARCHE PRESENTANT D’ATTRAYANTES PERSPECTIVES

L’éolien dans le monde

Depuis 1993, I’éolien a connu un développement exponentiel a
travers le monde, passant de moins de 3 ooo MW de puissance
cumulée dans le monde a prés de 195 ooo MW fin 2010.
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Le graphique ci-dessous présente I’évolution de la capacité éolienne
cumulée dans le monde depuis 1993 (en MW) :
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Cette progression a été particuliérement soutenue depuis 1997, avec 'adoption du Protocole de Kyoto et le renforcement des mesures de
soutien a la production d’électricité & partir d’énergie éolienne (notamment la directive européenne « Energies Renouvelables » en Europe).

Le tableau ci-dessous présente ’évolution de la capacité éolienne cumulée et de la capacité éolienne installée annuellement dans le monde

depuis 2002 :
Capacité installée
Année annuellement (en MW)
2002 n.a.
2003 7951
2004 8153
2005 10 321
2006 15 155
2007 19 518
2008 27 095
2009 37 917
2010 35717

Evolution/année Capacité cumulée Evolution/année
précédente (en MW) précédente
n.a. 31412 n.a.

n.a. 39363 25,3 %

2,5 % 47 516 20,7 %

26,6 % 59 235 24,6 %

46,8 % 74390 25,6 %

28,8 % 93 908 26,2 %

38,8 % 121003 28,8 %

39,9 % 158 920 31,3 %

(6,1) % 194 527 22,4 %

Source : Systémes Solaires, Barométres éoliens 2006 d 2011, EurObserv’ ER.

Au cours de l'année 2010, une capacité supplémentaire de
35 717 MW a été installée ; la capacité éolienne mondiale s’établit
désormais a 194 527 MW. La croissance des capacités en 2010 a
été moindre qu’en 2009 du fait du ralentissement des marchés
européen et américain, dans un contexte de crise économique et de
difficultés de financement ; les capacités ont néanmoins fortement

augmenté, avec une croissance de 22,4 %. Le marché chinois est
le premier marché mondial de I’éolien (avec 16 500 MW installés
en 2010) devant les Etats-Unis (avec 5 115 MW installés en 2010).
Les Etats-Unis sont désormais le deuxiéme pays, aprés la Chine
(42 287 MW fin 2010), disposant de la plus grande capacité éolienne
installée au monde (avec 40 180 MW fin 2010).

Le tableau ci-dessous présente I’évolution de la capacité éolienne installée cumulée dans le monde en 2009 et 2010, en distinguant les

grandes zones géographiques :

Capacité cumulée

Capacité cumulée

Capacité installée

fin 2009 fin 2010 €en 2010 Augmentation

Zones géographiques (en MW) (en MW) (en MW) 2009/2010 (en %)
Amérique du Nord 38 405 44189 5 805 15,0 %
Europe 76 483 86 213 9798 13,0 %
Asie 39 639 58 641 19 022 47,5 %
Autres régions du monde 4393 5 484 1092 25,0 %
TOTAL DE LA CAPACITE CUMULEE (EN MW) 158 920 194 527 35717 18,5 %

Source : Systémes Solaires, Barométre éolien de février 2011, EurObserv’ ER.

En termes de capacité installée cumulée fin 2010, la Chine, les
Etats-Unis, I’Allemagne, I'Espagne et I'ltalie étaient les cing
principaux marchés de l’éolien, représentant prés de 70 % de la
capacité installée dans le monde. L’Union Européenne représentait
43 % de la puissance éolienne installée dans le monde.

L’éolien en Europe

En 2010, la capacité éolienne cumulée installée dans [’Union
Européenne a atteint 84 339 MW contre 75 106 MW a la fin 2009,
soit une augmentation de 12,3 %. 9 301 MW de capacité éolienne ont
ainsi été installés au cours de ’année 2010 dans ’Union Européenne
et 9 798 MW dans l’ensemble de U'Europe (Source : Systémes
Solaires, Barométre éolien de février 2011, EurObserv’ ER).

En 2010, les pays européens ayant connu l'installation de capacité
éolienne la plus importante étaient respectivement 'Allemagne
(1 551 MW), PEspagne (1 515 MW), la France (1 034 MW), lltalie
(899 MW) et le Royaume-Uni (779,8 MW). En capacité installée
cumulée, deux pays disposent d’une capacité supérieure a 10 GW,
IAllemagne (27 214 MW) et ’Espagne (20 676 MW), et, outre ces
derniers, onze pays disposent d’une capacité installée supérieure
a 1 GW, lltalie (5 797 MW), la France (5 660 MW), le Royaume-Uni
(5 203,8 MW), le Portugal (3 897,8 MW), le Danemark (3 800 MW),
les Pays-Bas (2 245 MW), la Suéde (2 163 MW), U'Irlande (1 428 MW),
la Gréce (1208 MW), la Pologne (1185 MW) et ’Autriche (1 010,6 MW).

Document de référence 2010 * EDF Energies Nouvelles 41



6 Apercu des activités

Présentation du marché et position concurrentielle

L’éolien en France

Avec une capacité cumulée totale installée de 5 660 MW fin 2010
contre 4 626 MW fin 2009, la France (DOM TOM inclus) a connu une
augmentation de 22,3 % par rapport a 2009 ; la croissance demeure
donc trés élevée, méme si elle est moindre qu’en 2009 (27,6 %)
(Source : Systéemes Solaires, Barométre €olien de février 2011,
EurObserv’ ER).

La présence des quatre leaders mondiaux de la construction
d’éoliennes (Vestas, Gamesa, Enercon et General Electric Wind) sur
le marché national démontre que le marché de l’éolien en France est
désormais considéré comme incontournable.

Perspectives

Selon Emerging Energy Research (Global Renewable Power
Generation forecasts 2009-2010, Emerging Energy Research,
juillet 2009), la capacité éolienne totale installée cumulée dans le
monde devrait atteindre plus de 640 ooo MW en 2020, soit plus
du triple de la capacité actuelle. La capacité annuelle installée
devrait atteindre prés de 54 ooo MW en 2020. L’Amérique du
Nord et I’Union Européenne devraient connaitre une croissance
significative, représentant prés de la moitié de la capacité
installée supplémentaire dans le monde entre 2010 et 2020. L’Asie
devrait également connaitre un développement trés important,
particuliérement en Chine et, dans une moindre mesure, en Inde.

Le graphique ci-dessous présente le développement de la capacité
éolienne installée dans le monde (en MW) depuis 2000 et les
prévisions de croissance pour 2010-2020 :
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Principaux acteurs et position concurrentielle

En 2010, le Groupe estimait étre le 8% acteur mondial du secteur
de l'éolien en termes de capacité installée (Source : capacités
rendues publiques par les entreprises du secteur fin 2010). Ses
principaux concurrents sont essentiellement les producteurs
et/ou distributeurs historiques d’électricité, comme les Espagnols
Iberdrola Renovables, Acciona et Endesa, le portugais Energias
de Portugal Renovaveis (EDP) ou litalien Enel Green Power et les
grandes utilities américaines, telles que Florida Power & Light (FPL).

La plupart de ces grands concurrents disposent d’une diversification
géographique limitée comparée a EDF Energies Nouvelles et sont
principalement présents sur leur marché domestique. A linverse,
EDF Energies Nouvelles est historiquement présent tant en
Amérique du Nord qu’en Europe, ol il est implanté dans dix pays. En
outre, son marché historique, la France, ne représente qu’environ
13 % de sa capacité éolienne installée au 31 décembre 2010, contre
environ 35 % pour le reste de 'Europe (Portugal, Gréce, Royaume-
Uni, Italie, Allemagne, Belgique, Turquie) et 52 % pour '’Amérique
du Nord (Etats-Unis, essentiellement, et Mexique).

Dans les pays européens ol il est présent, le Groupe figure souvent
parmi les premiers acteurs de ’éolien. En France, le Groupe est un
leader dans la production d’électricité a partir d’énergie éolienne.
Au Portugal, au travers de sa filiale EDF EN Portugal, EDF Energies
Nouvelles est le cinquiéme acteur éolien en termes de capacité
installée (Source : Etude Inegi-Energia Edlica em Portugal,
décembre 2010) tandis qu’en Gréce, le Groupe est le deuxieme
acteur éolien en termes de capacité installée (Source : Hellenic
Wind Energy Association). Au Royaume-Uni, le Groupe dispose
d’une capacité installée de 227,2 MW. En ltalie fin décembre 2010,
le Groupe disposait de six parcs éoliens d’une capacité cumulée
de 365,0 MW. En Allemagne, le Groupe, présent a travers sa filiale
enXco GmbH, n’a qu’une présence limitée sur ce marché éolien
ancien et proche de la saturation.

Aux Etats-Unis, le Groupe, par le biais de sa filiale enXco,
est aujourd’hui l'un des premiers acteurs américains dans le
développement et la construction de parcs éoliens (Source :
American Wind Energy Association). Le Groupe est également
présent au Canada, ot il développe des projets éoliens d’une
capacité cumulée de 1 003,2 MW au Québec, ainsi qu’au Mexique,
oll il dispose d’un parc éolien de 67,5 MW.

De maniére générale, la compétitivité des acteurs des marchés des
énergies renouvelables se mesure a la performance des sites de
production, la qualité des technologies utilisées, les prix pratiqués
ainsi qu’a 'étendue et la qualité des services fournis (y compris la
fourniture de prestations d’exploitation-maintenance).
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Les différentes étapes nécessaires pour mettre en exploitation une centrale éolienne s’écoulent sur plusieurs années (en moyenne 3 a 6 ans).
On distingue trois étapes : (i) la prospection/développement, (ii) la construction, et (iii) 'exploitation-maintenance.

Le graphe ci-dessous présente le calendrier-type de réalisation d’un parc éolien :

P 2a3ans

12 a 26 mois A o

Prospection

Phase de développement

de sites et demande d'autorisation

La prospection de sites et le développement

du projet éolien

Le développement d’un projet éolien débute par la sécurisation du
foncier ; le Groupe identifie un site d’implantation de parc éolien et
conclut une promesse de bail afin de s’assurer de sa disponibilité.
Ces promesses de bail sont généralement d’une durée de 3 a 5 ans
(avec reconduction tacite par période d’un an) et sont dépourvues
d’indemnité d’immobilisation.

Aprés s’étre assuré la maitrise du terrain par une promesse de bail,
le Groupe lance sur le site une campagne de mesure de vent. A
cet effet, un ou plusieurs mats de mesure (d’une hauteur variant
de 10 a 8o métres) sont installés afin de recueillir pendant une
période minimum de 12 mois toutes les informations nécessaires
pour évaluer le niveau du vent. Cette phase est essentielle car elle
permet d’apprécier la viabilité économique du projet.

En outre, il est également procédé a une étude des contraintes
actuelles ou potentielles sur le site envisagé ; cette étude porte
notamment sur les contraintes topographiques, les servitudes
diverses (notamment les servitudes de passage), les contraintes
de raccordement au réseau électrique local, et les contraintes
environnementales diverses tenant a la faune et a la flore, a la
proximité d’habitations, de monuments historiques ou encore de
sites sensibles ou protégés et résultant de dispositions légales
et réglementaires locales. Ces diverses contraintes limitent le
nombre de sites disponibles pour 'implantation de parcs éoliens,
particuliérement dans les régions ol la densité de population est
importante ; a Uinverse, les contraintes sont moindres dans les
espaces faiblement peuplés, tels que certaines régions des Etats-
Unis et du Canada.

Pré-construction

Signature du contrat
de construction

Signature du contrat
de financement

Mise en place des intruments
de couverture

Exploitation &

Construction

TEST

Maintenance

Réception des travaux

Signature éventuelle
d'un contrat d'enlévement
long terme d'électricité

Parallélement a ces études techniques, des réunions publiques sont
réguliérement organisées afin d’informer les riverains concernés et
de favoriser l'acceptation du projet, conformément aux formalités
exigées par les autorités locales. Ainsi, chaque projet éolien fait
lobjet de réflexions et de larges concertations lors de la phase
de développement concernant son impact sur ’environnement et
en particulier sur le paysage et la faune (voir le paragraphe 6.8
du présent document de référence). Il est également procédé a
I’ensemble des démarches liées a l'obtention des autorisations
d’exploitation et des permis de construire nécessaires a la
réalisation du projet ; cette procédure d’obtention des différentes
autorisations dure généralement de 6 a 18 mois.

Par ailleurs, les projets nécessitent la livraison de divers éléments
techniques, notamment de turbines. Le choix entre les différents
modéles et fabricants de turbines (parmi lesquels General Electric,
Vestas, REpower, Enercon ou encore Nordex) s’opére en fonction
des conditions de vent du site d’implantation (pour les sites
moyennement a bien ventés, sont surtout utilisées des turbines
dont la puissance est importante par rapport au diamétre du rotor),
de la performance économique des turbines proposées (mesurée en
euros ou dollars par mégawatt-heure) ainsi que de la disponibilité
des turbines (voir le Chapitre 22 du présent document de référence).
Bien que le marché des turbines connaisse actuellement une offre
en surcapacité, le Groupe continue de porter une grande attention
a son approvisionnement, en veillant notamment a diversifier ses
fournisseurs.

Enfin, il convient de s’assurer du financement de la centrale.
Ce financement est généralement réalisé sous la forme d’un
financement de projet (sans recours ou a recours limité) ; il fait
’objet de négociations avec les établissements bancaires préteurs
sur la proportion de fonds propres apportée a la structure et les
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conditions détaillées de la dette contractée (durée, taux et garanties
notamment), et de différents audits par des prestataires extérieurs
afin de répondre aux exigences des banques préteuses. Aux
Etats-Unis, dans le cadre du systéme particulier des Production Tax
Credit fédérales, le Groupe et ses filiales américaines s’associent a
des investisseurs afin de valoriser les crédits d’impéts.

Pour lexercice 2010, le Groupe a constaté, dans le cadre des
financements de projets, une amélioration des conditions
financiéres sans toutefois revenir aux conditions antérieures
a la crise financiére. Les délais de finalisation des dossiers de
financement se sont également stabilisés, méme s’ils restent
relativement longs.

Au 31 décembre 2010, le Groupe dispose de 13 784 MW en
développement (y compris parcs en construction), dont 1 364 MW
autorisés, 5 774 MW en développement avancé et 6 646 MW en
développement préliminaire. Plus de la moitié de ce portefeuille
de projets en développement est située aux Etats-Unis et prés des
deux tiers en Amérique du Nord.

La construction

Aprés avoir développé le projet éolien et obtenu son financement,
le projet entre dans une phase de construction, d’une durée
d’environ 1 a 2 ans. Cette phase débute avec l'autorisation du
Comité d’investissement du Groupe et, le cas échéant, du Conseil
d’administration ainsi qu’avec la signature de la commande de
turbines et ’'exercice de la promesse de bail consentie au cours de
la phase d’origination/développement. La phase de construction
comprend des travaux d’ingénierie et de maitrise d’ceuvre, des
travaux de terrassement et génie civil (notamment terrassement du
terrain, installation des fixations du mat et réalisation des chemins
d’accés), des travaux d’électricité (pose des cables et des dispositifs
de raccordement au réseau) et enfin des travaux d’installation
des éléments techniques de I’éolienne (mats, turbines, pales). La
sélection des partenaires utilisés pour ces travaux s’opére sur la
base de leur disponibilité, de la performance de leurs équipes et
des paramétres financiers de leur offre.

Cette phase de construction s’achéve par la réalisation de tests
(durée, disponibilité, montée en puissance) au cours de plusieurs

6.4.2

mois afin de vérifier le bon fonctionnement de la centrale avant
mise en exploitation.

Au 31décembre 2010, le Groupe dispose d’un portefeuille de projets
éoliens en construction de 918,0 MW.

L’exploitation-maintenance

A lissue des travaux, la centrale est mise en exploitation. Selon
les sites et les projets développés par le Groupe, les centrales
ainsi construites sont livrées soit a EDF Energies Nouvelles en vue
d’une exploitation pour son propre compte, soit a des tiers au profit
desquels le Groupe a développé et construit le site dans le cadre de
contrats « clés en main » (activité de Développement-Vente d’Actifs
Structurés).

Dans le premier cas, le Groupe demeure propriétaire du site et en
assure lui-méme lexploitation-maintenance ou fait appel a des
sous-traitants qui exploitent le site pour son compte et sous sa
supervision, ces sous-traitants étant le plus souvent les fabricants
de turbines eux-mémes. L’électricité produite par la centrale est
ensuite vendue par le Groupe, la plupart du temps aux producteurs
et/oudistributeurs historiques (comme EDF en France ou les grandes
utilities aux Etats-Unis) qui ont une obligation d’achat soit légale,
soit contractuelle, dans le cadre de contrats d’achat d’une durée
moyenne de 15 a 20 ans. C’est la structure généralement retenue
par le Groupe en Europe. Dans le deuxiéme cas, EDF Energies
Nouvelles livre le site clé en main a un tiers propriétaire du site
(voir le paragraphe 6.5.10 du présent document de référence) mais
peut étre amené a exploiter le site pour le compte de ce dernier.
Ces contrats d’exploitation-maintenance sont d’'une durée moyenne
de 3 ans. Aux Etats-Unis, la filiale I’EDF Energies Nouvelles, enXco,
est particuliérement présente dans 'exploitation de sites pour le
compte de tiers.

Aux Etats-Unis, la mise en service et l'exploitation de parcs
éoliens sont historiquement soumises a la contrainte particuliére
des Production Tax Credit qui oblige a finaliser la construction et
la mise en service des parcs éoliens avant ’expiration du régime
de Production Tax Credit en cours (voir le paragraphe 6.5.1.2(a)
du présent document de référence) ; le renouvellement de la
Production Tax Credit en 2009 jusqu’en 2012 a ainsi donné une plus
grande flexibilité au Groupe.

LE SOLAIRE PHOTOVOLTAIQUE : UNE CROISSANCE ACCELEREE

Le solaire photovoltaique dans le monde

La filiere photovoltaique est actuellement un marché en trés forte croissance. Depuis 1994, la capacité mondiale installée est passée de
502 MWc a une capacité mondiale estimée a plus de 22 800 MWc fin 2009 (Source : European Photovoltaic Industry Association (EPIA)).
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Le tableau ci-dessous présente la répartition des capacités mondiales pour les principaux marchés mondiaux a fin 2009 :

Capacité installée en 2009

Capacité cumulée au 31 décembre

Progression de la capacité installée

Pays (en MWc) 2009 (en MWc) entre 2008 et 2009 (%)
Allemagne 3806 9785 +153,7 %
Espagne 69 3386 (97,3) %
Japon 484 2633 +110,4 %
Etats-Unis 477 1650 +39,5%
Italie 711 1167 +175,6 %
République tchéque 411 465 +705 %
Reste du monde 1361 3792 +89,5 %
TOTAL 7319 22 878 +31,7%

Source : EPIA.

La puissance photovoltaique installée dans le monde a pris son
envol a la fin des années 1990 et cette accélération de la croissance
se poursuit actuellement. En 2009, la capacité mondiale cumulée
était de 22 878 MWc, soit une progression de 45,9 % par rapport
a 2008 (Source : EPIA). En 2009, les plus grands producteurs
mondiaux d’énergie solaire étaient I’Allemagne, U'Espagne, les
Etats-Unis, le Japon, l'ltalie et la République tchéque, représentant
a eux six plus de 83,4 % des capacités de production mondiale
d’électricité issue de ’énergie solaire.

Quatriéme acteur mondial de Uénergie solaire en 2009, les
Etats-Unis connaissent un marché du solaire photovoltaique en
pleine croissance. En 2009, la capacité supplémentaire installée est
de 477 MWc, ce qui porte a 1 650 MWc la capacité totale installée
fin 2009 (Source : EPIA).

Les Etats-Unis pratiquent depuis plusieurs années une politique de
soutien actif aux énergies renouvelables (dont I’énergie solaire),
par le biais notamment de mesures fiscales incitatives comme
UInvestment Tax Credit, systéme de crédits d’impdts liés aux
investissements dans [’énergie solaire. Ce systéme a été étendu
jusqu’en 2016 par 'Energy Improvement and Extension Act de 2008.

Le solaire photovoltaique en Europe

Le marché du solaire photovoltaique en Europe connait une trés forte
croissance depuis une dizaine d’années, passant d’une puissance
de 9o MWc installés en 1998 a une puissance estimée d’environ
15 950 MWCc installés en 2009. Le taux de croissance annuel moyen
des capacités est trés soutenu. La filiere photovoltaique bénéficie
notamment de 'impulsion donnée par les ambitions européennes
affirmées par les directives 2001/77/CE et 2009/28/CE en matiére
d’énergies renouvelables.

En 2009, 5 600 MWc ont été installés en Europe. Le marché européen
a confirmé son dynamisme et établi un nouveau record du nombre
d’installations photovoltaiques ; il a ainsi représenté plus de 76,5 %
du marché du photovoltaique en 2009.

L’Allemagne est a ce jour le premier marché mondial ; avec une
capacité installée supplémentaire de 3 806 MWc, elle a ainsi
représenté 52 % du marché mondial du photovoltaique et 68 %
du marché de ’'Union Européenne. Deuxiéme acteur mondial de
I’énergie solaire en 2009 (en terme de capacité annuelle installée),

I’ltalie maintient sa progression avec une capacité supplémentaire
installée de 711 MWc. En revanche, ’'Espagne, premier acteur
mondial en 2008, a subi les effets de la crise financiére et a trés
significativement réduit ses installations en 2009.

En 2009, trois autres pays européens ont connu une croissance
importante de leur capacité installée : la République tchéque
(+ 411 MWc), la Belgique (+ 292 MWC), et la France (+ 185 MWCc).

Ce fort développement des projets photovoltaiques a conduit
plusieurs Etats membres a réduire les tarifs d’achat garantis
de lélectricité d’origine solaire photovoltaique (en Allemagne,
Espagne, France et Italie par exemple), voire a en limiter un essor
désordonné (limitation @ un maximum d’environ 450 MWc autorisés
annuellement en 2011 en Espagne). Une description détaillée des
réglementations nationales en matiére de tarifs d’achat figure au
paragraphe 6.7.3 du présent document de référence.

En Europe, le Groupe est présent dans le solaire photovoltaique en
France, Italie, Gréce et Espagne ; une description de chacun de ces
marchés figure au paragraphe 6.5 du présent document.

Perspectives

Le graphique ci-dessous présente les prévisions de croissance de
la capacité solaire photovoltaique mondiale cumulée (en MWc) a
’horizon 2020 :
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Sources : Emerging Energy Research /EPIA.
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Selon Emerging Energy Research, la croissance rapide observée
au cours des derniéres années devrait se poursuivre, la capacité
solaire photovoltaique totale installée annuellement dans le
monde pouvant atteindre plus de 20 ooo MWc a I’horizon 2020 et
ainsi porter la capacité mondiale installée a plus de 160 ooo MWc
a horizon 2020. La croissance devrait étre particulierement
significative dans ’Union Européenne, en Amérique du Nord et en
Chine. La part de marché de ’'Union Européenne atteindrait 65 %
en 2020.

Principaux acteurs et position concurrentielle
dans la filiére solaire photovoltaique

Parmi les grands acteurs des énergies renouvelables, le Groupe
estime étre 'un de ceux ayant les ambitions les plus fortes dans le
développement de la filiére photovoltaique, avec un objectif d’au
moins 500 MWc détenus en propre fin 2012 (voir Chapitre 12 du
présent document de référence). Au 31 décembre 2010, le Groupe

Economie d’un projet solaire photovoltaique

Les centrales photovoltaiques au sol

dispose ainsi d’un portefeuille de projets de 3 646 MWc dans le
solaire photovoltaique, dont 162,6 MWc en cours de construction.

En Europe, le Groupe compte parmi ses principaux concurrents
des développeurs de projets photovoltaiques (essentiellement
allemands), des développeurs éoliens ayant fait le choix de se
tourner vers le solaire photovoltaique et des producteurs et/ou
distributeurs historiques d’électricité, comme Ulitalien Enel ou
’espagnol Acciona. Par ailleurs, le Groupe compte également
parmi ses concurrents des acteurs locaux, tels que Poweo,
Séchilienne-Sidec et Solaire Direct, partenaire de la Caisse des
Dépbts et Consignations, en France ou PPC Renewables en Gréce,
filiale de I’électricien national PPC (Public Power Corporation).

En Amérique du Nord, les principaux concurrents du Groupe sont
les Américains SunEdison, SunPower et MMA Renewable Ventures
ainsi que le Canadien Optisolar.

L’entrée d’acteurs historiques de Uélectricité et d’investisseurs
financiers dans la filiere solaire photovoltaique s’explique
notamment par les perspectives de croissance attrayantes et le
soutien politique actif dont bénéficie cette filiére.

Les différentes étapes nécessaires pour mettre en exploitation une centrale photovoltaique au sol se déroulent sur plusieurs mois (en
moyenne 18 a 24 mois), contre en moyenne 3 a 6 ans pour une centrale éolienne. On distingue trois étapes : (i) les études de faisabilité, (ii) la
sécurisation du foncier et ’obtention des autorisations administratives et (iii) le raccordement au réseau et la construction.

Le graphe ci-dessous présente le calendrier-type de réalisation d’une centrale photovoltaique au sol :

¢ 1 mois ) P 6 a 10 mois A o

12 a 18 mois |

Etudes de

faisabilité

Mesures de I'ensoleillement Signature du bail
Etude du terrain Etude d'impact environnemental

Demandes d'autorisation
(notamment permis de construire)
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Les études de faisabilité

Pour l'implantation d’une centrale photovoltaique, il est d’abord
procédé a des études de faisabilité et d’ensoleillement qui se
déroulent sur un mois en moyenne afin d’évaluer les contraintes
actuelles et potentielles du site envisagé, notamment les servitudes
diverses affectant le terrain visé, les contraintes de raccordement
au réseau local, et les contraintes environnementales diverses, en
particulier celles relatives a la faune et la flore.

L’ensoleillement annuel moyen du site envisagé est le critére de
sélection le plus important car il conditionnera le productible de
la centrale photovoltaique envisagée. En effet, le chiffre d’affaires
annuel par MWc d’une installation peut varier sensiblement en
fonction de l’ensoleillement dans les zones géographiques ot le
Groupe est implanté.

Les équipes de développeurs du Groupe privilégient le choix d’un
terrain plat, a faible valeur agricole (de préférence une friche ou
un ancien site industriel désaffecté), d’'une surface minimale de
huit a dix hectares et aussi proche que possible d’un poste de
raccordement au réseau public. Le Groupe veille en particulier a
limiter 'occupation de surfaces agricoles utiles et 'impact visuel
sur le paysage (voir le paragraphe 6.8 du présent document de
référence).

Par ailleurs, bien qu’une enquéte publique ne soit pas toujours
formellement requise par les autorités locales, le Groupe organise,
de sa propre initiative, des réunions publiques afin d’informer
les riverains et les élus locaux concernés et de favoriser ainsi
[’acceptation du projet de centrale solaire.

Outre ces critéres physiques, 'existence ou non d’un tarif d’achat de
I’électricité favorable fixé par les pouvoirs publics joue également
un role déterminant dans le choix du lieu d’implantation de la
centrale (voir le paragraphe 6.7 du présent document de référence).

La sécurisation du foncier et 'obtention des autorisations
et du permis de construire

Le développement d’une centrale photovoltaique débute par la
sécurisation du foncier ; aprés avoir identifié un site d’implantation
de centrale photovoltaique, le Groupe conclut une promesse de bail
afin de s’assurer de sa disponibilité. Ces promesses de bail sont
généralement d’une durée de 3 ans (renouvelables pour une durée
de 2 ans) et dépourvues d’indemnité d’immobilisation.

Aprés avoir sécurisé le foncier, le Groupe procéde aux démarches
nécessaires afin d’obtenir les diverses autorisations (certificat
d’obligation d’achat, autorisation d’exploitation, etc.) et le
permis de construire nécessaires a la réalisation de la centrale.
Cette phase dure en moyenne entre 6 et 10 mois. A cet effet, un
dossier comportant notamment les plans techniques de la centrale
photovoltaique envisagée et I’étude d’impact environnemental est
remis aux autorités locales compétentes pour examen.

Le raccordement au réseau public et la construction

Parallélement a ces démarches administratives, le Groupe demande
des devis de raccordement aux réseaux de distribution ou de
transport d’électricité locaux (comme ERDF ou RTE en France ou
les grandes utilities aux Etats-Unis) et étudie les propositions
techniques et financiéres. Le Groupe conclut ensuite avec le
distributeur ou transporteur d’électricité une convention de
raccordement et d’exploitation qui matérialisera les modalités de
raccordement de la future centrale photovoltaique au réseau.

Apercu des activités 6
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Le projet de centrale photovoltaique entre alors dans une phase de
construction, d’une durée d’environ 3 a 6 mois généralement, sous
réserve des délais de raccordement au réseau qui peuvent étre plus
ou moins longs selon les zones géographiques concernées. Cette
phase débute avec l'autorisation du Comité d’investissement du
Groupe etdu Conseil d’administration et 'exercice de lapromesse de
bail consentie au cours de la période d’origination/développement.

Il convient parallélement d’assurer le financement de la centrale.
Ce financement est généralement réalisé sous la forme d’un
financement de projet (sans recours ou a recours limité), il fait 'objet
de négociations avec les établissements bancaires préteurs sur la
proportion de fonds propres apportée a la structure et les conditions
détaillées de la dette contractée (voir le paragraphe 4.4.3 du présent
document de référence). Compte tenu de la taille limitée de chaque
projet, il convient généralement de constituer un portefeuille de
plusieurs projets afin de pouvoir mettre en place le financement
correspondant. Dans ce cadre le Groupe a conclu en 2009 un
protocole d’accord avec la Banque européenne d’investissement
(BEI) pour le financement d’un portefeuille de projets solaires en
France et en Italie ; 'enveloppe globale allouée par la BEI s’éléve a
500 millions d’euros. En avril 2010, le Groupe a conclu avec la BEI le
contrat-cadre pour la partie francaise du programme.

Outre les colts de développement proprement dits, le codt
d’investissement d’un projet photovoltaique inclut diverses
composantes. Il s’agit essentiellement du prix du panneau
photovoltaique proprement dit et du balance of system, qui
comprend la livraison des divers composants techniques, tels que
les structures de support des panneaux, les cables électriques, des
dispositifs d’électronique de puissance (les onduleurs) permettant
de délivrer des courants alternatifs a partir d’une source d’énergie
électrique continue, le poste de livraison électrique et la totalité des
frais d’installation.

La sélection des fournisseurs du Groupe s’opére sur la base de la
qualité de leurs produits, du délai de livraison et des paramétres
financiers de leur offre. Dans certains cas, le Groupe noue des
partenariats privilégiés avec certains fournisseurs, tels que ceux
conclus avec certains producteurs de panneaux photovoltaiques
et celui conclu avec le producteur allemand d’onduleurs SMA
Technologie AG, ’'un des plus grands acteurs de ce marché (voir le
Chapitre 22 du présent document de référence).

Cette phase de construction s’achéve par la réalisation de tests de
performance au cours de quelques semaines afin d’éprouver le bon
fonctionnement de la centrale avant sa mise en service.

Une fois mise en service, le Groupe en assure généralement
I’exploitation-maintenance. Il doit alors assurer notamment le
suivi des performances des panneaux et la maintenance préventive
et corrective. L'ensemble des colits d’exploitation de la centrale
intégre, outre les colits d’exploitation-maintenance, les codts
liés notamment aux loyers de terrains, frais d’assurances et taxes
diverses.

Les centrales photovoltaiques sur grandes toitures

Les principales étapesdelaréalisation d’une centrale photovoltaique
en toiture sont similaires a celles d’une centrale photovoltaique au
sol ; elles s’étalent en moyenne sur une durée de 12 a 18 mois.

Le Groupe procéde d’abord a la recherche d’un emplacement
adéquat, tenant compte notamment de lorientation au sud, de
'angle d’inclinaison du toit, de I'ombrage possible qui pourrait
occulter la course du soleil et de la solidité du bati. Les équipes
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de développeurs du Groupe privilégient le choix de toits offrant
une surface utile importante (a 'exemple de toits d’usines ou de
supermarchés).

Aprés avoir identifié la toiture sur laquelle sera installée la future
centrale photovoltaique, le Groupe conclut un contrat de bail d’'une
durée moyenne de 20 ans avec le propriétaire de la toiture.

Il est ensuite procédé aux démarches nécessaires afin d’obtenir les
diverses autorisations dont notamment, une déclaration de travaux
aux autorités locales compétentes pour les batiments existants (ou
le cas échéant, un permis de construire pour les batiments neufs),
une demande de certificat ouvrant droit a I'obligation d’achat, une
déclaration d’exploiter et une demande de raccordement au réseau
de distribution d’électricité.

Aprés obtention des autorisations requises, il est procédé a
l’installation des panneaux photovoltaiques ; ils peuvent étre
intégrés a une facade, surimposés a une construction existante
par fixation sur une toiture inclinée ou posés sur des chassis sur
une toiture-terrasse, ou encore étre utilisés comme matériaux de
construction de la toiture proprement dite.

6.4.3

Une fois la déclaration de conformité de l'installation photovoltaique
obtenue, le Groupe conclut un contrat de raccordement au réseau
de distribution d’électricité. Ce contrat de raccordement matérialise
’adaptation technique de linstallation photovoltaique au réseau,
selon les normes de qualité, de sécurité et de fiabilité en vigueur.

Les travaux d’installation de la centrale comprennent
successivement (i) les travaux de couverture et d’étanchéité de
la toiture, qui se déroulent en moyenne sur 2 a 4 mois pour les
grandes toitures (surface de plus de 3 000 m2), (ii) le raccordement
électrique des panneaux entre eux et la connexion des panneaux
aux onduleurs et (jii) le raccordement de la centrale électrique au
réseau de distribution qui peut durer jusqu’a 6 mois, selon le réseau
choisi.

Au 31décembre 2010, le Groupe dispose d’un portefeuille de projets
de centrales photovoltaiques en développement de 3 646 MWc,

dont 162,6 MWc en cours de construction, 99 MWc autorisés et
3 384 MWc en développement.

L’HYDRAULIQUE : UNE TECHNOLOGIE MATURE

PRESENTANT ENCORE DES OPPORTUNITES

L’hydraulique est historiquement et encore la premiére source
renouvelable d’électricité par sa production de prés de 3 214 TWh
en 2009 (Source : 128 inventaire, La production d’ électricité d’ origine
renouvelable dans le monde, 2010, EurObserv’ER). L’énergie
hydraulique recouvre des gammes de puissances variées, de la petite
hydraulique, c’est-a-dire d’une puissance inférieure a 10 MW, a la
grande hydraulique qui peut atteindre plusieurs gigawatts. En 2009,
la petite hydraulique a permis la production en Europe de 42,2 TWh ;
la puissance nette a par ailleurs augmenté de 259,2 MW par rapport
a 2008, soit un total de 12 742,7 MW (Source : Etat des Energies
renouvelables en Europe, 10° bilan EurObserv’ ER, édition 2010).

Malgré son potentiel, la croissance de la filiére hydroélectrique
est la plus faible de toutes les filieres de production d’électricité

a partir d’énergies renouvelables. D’une part, la filiere de la
grande hydraulique approche le maximum de son potentiel
dans les pays industrialisés. D’autre part, au cours des derniéres
années, le chiffre de la puissance du parc de petite hydraulique
installé a trés peu évolué car les nouveaux projets se heurtent
fréquemment a des parcours administratifs complexes et des
barriéres réglementaires. Néanmoins, il existe un fort potentiel de
réhabilitation, d’augmentation de puissance et des rendements,
car plus des deux tiers des installations actuelles ont plus de
40 ans d’ancienneté. L’avenir et le potentiel de la filiére en Europe
dépendront plus particulierement d’une volonté politique forte de
lever les barriéres administratives et de créer un environnement
réglementaire propice.

Le tableau ci-dessous présente le volume d’électricité produite a partir d’énergie hydraulique en 2009 dans les pays disposant des capacités

les plus importantes :

Pays

Chine
Brésil
Canada
Etats-Unis
Russie
Norvége
Inde
Venezuela
Japon
Suéde
Reste du monde
MONDE

Production 2009 (Twh)  Part de la production mondiale

565,9 17,6 %
386,2 12,0 %
367,0 11,4 %
297,6 9,3%
170,2 5,3 %
127,1 4,0 %
106,9 3,3 %
86,2 2,7 %
82,5 2,6 %
66,8 2,1%
97555 29,8 %
3213,9 100,0 %

Source : 12¢ inventaire, La production d’ électricité d’ origine renouvelable dans le monde, 2010, EurObserv’ ER.
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Dans la petite hydraulique en Europe, l’ltalie est en 2009 le premier
acteur européen avec un parc d’une capacité de 2 588 MW ; la
France dispose, elle, de la seconde place avec 2 082 MW (Source :
Etat des Energies renouvelables en Europe, 10° bilan EurObserv’ ER,
édition 2010).

Le Groupe intervient dans lafiliére de la petite hydraulique en France
et en Bulgarie ainsi que dans la grande hydraulique en Bulgarie (voir

6.4.4 BIOGAZ
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le paragraphe 6.5.3 du présent document de référence). Cette filiére,
qui connait un développement mesuré en France n’a pas, selon le
Groupe, vocation a évoluer de maniére significative. En Bulgarie, le
marché est en cours de maturation et son développement dépendra
plus particulierement de la stabilisation de son environnement
réglementaire.

Attractif au titre de ’environnement et de la production d’énergie,
le biogaz intéresse de plus en plus les pays de 'Union Européenne
qui développent des voies de valorisation adaptées a leur potentiel.
Ainsi en 2009, la production de biogaz en Europe a atteint prés de
8,3 millions de tonnes équivalent pétrole, en croissance de 4,3 % par
rapport a 2008. L’électricité est le principal mode de valorisation de
I’énergie biogaz avec 25,2 TWh en 2009 dans ’'Union Européenne,
en augmentation de 17,5 % par rapport a 2008 (Source : Etat des

6.4.5

énergies renouvelables en Europe, 10° bilan, EurObserv’ ER, 2010).
Le Groupe s’est implanté sur ce marché en Europe en 2007, avec
une prise de participation majoritaire dans Verdesis.

Par ailleurs, le Groupe s’est renforcé sur ce marché en 2010, en
prenant position aux Etats-Unis avec l'acquisition de Beacon
Landfill Gas Holding, un spécialiste américain des installations de
biogaz (voir le paragraphe 6.5.4 du présent document de référence).

LA BIOMASSE : UNE FILIERE EN COURS DE DEVELOPPEMENT

La biomasse permet de produire de I’électricité a partir de végétaux
d’origine agricole ou forestiére (en sus de la valorisation possible
sous forme thermique, c’est-a-dire de chaleur et de carburants).
Les ressources en biomasse sont diverses et incluent le bois, les
sous-produits de l'industrie agricole (tels que le marc de raisin,
les résidus d’olives ou la bagasse — résidu de canne a sucre -), les
produits issus de 'agriculture traditionnelle (tels que les résidus
de tomates) ou encore les déchets organiques (tels que les déchets
ménagers ou les déchets provenant de lagriculture). Latout
important du développement de la filiére biomasse est le caractére
renouvelable des matiéres végétales, sans risque de pénurie a
plus ou moins long terme. L’implantation d’une usine biomasse
est décidée en prenant notamment en compte les possibilités
d’approvisionnement en matiére premiére, notamment leur
proximité, leur colit et leur qualité.

La technique plus particuliére de la combustion de la biomasse est
une technique de production d’électricité qui permet un rendement
optimal lorsqu’elle s’effectue sous forme de cogénération
(c’est-a-dire la production simultanée de chaleur et d’électricité).
Parallélement a la technique de combustion de la biomasse, la
technique de gazéification de la biomasse est également utilisée.
La gazéification consiste a décomposer thermiquement en présence
d’un gaz réactif (tel que l’air par exemple) des matériaux solides afin
d’obtenir des produits gazeux. Celle-ci a un champ d’application

trés vaste et présente un intérét particulier pour la valorisation
d’énergie dans la mesure ol elle permet de s’affranchir de
certaines contraintes liées aux combustibles solides et d’atteindre
des rendements plus élevés, en particulier pour des installations
de petite puissance. Des techniques plus performantes de
gazéification sont au stade des premiers essais, des installations de
gazéification de petite taille (quelques mégawatts) étant en cours
de démonstration.

En 2009, en Europe la production d’énergie primaire a partir de
biomasse solide (bois, déchets de bois et autres matiéres végétales
et animales solides) a atteint 72,8 millions de tonnes équivalent
pétrole (Mtep), soit une croissance de 3,6 % par rapport a 2008 ;
'augmentation a été deux fois plus importante qu’entre 2008
et 2009 (+ 1,5 Mtep). Cette augmentation, réalisée dans un contexte
économique difficile, s’explique par la volonté de nombreux pays
de s’appuyer sur cette énergie pour atteindre leurs objectifs
européens (Source : Barométre biomasse solide, Systémes solaires,
décembre 2010, EurObserv’ ER).

En 2020, selon les plans nationaux en faveur des énergies
renouvelables envoyés par les Etats membres & la Commission
Européenne (21 pays sur 27) au 1% octobre 2010, la production
d’électricité a partir de la biomasse devrait s’élever a prés de
131 TWh (Source : Barométre biomasse solide, Systéemes solaires,
décembre 2010, EurObserv’ ER).
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Le tableau ci-dessous présente les principaux pays européens producteurs d’électricité a partir de biomasse en 2008 et 2009 (en TWh) :

Pays Production 2008 (Twh)  Production 2009 (TWh)
Allemagne 11293 11356
France @ 1408 1279
Suéde 8932 10 057
Finlande 10 057 8387
Pologne 3200 4 907
Espagne 1888 2139
Autriche 3330 3321
Roumanie 34 60
Portugal 1501 1713
République tchéque 1171 1396
Italie 2746 2828
Lettonie 5 4
Danemark 1803 1963
Hongrie 1876 2238
TOTAL UNION EUROPEENNE 57 891 62186

(1) Excluant les départements d’ outre-mer.

Source : Barométre de la biomasse solide, Systémes solaires, décembre 2010, EurObserv’ ER.

Le Groupe intervient dans la filiere biomasse en Espagne ot il dispose d’une usine de 26 MW (utilisation de résidus d’olives) (voir le

paragraphe 6.5.5 du présent document de référence).

6.4.6 COGENERATION A PARTIR D’ENERGIES FOSSILES

La cogénération recouvre un ensemble de techniques de production
délivrant de fagon simultanée de I’énergie thermique et de 'énergie
mécanique, cette derniére étant le plus souvent utilisée pour
produire de I’électricité par couplage a un alternateur. La taille de
ces systémes est variable, de quelques dizaines de kilowatts a
plusieurs centaines de mégawatts de puissance.

6.4.7

La cogénération est une activité historique du Groupe menée
exclusivement en France, dont il se désengage progressivement.
La capacité installée du Groupe en matiére de cogénération
atteignait 19,2 MW au 31 décembre 2010 (voir le paragraphe 6.5.6
du présent document de référence).

ENERGIES RENOUVELABLES REPARTIES

Le marché des énergies renouvelables réparties allie énergies
renouvelables et maitrise de I’énergie dans les batiments. Cette
activité est en trés forte progression du fait de "laugmentation du
colit des énergies fossiles nécessaires pour chauffer 'eau et les
batiments, des incitations des autorités publiques afin de favoriser
la maitrise de la consommation énergétique, et du développement
de technologies plus performantes.

Les technologies considérées dans ce cadre sont les suivantes :

> le solaire photovoltaique distribué : les panneaux solaires
photovoltaiques situés sur le toit du batiment ou en facade
produisent de I’électricité vendue au réseau électrique ;

> les pompes a chaleur : ce sont des systémes thermodynamiques
qui « pompent » les calories gratuites du milieu ambiant (air,
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eau ou sol) pour les restituer dans le batiment afin d’y assurer le
chauffage ou la production d’eau chaude sanitaire ; ces systémes
performants consomment une quantité d’électricité plusieurs
fois inférieure a ’énergie restituée ;

> le bois énergie : poéles, inserts, et cheminées a foyer fermé sont
des appareils qui permettent de chauffer [air ou d’alimenter un
chauffage central ; ils briilent du bois sous forme de biiches ou
de granulés ; et

> le solaire thermique : 'eau chauffée par le rayonnement solaire
dans des panneaux échangeurs situés sur le toit du batiment
ou au sol permet de produire de I’eau chaude sanitaire dans un
ballon d’eau chaude et/ou de chauffer le batiment en circulant
dans un plancher chauffant.



Actuellement, le marché de ces solutions énergies renouvelables
est en forte croissance mais est relativement cloisonné entre les
différentes filiéres.

Depuis 2008, le Groupe développe activement, en partenariat
avec EDF, sa présence dans le secteur des énergies renouvelables
réparties en France, prioritairement dans le solaire photovoltaique
distribué (voir le paragraphe 6.5.7 du présent document de
référence).

Le photovoltaique distribué, qui permet de renforcer
considérablement l'efficacité énergétique des batiments, a été
considéré comme une priorité par le Grenelle de 'Environnement.
Dans ce contexte, selon Enerplan (association professionnelle
de I’énergie solaire), le marché du photovoltaique en France
métropolitaine pourrait atteindre 13,4 GWc cumulés fin 2020
uniquement dans le batiment (en cumulant le potentiel du batiment
neuf et de la rénovation de lexistant). Le tableau ci-dessous

6.4.8 BIOCARBURANTS

Apercu des activités 6

Présentation du marché et position concurrentielle

présente l’évolution estimée du marché photovoltaique sur le
batiment neuf et existant entre 2009 et 2020 :

‘uissance (en MWc)
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Source : Enerplan.

La filiere des biocarburants se compose de deux secteurs
principaux : le bioéthanol et le biodiesel. Le bioéthanol est obtenu
a partir de la fermentation du sucre issu de céréales, cannes a
sucre ou betteraves. Le biodiesel est produit a partir de plantes
oléagineuses telles que le soja, le colza ou le tournesol.

Le marché des biocarburants connait actuellement un fort
développement. Ainsi, leur consommation dans ’Union Européenne
est passée d’un peu moins de 3 millions de tep (Mtep) en 2005,
a prés de 12 Mtep en 2009. Fin 2009, la part des biocarburants
atteignait environ 4 % de la consommation totale des carburants
dans les transports, ce qui reste néanmoins encore loin de 'objectif
de la directive européenne sur les biocarburants fixé a 5,75 % en
2010. La croissance entre 2008 et 2009 s’est élevée a 18,4 %, soit
un ralentissement par rapport & 2007-2008 (+30,7 %) (Source : Etat
des Energies renouvelables en Europe, 10°® bilan EurObserv’ ER,
édition 2010).

Le bioéthanol représentait en 2009 19,3 % du contenu énergétique
des biocarburants dédiés au transport au sein de [’'Union

Européenne, derriére le biodiesel (79,5 %) et devant les autres
biocarburants (1,2 %, huile végétale et biogaz). Entre 2008 et 2009,
la consommation de bioéthanol a augmenté de 30 % et celle de
biodiesel de 20 % ; contrairement aux années précédentes, la
croissance de la consommation de bioéthanol a ainsi été plus
soutenue que celle du biodiesel.

La France est restée en 2009 le deuxiéme pays consommateur de
biocarburants en Europe. Sa consommation a augmenté de plus
de 10 % entre 2008 et 2009, en net ralentissement néanmoins par
rapport @ 2007-2008, pour atteindre 82 % de biodiesel et 18 % pour
le bioéthanol. Cette augmentation s’explique essentiellement par
une forte volonté politique de développer le secteur (Source : Etats
des Energies renouvelables en Europe, 10e bilan EurObserv’ER,
édition 2010).

Le Groupe a pris position en 2007 dans le secteur des biocarburants,
avec l'acquisition d’une participation au sein d’un des principaux
acteurs de ’éthanol (voir le paragraphe 6.5.8 du présent document
de référence).
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6.5 Description des principales activités du Groupe

EDF Energies Nouvelles intervient sur le marché des énergies
renouvelables et particuliérement dans la production d’électricité
verte. Avec un développement centré historiquement sur ’éolien et
plus récemment sur le solaire photovoltaique, devenu son deuxiéme
axe de développement prioritaire, le Groupe est en outre présent a
des degrés divers dans d’autres filiéres d’énergies renouvelables,
principalement petite hydraulique, biogaz, biomasse, biocarburant
et énergies marines. Le Groupe exerce également une activité
historique dans le secteur de la cogénération a partir d’énergies
fossiles dont il se désengage progressivement. Il est présent
en Europe (notamment en France, en ltalie, au Royaume-Uni,
au Portugal, en Gréce, en Bulgarie, en Espagne, en Turquie, en
Allemagne et en Belgique), en Amérique du Nord (Etats-Unis,
Canada et Mexique), ainsi qu’en Inde.

Outre son activité de Production, le Groupe méne par ailleurs une
activité de Développement-Vente d’Actifs Structurés consistant

La répartition par filiére de la capacité brute installée du Groupe
(hors centrales vendues) au 31 décembre 2010 est la suivante :

1.6 %

Biogaz

85,4 %
e Eolien

0.6 %

Cogénération

0,8 %
Biomasse

3,8%

Hydraulique

7,8 %

Solaire

6.5.1 EOLIEN

notamment a développer et construire des projets éoliens et
solaires pour compte de tiers. Enfin, il développe, en partenariat
avec EDF, sa présence dans le secteur des énergies renouvelables
réparties, essentiellement dans le solaire photovoltaique distribué.

Au 31 décembre 2010, le Groupe dispose d’une capacité installée
de 3 422,6 MW (dont 2 663,2 MW détenus en propre). Il dispose
également d’un portefeuille de projets en développement
représentant une capacité totale de plus de 18 300 MW, dont
1 089,12 MW (672,0 MW devant étre détenus en propre) en
construction.

Au cours de lexercice 2010, la capacité installée du Groupe a
augmenté de 477,2 MW, soit une progression de 16,2 % par rapport
a 2009. En outre, la capacité détenue en propre a augmenté de
406,2 MW, soit une progression de 18 %.

La répartition géographique de la capacité brute installée du Groupe
(hors centrales vendues) au 31 décembre 2010 est la suivante :

14,6 %
29,7 % France
Amérique du Nord

55,7 %

Europe hors France

L’éolien est la principale activité du Groupe, ayant représenté
76,1 % de ses ventes d’électricité en 2010 et correspondant a 85 %
de sa capacité installée totale au 31 décembre 2010. A cette derniére
date, le Groupe disposait en éolien de 2 922,9 MW installés (dont
2 246,7 MW détenus en propre) ; il disposait par ailleurs d’un
portefeuille de projets éoliens en développement d’une capacité
totale de 14 702 MW, dont 918,0 MW en construction (564,12 MW
devant étre détenus en propre).

En 2010, le Groupe a mis en service 272,9 MW supplémentaires
en capacité brute (hors parcs cédés dans le cadre de |'activité de
Développement-Vente d’Actifs Structurés), soit une progression
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de 10,3 % par rapport a 2009, et 214,21 MW supplémentaires en
capacité nette, soit une progression de 10,5 % par rapport a 2009.

6.5.1.1 Europe

En Europe, le Groupe est présent dans huit pays, essentiellement
en France et en Europe du Sud (Portugal, Italie, Gréce, Turquie)
mais également au Royaume-Uni, en Allemagne et en Belgique.
Au31décembre 2010, les parcs éoliens situés en Europe représentent
64,8 % de la capacité installée éolienne totale du Groupe.



(@) France

La France est le marché historique du Groupe, ol il a installé ses
premiéres éoliennes en 1999. Entre 2000 et 2010, la capacité
éolienne totale installée du Groupe en France est passée de 2,4 MW
a389,1 MW.

Avec 389,1 MW de capacité installée au 31 décembre 2010 (dont
355,4 MW détenus en propre), I’éolien représentait environ 77 % de
la capacité totale installée du Groupe en France. En outre, le Groupe
a développé et construit des parcs éoliens d’une capacité cumulée
de 122,2 MW dans le cadre de ses activités de Développement-Vente
d’Actifs Structurés (voir le paragraphe 6.5.10 du présent document
de référence).

En France, les activités éoliennes d’EDF Energies Nouvelles sont
conduites par EDF EN France, sa filiale @ 100 %. EDF EN France
développe, construit et exploite en propre ses parcs éoliens.

Apercu des activités 6
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Son portefeuille actuel de parcs éoliens en exploitation ou en
construction est trés diversifié, tant en termes de taille (entre 1,5 et
87 MW) que d’implantation géographique. EDF EN France s’appuie
sur des équipes d’ingénieurs expérimentés, dont une partie est
installée en région (notamment Béziers, dans I’Hérault, Toulouse,
en Haute-Garonne et Aix-en-Provence dans les Bouches-du-Rhone).

Le Groupe dispose également d’un centre régional de maintenance
en Eure-et-Loir & Fresnay 'Evéque, qui sert également de base de
maintenance pour REETEC (voir le paragraphe 6.5.11 du présent
document de référence) ainsi que d’un centre de maintenance et
d’exploitation Europe basé a Colombiers (Hérault).

Développements récents

Au cours de l'exercice 2010, le Groupe a mis en service le parc
de Corbiéres Méditerranée (Aude), d’une capacité de 20,7 MW et
équipé de 9 turbines de 2,3 MW.

Au 31 décembre 2010, le portefeuille de parcs éoliens du Groupe en exploitation en France était ainsi le suivant :

Capacité Date de mise Détention

Site (en MW) en service (en %)
Petit-Canal 1 (Guadeloupe) 2,4 mars 1999 50 %
Ersa-Rogliano (Corse du Sud) 12,0 novembre 2000 100 %
Petit-Canal 2 (Guadeloupe) 3,3 décembre 2001 100 %
Petit -Frangois (Guadeloupe) 2,2 décembre 2002 100 %
Petit Canal 3 (Guadeloupe) 1,5 avril 2003 100 %
Bouin-Cote de Jade (Vendée) 12,0 juillet 2003 90 %
Oupia (Hérault) 8,1 avril 2004 96 %
Sainte-Rose (La Réunion) @ 6,3 décembre 2004 0%
Aumelas-Conques (Hérault) 12,0 décembre 2005 100 %
Lou Paou (Lozére) 2,0 décembre 2006 100 %
Luc-sur-Orbieu (Aude) 12,0 octobre 2007 100 %
Villeséque (Aude) 50,6 juin 2008 100 %
Salles-Curan (Aveyron) 60,0 novembre 2008 100 %
Puech Négre (Aveyron) 9,0 novembre 2008 100 %
Cabreirens Calcigas (Aveyron) 18,0 novembre 2008 5%
Chemin d’Ablis (Eure-et-Loir) 52,0 novembre 2008 100 %
Fiennes (Pas-de-Calais) 11,5 mars 2009 100 %
Sauveterre (Tarn) 12,0 avril 2009 100 %
Bonneval (Eure-et-Loir) 24,0 aolit 2009 100 %
Veulettes (Seine-Maritime) 8,0 septembre 2009 51%
Castanet (Hérault) 11,5 septembre 2009 100 %
Les Barthes (Haute-Loire) 12,0 octobre 2009 100 %
Bassin de Thau (Hérault) 26,0 novembre 2009 100 %
Corbiéres Méditerranée (Aude) 20,7 décembre 2010 100 %
TOTAL 389,1 N.A. N.A.
TOTAL - PART DU GROUPE 3554 N.A. N.A.

(1) Parc éolien intégralement détenu par des investisseurs tiers mais consolidé par le Groupe d 100 % afin de tenir compte de la promesse de vente consentie par lesdits
investisseurs sur I’ intégralité de leurs participations au profit du Groupe et devant étre levée en 2012.
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Au 31 décembre 2010, le Groupe disposait en France d’un
portefeuille de projets en développement de 1395 MW. Par ailleurs,
il construisait le parc de Fraisse sur Agout, dans ’Hérault, d’'une
capacité de 23 MW et dont la mise en service est prévue pour
mars 2012.

En janvier 2011, EDF Energies Nouvelles et Alstom ont conclu un
accord exclusif pour répondre conjointement a 'appel d’offres que
le gouvernement frangais envisage de lancer dans le domaine de
l’éolien offshore (un premier appel d’offres de 3 ooo MW devrait
étre lancé en mai 2011). L’accord porte sur la réalisation future
de parcs éoliens en mer, développés par EDF Energies Nouvelles
et ses partenaires, et équipés de turbines offshore fabriquées
par Alstom. Cette association s’inscrit dans le cadre des objectifs
gouvernementaux d’installer en France 6 ooo MW d’éolien offshore
a I’horizon 2020. Dans le cadre du contrat, Alstom doit assurer la
fourniture en exclusivité d’éoliennes offshore de 6 MW, utilisant des
technologies de premier plan et disponibles sur le marché a partir
de 2013.

(b) Portugal

Le Groupe, au travers de sa filiale a 100 %, EDF EN Portugal
était le 5° acteur éolien en termes de capacité installée avec une
part de marché de 7,35 % au 31 décembre 2010 (Source : Ftude
Inegi- Energia Edlica em Portugal, décembre 2010). Le Groupe
s’appuie sur une équipe de direction bénéficiant d’'une expérience
approfondie du secteur des énergies renouvelables, sous la
conduite de Carlos Pimenta, ancien secrétaire d’Etat portugais
a PEnvironnement et ancien membre du Parlement Européen.
Entre 2005 et 2009, le Groupe a construit et mis en service prés de
460 MW dans les régions nord et centre du pays ; il se concentre
désormais sur I'exploitation de ses parcs dans ce pays mature en
terme de développement éolien.

Au 31 décembre 2010, le portefeuille de parcs éoliens du Groupe en exploitation au Portugal était le suivant :

Capacité Date de mise Détention

Site (en MW) en service (en %)
Cabreira (Viseu) 37,8 septembre 2002 100 %
Cabreira (extension) (Viseu) 4,0 octobre 2005 100 %
Espiga (Alto Minho) 6,0 octobre 2005 50 %
Cerveirenses (Alto Minho) 10,0 novembre 2005 42,5 %
Montemuro (Viseu) 10,0 novembre 2005 100 %
Centro (Viseu) 40,0 mars 2006 29,7 %
Arga (Alto Minho) 36,0 juin 2006 50 %
Ventominho (Phase 1) (Alto Minho) 152,0 mars 2008 42,5 %
Ventominho (Phase 2) (Alto Minho) 40,0 juin 2008 42,5 %
Ventominho (Phase 3) (Alto Minho) 48,0 décembre 2008 42,5 %
Arada (Phase 1) (Viseu) 92,0 juillet-décembre 2008 100 %
Arada (Phase 2) (Viseu) 20,0 janvier 2009 100 %
TOTAL 495,8 N.A. N.A.
TOTAL - PART DU GROUPE 302,9 N.A. N.A.

Au 31 décembre 2010, le Groupe disposait au Portugal d’un portefeuille de projets en développement de 190 MW.

(c) Gréce

Implanté en Gréce depuis 2004, le Groupe a mené une politique
active d’acquisitions et de partenariats avec des entreprises
grecques, dont la compagnie nationale d’électricité Public Power
Corporation (PPC), qui lui a permis de se hisser rapidement au
second rang parmi les producteurs d’électricité éolienne du pays.

En 2005, le Groupe a racheté les activités éoliennes du groupe
grec Ktistor, rassemblées depuis sous une filiale d’EDF Energies
Nouvelles, EEN Hellas, basée a Athénes. EEN Hellas reste conduite
par le dirigeant historique de [activité éolienne de Ktistor,
Georges Fakidis, qui détient par ailleurs 25 % du capital d’EEN
Hellas. EDF Energies Nouvelles et M. Fakidis ont conclu un pacte
d’actionnaires aux termes duquel M. Fakidis bénéficie d’une option
de vente sur sa participation a compter du 20 octobre 2010 ; a
compter du 20 octobre 2013, cette option pourra étre exercée sans
condition, EDF Energies Nouvelles bénéficiant réciproquement
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d’une option d’achat sur sa participation pouvant &tre exercée a
tout moment.

Le Groupe détient par ailleurs 75 % de la société grecque RETD,
qui développe des projets éoliens pour le compte d’EDF Energies
Nouvelles depuis 2004 ainsi que des projets solaires. Il a également
constitué avec PPC Renewables une filiale commune, détenue a
51 % par EDF Energies Nouvelles et 49 % par PPC Renewables, afin
de construire et exploiter de nouveaux parcs éoliens, le premier
d’entre eux étant le parc de Viotia 2 apporté par le Groupe a la
structure commune et mis en service en 2009. Ce partenariat a été
renforcé par un accord signé en décembre 2010 avec PPC portant
notamment sur le développement de plusieurs grands parcs
éoliens dans la région de Florina et de projets hybrides — éolien/
hydraulique — en Créte.



Développements récents

En 2010, le Groupe était le premieracteurde 'éolien en Gréce entermes
de capacité installée (Source : Hellenic Wind Energy Association).
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Le Groupe a mis en service au cours de 'exercice 2010 le parc éolien
de Skopies, d’une capacité installée de 18 MW et situé en Béotie, au
nord-ouest d’Athénes, ainsi que les parcs de Fokida 2 et Fokida 3,
tous deux d’une capacité de 23 MW et situés en Gréce Centrale.

Au 31 décembre 2010, le portefeuille de parcs éoliens du Groupe en exploitation en Gréce était le suivant :

Capacité Date de mise Détention

Site (en MW) en service (en %)
Didimon (Péloponnése) 36,0 janvier 2006 100 %
Rovas (Créte) 9,4 mars 2006 100 %
Profitis Ilias (Péloponnése) 38,0 décembre 2006 ® 100 %
Perdikovouni (Gréce Centrale) 24,0 aolit 2007 100 %
Kalyva (Gréce Centrale) 12,0 ao(t 2007 100 %
Imerovigli (iles loniennes) 30,0 février 2008 100 %
Viotia 2 (Béotie) 38,0 septembre 2009 52,2 %
Skopies (Gréce Centrale) 18,0 mars 2010 100 %
Fokida 2 (Gréce Centrale) 23,0 septembre 2010 97,8 %
Fokida 3 (Gréce Centrale) 23,0 décembre 2010 97,8 %
TOTAL 251,4 N.A. N.A.
TOTAL - PART DU GROUPE 232,1 N.A. N.A.

(1) 8 MW ont été mis en service en mars 2008.

Au 31décembre 2010, le Groupe disposait en Gréce d’un portefeuille de projets en développement de 1308 MW, dont 112,6 MW en construction.

Les parcs éoliens en construction étaient les suivants :

Capacité Date de mise Détention

Site (en MW) en service prévue (en %)
Mousouron (Créte) 2,6 2° trimestre 2011 50 %
Trikorfo (Gréce Centrale) 24,0 28 trimestre 2011 100 %
Melissi (Boétie) 36,0 4 trimestre 2011 100 %
Lefkes (Péloponnése) 30,0 28 trimestre 2012 100 %
Belecheri (Péloponnése) 20,0 4® trimestre 2012 100 %
TOTAL 112,6 N.A. N.A.
TOTAL - PART DU GROUPE 111,2 N.A. N.A.

(d) Royaume-Uni

Une présence sous forme de partenariats

EDF Energies Nouvelles est présent au Royaume-Uni depuis 2002
a la suite de 'acquisition d’enXco. Entre 2006 et 2010, le Groupe a
mis en service plus de 190 MW au Royaume-Uni.

Depuis 2008, le Groupe est associé a EDF Energy, filiale britannique
d’EDF, devenu le premier distributeur d’électricité au Royaume-Uni,
auseind’unesociété commune, EDF Energy Renewables. EDF Energy
Renewables est détenue a parts égales par EDF Energies Nouvelles
(50 %) et par EDF Energy (50 %). EDF Energies Nouvelles apporte a
la Société son expertise en matiére de développement et lui permet
de bénéficier des conditions de ses contrats-cadre d’achat de

turbines (voir le Chapitre 22 du présent document de référence). De
son cOté, EDF Energy fournit les débouchés a ’électricité produite
par les actifs de la Société, par le biais d’un contrat-cadre d’achat
(power purchase agreement).

Développement récents

En 2010, le Groupe a mis en service en Ecosse les parcs éoliens
de Burnfoot Hill, d’'une capacité de 26 MW, et de Rusholme, d’une
capacité de 24 MW. Ces projets ont été développés et réalisés par
EDF Energy Renewables.

Le Groupe a par ailleurs débuté la construction du parc éolien
offshore de Teesside dans le Nord-Est de U’Angleterre, d’une
capacité de 62 MW.
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Le portefeuille de parcs éoliens du Groupe en exploitation au Royaume-Uni au 31 décembre 2010 était le suivant :

Capacité Date de mise Détention

Site (en MW) en service (en %)
Cold Northcott (Cornouailles) 6,6 avril 1993 100 %
Great Orton (Cumbria) 4,0 décembre 1999 100 %
Cemmaes (Pays de Galles) 15,3 mars 2002 100 %
Llangwyryfon (Pays de Galles) 9,3 octobre 2003 100 %
Glassmoor (Est de ’Angleterre) 16,0 juin 2006 100 %
Deeping Saint Nicholas (Est de 'Angleterre) 12,0 juin 2006 100 %
Red House (Est de ’Angleterre) 12,0 juin 2006 100 %
Red Tile (Est de I'Angleterre) 24,0 avril 2007 100 %
Walkway (Nord-Est de I’Angleterre) 14,0 juin 2008 50 %
Bicker Fen (Est de '’Angleterre) 26,0 septembre 2008 50 %
Long Park (Ecosse) 38,0 novembre 2009 50 %
Rusholme (Yorkshire) 24,0 juin 2010 50 %
Burnfoot Hill (Ecosse) 26,0 septembre 2010 50 %
TOTAL 227,2 N.A. N.A.
TOTAL - PART DU GROUPE 163,2 N.A. N.A.

Au 31 décembre 2010, le Groupe disposait par ailleurs au Royaume-Uni d’un portefeuille de projets en développement de 1 104 MW, dont
144 MW autorisés pour le parc de Fallago en Ecosse et 68,5 MW en construction.

Au 31 décembre 2010, les parcs éoliens en construction étaient les suivants :

Capacité Date de mise Détention

Site (en MW) en service prévue (en %)
Fairfield (Cumbria) 6,5 18" trimestre 2011 50 %
Teesside (Nord-Est de I'’Angleterre) 62,0 4° trimestre 2012 50 %
TOTAL 68,5 N.A. N.A.
TOTAL - PART DU GROUPE 34,3 N.A. N.A.

Le parc de Fairfield (6,5 MW) a été mis en service au cours du premier trimestre 2011.

(e) Iltalie

EDF Energies Nouvelles est présent dans I’éolien en lItalie depuis
2001 avec sa filiale EDF EN Italia, sous la conduite d’Armando
Manca di Villahermosa, spécialiste de la production indépendante
d’électricité. Le développement du portefeuille du Groupe, mené
jusqu’en 2008 en partenariat avec une entreprise locale, est
désormais conduit par le Groupe seul.
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Développements récents

En 2009, le Groupe a conclu un accord avec la société danoise
Greentech Energy Systems A/S, un développeur européen de parcs
éolie