BOR}\LEX

COMMUNIQUE

Boralex : résultats financiers
du deuxieme trimestre 2011

Montréal (Québec), le 5 ao(t 2011 — Boralex inc. (« Boralex » ou la « Société »)
enregistre des revenus de 54,0 M$ au deuxiéme trimestre de 2011, soit une hausse de
47,1 % comparativement a la méme période en 2010 attribuable a I'expansion de son
secteur éolien et I'acquisition d’actifs.

(en millions de dollars, sauf les données par action)

Périodes de trois mois Périodes de six mois

closes les 30 juin closes les 30 juin
2011 2010 2011 2010
Produits de la vente d'énergie 54,0 36,7 136,0 87,7
BAIIA 21,7 5,4 59,5 23,2
Bénéfice net (Perte nette) (5,1 4,7 1,9 (2,7
par action (de base) en dollars (0,14) (0,12) 0,05 (0,07)
Marge brute d’autofinancement 8,9 5,3 33,0 19,9

Au cours du deuxiéme trimestre, Boralex inscrit un bénéfice avant intéréts, impdts et
amortissement (« BAIIA ») de 21,7 M$, une augmentation de 16,3 M$ sur le deuxieme
trimestre de 2010. Cette hausse résulte en grande partie des impacts positifs de
11,9 M$ de I'ajout des dix centrales de Fonds de revenu Boralex énergie (le « Fonds »)
et de 5,4 M$ générés par la mise en service des nouveaux sites éoliens. La Société
enregistre pour la période de trois mois terminée le 30 juin 2011 une perte nette de
5,1 M$ ou 0,14 $ par action par rapport a une perte nette de 4,7 M$ ou 0,12 $ par action
a la méme période en 2010. L'augmentation de la perte nette s’explique par un recul des
résultats d’exploitation des centrales américaines aux résidus de bois et une hausse des
frais de financement résultant de I'émission des débentures convertibles.

Monsieur Patrick Lemaire, président et chef de la direction de Boralex indique que
« les résultats de la premiere moitié de I'exercice 2011 reflétent les retombées positives
croissantes de la stratégie d’expansion de Boralex. La performance des actifs acquis du
Fonds et la croissance de notre portefeuille éolien ont permis d'atténuer I'impact des
conditions de marché difficiles pour les centrales américaines aux résidus de bois et la
hausse des charges d’amortissement et de financement résultant de I'expansion récente
de Boralex. » Monsieur Lemaire compléte en soulignant que « les résultats du deuxiéme
trimestre ont été affectés par des éléments conjoncturels hors de notre contrdle. »

« Le deuxieme trimestre de Boralex est généralement le plus faible de I'année en raison
du cycle saisonnier de nos activités; celui de 2011 ne fait pas exception » mentionne
monsieur Jean-Francgois Thibodeau, vice-président et chef de la direction financiére de
la Société. Il précise que « la situation actuelle du marché américain et les conditions de
vent inférieures aux moyennes historiqgues en France ont amplifié I'effet de ce cycle
saisonnier sur nos opérations au cours du dernier trimestre. »

Au cours du deuxiéme trimestre, il est a noter que Boralex a mis en service son premier
site solaire de 4,5 MW dans le respect de I'échéancier et du budget prévu.



Résultats trimestriels sectoriels

Le secteur éolien continue de profiter de la contribution importante des nouveaux sites
éoliens et réalise au deuxieme trimestre de 2011 des produits de 15,2 M$ et un BAIIA
de 12,0 M$, soit des hausses respectives de 65 % et 69 % par rapport au méme
trimestre en 2010. A la fin avril, les travaux de construction des deux premiers parcs
éoliens de la Seigneurie de Beaupre, dans lesquels Boralex détient une participation de
50 %, ont été entamés. La Société et son partenaire comptent finaliser le financement
de ces deux projets d'ici la fin de 2011. Egalement, en juin 2011, les deux projets
éoliens communautaires développés conjointement par Boralex et des MRC du Québec,
soit la MRC de Témiscouata et la MRC de La Cbte-de-Beaupré, ont tous deux été dotés
de contrats de vente d'électricité d'une durée de 20 ans avec Hydro-Québec
Distribution.

Pour ce qui est du secteur hydroélectrique, les produits ont progressé de prés de sept
fois pour atteindre 16,0 M$, tandis que le BAIIA a été multiplié par 10,5 fois pour se
chiffrer a 12,6 M$ au deuxiéme trimestre de 2011. L’ajout des sept centrales du Fonds
conjugué a des conditions hydrauliques favorables expliquent la bonne performance de
ce secteur.

Le secteur des résidus de bois de Boralex a continué de faire face a un contexte
d'affaires difficile aux Etats-Unis, marqué par la faiblesse actuelle des prix de vente de
I'électricité sur le marché libre et par I'arrét de la centrale d’Ashland en raison des
difficultés a obtenir un contrat de vente. Rappelons également que le deuxieme trimestre
est généralement le plus faible de I'année pour les centrales thermiques américaines de
Boralex, qui en profitent pour effectuer leurs travaux d’entretien périodiques du
printemps. Conséquemment, pour la période de trois mois close le 30 juin 2011, ce
secteur a réalisé des produits de 12,5 M$ comparativement a 22,9 M$ l'année
précédente, en baisse de 10,4 M$ ou de 45,4 %.

Enfin, les produits du secteur du gaz naturel se sont établis a 10,1 M$ comparativement
a 2,3 M$ au méme trimestre de I'année précédente, en raison de 'apport de 7,3 M$ de
la centrale canadienne jumelé a une augmentation de 0,5 M$ des produits de la centrale
francaise. Le BAIIA trimestriel s’est chiffré a 3,6 M$, affichant une amélioration de
3,7 M$ comparativement au méme trimestre en 2010.

A propos de Boralex

Boralex est une société productrice d'électricité vouée au développement et a I'exploitation de
sites de production d’énergie renouvelable totalisant une puissance installée de plus de 700 MW
au Canada, dans le nord-est des Etats-Unis et en France. De plus, Boralex est engagée, seule
Ou avec ses partenaires européen et canadien, dans des projets énergétiques en développement
représentant environ 400 MW additionnels. Employant prés de 350 personnes, Boralex se
distingue par son expertise diversifiée et sa solide expérience dans quatre types de production
d’énergie — éolienne, hydroélectrique, thermique et plus récemment, solaire. Les actions et les
débentures convertibles de Boralex se négocient a la Bourse de Toronto sous le symbole BLX et
BLX.DB respectivement. Pour de plus amples renseignements, visitez www.boralex.com ou
www.sedar.com.



Certaines déclarations contenues dans ce communiqué, y compris celles concernant les résultats et performances futurs,
sont basées sur les prévisions actuelles. L'exactitude de telles déclarations est sujette a un certain nombre de risques,
d’incertitudes et d’hypothéses pouvant occasionner une différence significative entre les résultats réels et ceux projetés, y
compris, mais non de fagon limitative, I'effet général des conditions économiques, I'augmentation des prix et la
disponibilité des matiéres premieres, les fluctuations de diverses devises, la volativité des prix de vente d’électricité, la
capacité de financement de la société, les changements négatifs dans les conditions générales du marché et des
reglementations affectant I'industrie, ainsi que certains autres facteurs énumérés dans les documents déposés par la
Société aupres des différentes commissions des valeurs mobiliéres.

Les extraits des états financiers inclus dans ce communiqué contiennent aussi certaines mesures financieéres non
reconnues selon les PCGR. Afin d’évaluer la performance de ses actifs et de ses secteurs d’activités, la Société utilise le
BAIIA et la marge brute d'autofinancement comme mesures de performance tel que défini dans les états financiers
annexés au présent communiqué. Ces mesures ne sont pas conformes aux IFRS et n’ont pas un sens normalisé prescrit

par les IFRS. Elles pourraient ne pas étre comparables aux mesures utilisées par d’autres entreprises portant un nom
similaire.

—30-
Pour de plus amples renseignements :

Madame Patricia Lemaire

Directrice, affaires publiques et communications
Boralex inc.

(514) 985-1353

patricia.lemaire@boralex.com



Bilans consolidés

Au 30 JUIN AU 31 DECEMBRE
(en milliers de dollars canadiens) (non audités) 201 2010
ACTIF
ACTIF A COURT TERME
Trésorerie et équivalents de trésorerie 138737 92 650
Encaisse affectée 1277 15924
Comptes débiteurs 38 698 60 420
Actif financier disponible a la vente 2910 23 251
Imp6ts futurs - 512
Stocks 7 392 9179
Frais payés d’avance 3866 2516
Juste valeur des instruments financiers dérivés 55 769
192 935 205 221
Participation dans une coentreprise 7292 _
Immobilisations corporelles 736 804 738 884
Contrats de vente d’énergie 102 498 103 994
Droits d’eau 111535 113015
Autres actifs a long terme 38408 46 842
Ecart d’acquisition 38063 38063
1227 535 1246 019
PASSIF
PASSIF A COURT TERME
Emprunts et avances bancaires - 195
Comptes créditeurs et charges a payer 35317 59 558
Impots sur le bénéfice a payer 2545 3209
Juste valeur des instruments financiers dérivés - 183
Partie & court terme de la dette a long terme 23944 34033
61806 97178
Dette along terme 497 449 479 546
Débentures convertibles 221973 220 824
Provision pour étalement des loyers 3058 2981
Impo6ts futurs 61571 66 967
Juste valeur des instruments financiers dérivés 18 207 10 834
864 064 878 330
CAPITAUX PROPRES
Capital-actions 223 049 222853
Composante équité des débentures convertibles 14 379 14 488
Surplus d’apport 5612 5028
Bénéfices non répartis 144 204 142 300
Cumul des autres éléments du résultat étendu (32 245) (25 874)
Capitaux propres attribuables aux actionnaires 354999 358795
Part des actionnaires sans controle 8472 8 894
Capitaux propres totaux 363 471 367 689
1227 535 1246 019




Résultats consolidés

PERIODES DE TROIS MOIS PERIODES DE SIX MOIS
CLOSES LES 30 JUIN CLOSES LES 30 JUIN
(en milliers de dollars canadiens, sauf les montants par action et le nombre
d’actions) (non audités) 201 2010 201 2010
REVENUS
Produits de la vente d’énergie 53963 36728 135992 87732
Revenus de gestion du Fonds - 1523 - 3279
Autres revenus 172 155 324 454
54135 38406 136 316 91465
CHARGES ET AUTRES
Charges d’opération 26 043 23914 65 258 50933
Administration 5574 6825 9868 10531
Développement 785 1189 1669 2802
Gestion et exploitation du Fonds - 1314 - 2819
Amortissement 17 053 8272 32833 15940
Gain sur vente d’actifs - - (2377) (774)
49 455 41514 107 251 82 251
BENEFICE (PERTE) D’EXPLOITATION 4680 (3108) 29 065 9214
Frais de financement 12513 3123 24 496 8883
Perte (Gain) de change 518 (884) 2037 (430)
Perte nette (Gain net) sur instruments financiers 93 220 409 (339)
BENEFICE (PERTE) AVANT IMPOTS SUR LE BENEFICE
ET PART DES RESULTATS DU FONDS (8 444) (5567) 2123 1100
Charge (Recouvrement) d’imp6ts sur le bénéfice (2853) (433) 647 2552
BENEFICE NET (PERTE NETTE) AVANT LA PART DES
RESULTATS DU FONDS (5591) (5134) 1476 (1452)
Part des résultats du Fonds - 232 - 1193)
BENEFICE NET (PERTE NETTE) (5591) (4902) 1476 (2 645)
BENEFICE NET (PERTE NETTE) ATTRIBUABLE AUX :
Actionnaires de Boralex Inc. (5107) (4714) 1904 (2738)
Actionnaires sans controle (484) (188) (428) 93
BENEFICE NET (PERTE NETTE) (5591) (4902) 1476 (2 645)
Bénéfice net (Perte nette) par action (de base et dilué(e)) 0,149 $ 0,12) $ 0,05 $ 0,07) $
Nombre moyen pondéré d’actions en circulation (de base) 37773 213 37740921 37769 872 37740921
Nombre moyen pondéré d’actions en circulation (dilué) 37 881 857 37880115 37879 083 37976 830




Résultats étendus consolidés

PERIODES DE TROIS MOIS PERIODES DE SIX MOIS
CLOSES LES 30 JUIN CLOSES LES 30 JUIN
(en milliers de dollars canadiens) (non audités) 201 2010 2011 2010
BENEFICE NET (PERTE NETTE) (5591) (4902) 1476 (2 645)
Autres éléments du résultat étendu
Ecarts de conversion
Gain (Perte) de change latent(e) sur conversion des états
financiers des établissements étrangers autonomes 64 2929 283 (6374)
Part des écarts de conversion cumulés du Fonds - 694 - 216
Impdts (259) 154 (259) 160
Couvertures de flux de trésorerie
Variation de la juste valeur des instruments financiers (9947) (8482) (10723) 14 077)
Eléments de couverture réalisés et portés au résultat net 1521 (2159) 2150 (3378)
Eléments de couverture réalisés et portés au bilan 78 991 198 2137
Impo6ts 2613 3136 2186 3913
Actif financier disponible a la vente
Perte latente sur actif financier disponible a la vente (954) - (200) -
(7012) (2737) (6 365) (17 403)
RESULTAT ETENDU (12603) (7 639) (4 889) (20 048)
RESULTAT ETENDU ATTRIBUABLE AUX :
Actionnaires de Boralex Inc. 12121 (7 441) (4467) (20119)
Actionnaires sans controéle (482) (198) (422) 71
RESULTAT ETENDU (12 603) (7 639) (4 889) (20 048)




Etats consolidés des variations des capitaux propres

PERIODE DE SIX MOIS
CLOSE LE 30 JUIN 2011
Attribuable aux actionnaires
Composante
équité des Bénéfices Part des Capitaux
Capital- débentures Surplus non Résultat actionnaires propres
(en milliers de dollars canadiens) (non audités) actions convertibles d’apport répartis étendu Total sans controle totaux
Solde a ’ouverture de la période 222 853 14 488 5028 142300 (25874) 358795 8 894 367 689
Bénéfice net pour la période - - - 1904 - 1904 (428) 1476
Autres éléments du résultat étendu - - - - (6 371) (6 371) 6 (6 365)
Résultat étendu - - - 1904 (6 371) (4467) (422) (4889)
Conversion de débentures convertibles 196 - - - - 196 - 196
Charge relative aux options d’achat
d’actions - - 584 - - 584 - 584
Autres - (109) - - - (109) - (109)
Solde ala cloture de la période 223 049 14 379 5612 144204 (32245) 354999 8472 363471
PERIODE DE SIX MOIS
CLOSE LE 30 JUIN 2010
Attribuable aux actionnaires
Part des Capitaux
Capital- Surplus Bénéfices non Résultat actionnaires propres
(en milliers de dollars canadiens) (non audités) actions d’apport répartis étendu Total sans controle totaux
Solde a ’ouverture de la période 222 694 4290 105 538 (2344) 330178 7 031 337 209
Perte nette pour la période - - (2738) - (2738) 93 (2645)
Autres éléments du résultat étendu - - - (17 381) (17 381) (22) (17 403)
Résultat étendu - - (2738) (17381) (20119) 71 (20 048)
Excédent du prix payé pour le rachat
d’actionnaires sans controle - - 1725) - 1725) (26) 1751
Charge relative aux options d’achat
d’actions - 438 - - 438 - 438

Solde & la cloture de la période 222 694 4728 101 075 (19 725) 308772 7076 315 848




Flux de trésorerie consolidés

PERIODES DE TROIS MOIS PERIODES DE SIX MOIS
CLOSES LES 30 JUIN CLOSES LES 30 JUIN
(en milliers de dollars canadiens) (non audités) 201 2010 201 2010
ACTIVITES D’EXPLOITATION
Bénéfice net (Perte nette) attribuable aux actionnaires (5107) (4714) 1904 (2738)
Distributions recues du Fonds - 1377 - 3098
Frais de financement 12513 3123 24 496 8883
Intéréts payés (12 319) 1312) (24 723) (7 451)
Charge (Recouvrement) d’imp06ts sur le bénéfice (2853) (433) 647 2552
Impots payés (1388) (1393) (2829) (1574)
Ajustements :
Perte de change non réalisée sur avances intercompagnies 485 - 1575 -
Perte nette (Gain net) sur instruments financiers 93 220 409 (339)
Part des résultats du Fonds - (232) - 1193
Amortissement 17 053 8272 32833 15940
Gain sur vente d’actifs - - 2377) (774)
Autres 451 422 1052 1060
8928 5330 32987 19 850
Variation des éléments hors caisse du fonds de roulement 6780 (6102) 22979 2101
15708 772) 55966 21951
ACTIVITES D’INVESTISSEMENT
Nouvelles immobilisations corporelles (12 803) (43573) (23441) (64 281)
Variation de I'encaisse affectée 5235 20 602 14 647 (73 685)
Augmentation de la participation dans une coentreprise (2212) - (2212) -
Produit de la vente d’une filiale - - - 878
Variation des fonds de réserve (240) 24 (244) 882
Projets en développement (56) (350) (649) (395)
Vente d’actif 2050 - 2050 -
Autres 269 549 312 1504
(7757) (22748) (9537) (135 097)
ACTIVITES DE FINANCEMENT
Diminution des emprunts et avances bancaires - (7 865) (201) (12 291)
Augmentation nette de la dette a long terme 21516 20 317 33253 208 866
Versements sur la dette 4 long terme (21 054) (1357) (33116) (60 774)
Rachat de la part des actionnaires sans controle - (175D - (175D
462 9344 (64 134 050
ECART DE CONVERSION SUR LA TRESORERIE ET LES I:]QUIVALENTS
DE TRESORERIE (944) (2457) (278) (8970)
VARIATION NETTE DE LA TRESORERIE ET DES EQUIVALENTS DE
TRESORERIE 7 469 (16 633) 46 087 11934
TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE AU DEBUT DE LA
PERIODE 131268 66 388 92 650 37821
TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE A LA FIN DE LA
PERIODE 138 737 49 755 138 737 49 755




INFORMATION SECTORIELLE

Afin d’évaluer la performance de ses actifs et de ses secteurs d’activité, Boralex utilise le BAIIA et la marge brute
d’autofinancement comme mesures de performance. La direction est d’avis que ces mesures représentent des indicateurs
financiers largement utilisés par les investisseurs pour évaluer la performance opérationnelle et la capacité d'une entreprise a
générer des liquidités A méme ses activités d’exploitation.

Ces mesures non conformes aux PCGR sont tirées principalement des états financiers consolidés intermédiaires résumés
non audités, mais n’ont pas un sens normalisé prescrit par les IFRS; par conséquent elles pourraient ne pas étre comparables aux
résultats d’autres sociétés qui utilisent une mesure de performance portant un nom similaire.

Les investisseurs ne devraient pas considérer le BAIIA comme un critére remplacant, par exemple, le bénéfice net ni comme
un indicateur des résultats d’exploitation ou des flux de trésorerie ou comme un parameétre de mesure de la liquidité, qui sont des
mesures conformes aux IFRS.

Un rapprochement du BAIIA avec la mesure financiére la plus comparable aux IFRS soit le bénéfice net (perte nette) attribuable
aux actionnaires est présenté dans le tableau suivant :

PERIODES DE TROIS MOIS PERIODES DE SIX MOIS
CLOSES LES 30 JUIN CLOSES LES 30 JUIN
2011 2010 2011 2010
Bénéfice net (Perte nette) attribuable aux actionnaires (5107) (4714) 1904 (2738)
Part des actionnaires sans controle (484) (188) (428) 93
Charge (Recouvrement) d’impéts sur le bénéfice (2853) (433) 647 2552
Perte nette (Gain net) sur instruments financiers 93 220 409 (339)
Perte (Gain) de change 518 (884) 2037 (430)
Frais de financement 12513 3123 24 496 8883
Gain sur vente d’actifs - - (2377) (774)
Amortissement 17 053 8272 32833 15940
BAIIA 21733 5396 59521 23187

Les investisseurs ne devraient pas considérer la marge brute d’autofinancement comme une mesure remplacant les flux de
trésorerie liés aux activités d’exploitation, qui est une mesure conforme aux IFRS.

Un rapprochement de la marge brute d’autofinancement avec la mesure financiére la plus comparable aux IFRS, soit les flux de
trésorerie liés aux activités d’exploitation est présenté dans le tableau suivant :

PERIODES DE TROIS MOIS PERIODES DE SIX MOIS
CLOSES LES 30 JUIN CLOSES LES 30 JUIN
20Mm 2010 20Mm 2010
Flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation 15708 (772) 55966 21951
Flux générés par la variation des éléments hors caisse du fonds de
roulement (6 780) 6102 (22 979) (2101)

MARGE BRUTE D’AUTOFINANCEMENT 8928 5330 32 987 19 850




INFORMATIONS PAR SECTEUR D’ACTIVITE

PERIODES DE TROIS MOIS PERIODES DE SIX MOIS
CLOSES LES 30 JUIN CLOSES LES 30 JUIN
2011 2010 201 2010
Production d’électricité (MWh)
Sites éoliens 124 362 76999 276 931 167 291
Centrales hydroélectriques 213 490 34 301 358495 74 610
Centrales thermiques - résidus de bois 178 033 265470 550453 585577
Centrale thermique - gaz naturel 45336 77 127 627 22507
Corporatif (solaire) 268 - 268 -
561489 376 847 1313774 849 985
Produits de la vente d’énergie
Sites éoliens 15193 9230 33466 20 643
Centrales hydroélectriques 15990 2323 28722 5377
Centrales thermiques - résidus de bois 12 544 22896 46 853 53111
Centrale thermique - gaz naturel 10112 2279 26 827 8601
Corporatif (solaire) 124 - 124 -
53963 36728 135992 87732
BAIIA
Sites éoliens 11991 7112 27 057 16 531
Centrales hydroélectriques 12 648 1182 21724 3055
Centrales thermiques - résidus de bois 2179 4424 8110 14 452
Centrale thermique - gaz naturel 3559 (106) 11198 1932
Corporatif et éliminations (incluant solaire) (4 291) (7 216) (8568) (12783)
21733 5396 59 521 23187
Nouvelles immobilisations corporelles
Sites éoliens 613 42000 8732 61 341
Centrales hydroélectriques 157 199 331 415
Centrales thermiques - résidus de bois 1348 1073 2643 2057
Centrale thermique - gaz naturel - 6 4 9
Corporatif et éliminations (incluant solaire) 10 685 295 11731 459
12 803 43573 23 441 64 281

Au 30 JUIN AU 31 DECEMBRE

2011 2010
Actif total
Sites éoliens 513 005 536135
Centrales hydroélectriques 367 857 364 548
Centrales thermiques - résidus de bois 149 644 162070
Centrale thermique - gaz naturel 35972 37974
Corporatif et éliminations (incluant solaire) 161 057 145 292
1227535 1246 019
Actifs a long terme
Sites éoliens 470997 469 707
Centrales hydroélectriques 339 857 350773
Centrales thermiques - résidus de bois 128157 137 376
Centrale thermique - gaz naturel 18716 22619
Corporatif et éliminations (incluant solaire) 76 873 60 323

1034 600 1040798




INFORMATIONS PAR SECTEUR GEOGRAPHIQUE

PERIODES DE TROIS MOIS PERIODES DE SIX MOIS
CLOSES LES 30 JUIN CLOSES LES 30 JUIN
2011 2010 20T 2010
Production d’électricité (MWh)
Canada 217 816 33229 484 563 70 058
Etats-Unis 277 675 292164 657 374 643156
Europe 65998 51454 171 837 136 771
561 489 376 847 1313774 849 985
Produits de la vente d’énergie
Canada 23 220 4143 56 814 8577
Etats-Unis 20301 24433 52850 56 570
Europe 10 442 8152 26 328 22585
53963 36728 135992 87732
BAIIA
Canada 9568 (2838) 26 892 (8166)
Etats-Unis 7 299 4902 19 323 15953
Europe 4 866 3332 13 306 10 400
21733 5396 59 521 23187
Nouvelles immobilisations corporelles
Canada 1461 37770 8423 41755
Etats-Unis 683 1265 993 2 436
Europe 10 659 4538 14 025 20 090
12 803 43573 23 441 64 281
AU 30 JUIN  AU31DECEMBRE
2011 2010
Actif total
Canada 635793 634 043
Etats-Unis 283 984 301 921
Europe 307 758 310 055
1227 535 1246 019
Actifs a long terme
Canada 520 289 529 787
Etats-Unis 233490 263 094
Europe 280 821 247917

1034 600

1040798




