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COGECO réalise une solide performance

Montréal, 11 janvier 2007 — COGECO inc. (TSX: CGO) a annoncé aujourd’hui ses résultats
financiers pour le premier trimestre terminé le 30 novembre 2006.

Au premier trimestre de I'exercice financier 2007, les résultats de COGECO ont connu une
croissance substantielle. Sur une base consolidée, les produits d’exploitation ont augmenté de
45,9 % et le bénéfice d’exploitation avant amortissement a augmenté de 45,8 % comparativement
a la période correspondante de I'exercice précédent. Ces augmentations sont principalement
attribuables au secteur de la cablodistribution. En effet, Cogeco Cable a connu l'une des plus
importantes hausses de ses unités de service' de son histoire au Canada et a fait I'acquisition de
la filiale portugaise Cabovisédo - Televisdo por Cabo S.A. (Caboviséo). Le secteur des médias a
contribué a ces résultats par une amélioration des recettes publicitaires des activités de la radio et
grace au succes de la nouvelle programmation automnale de TQS. Le bénéfice net a augmenté
de 47 % comparativement a la période correspondante de I'exercice précédent en raison de la
croissance substantielle de I'exploitation canadienne de la cablodistribution.

Secteur de la cablodistribution

L’exploitation portugaise nouvellement acquise, Cabovisédo, est en bonne voie de réaliser ses
projections financieres de I'exercice 2007 supportée en cela par 'augmentation de 21 300 unités
de service. Les produits d’exploitation portugais se sont établis a 54,1 millions $ tandis que le
bénéfice d’exploitation avant amortissement était de 18,3 millions $ et que la marge d’exploitation
se situait a 33,9 %.

Au cours du premier trimestre, I'exploitation canadienne a enregistré une tres forte augmentation
d’'unités de service avec plus de 93 000 ajouts nets comparativement a environ 61 000 pour la
méme période I'an dernier. Les produits d’'exploitation du premier trimestre ont augmenté de
17,1 % comparativement a la méme période I'an dernier, pour atteindre 167,9 millions $ tandis que
le bénéfice d’exploitation avant amortissement s’est amélioré de 14 % pour se situer a
65,3 millions $.

Pour le secteur de la cablodistribution, les produits d’exploitation ont augmenté de 54,8 % et le
bénéfice d’'exploitation avant amortissement de 46 % comparativement a la période
correspondante I'an dernier. La marge d’exploitation de Cogeco Cable au premier trimestre était
de 37,7 % comparativement a 40 % I'an dernier en raison de la marge d’exploitation plus faible
mais en hausse de Cabovisdo. « Nous sommes trés satisfaits des résultats du secteur de la
cablodistribution. Les activités au Portugal et au Canada devraient continuer de donner de bons
résultats, et nous avons révisé nos projections afin qu'elles reflétent mieux nos attentes », a
déclaré M. Louis Audet, président et chef de la direction de Cogeco Céble inc.

1 Les unités de service représentent la somme des services de base, des services Internet a haute vitesse (IHV), des services de Télévision et de
Téléphonie fournis aux clients.



Secteur des médias

Les produits et le bénéfice d'exploitation avant amortissement du secteur des médias ont
augmenté. « Les produits d’exploitation de RYTHME FM reflétent notre position sur les marchés,
particulierement a Montréal, ou nous continuons de dominer. Quant a TQS, « Loft Story IIl » et
notre programmation automnale ont attiré un auditoire plus important, ce qui a donné lieu a une
hausse des produits d’exploitation liés a la télévision », a ajouté M. Audet.

Projections financieéres consolidées pour 2007

Les résultats du secteur de la cablodistribution pour le premier trimestre, plus élevés que ce qui
était prévu, ont incité la Compagnie a réviser la plupart de ses projections a la hausse pour
'exercice 2007. La direction s’attend a une hausse des produits d’exploitation, qui passeraient
d’'une fourchette de 1 010 millions $ a 1 020 millions $ a une fourchette de 1 050 millions $ a
1 060 millions $. Le bénéfice d’exploitation avant amortissement devrait se chiffrer entre
356 millions $ et 358 millions $, en hausse par rapport aux projections révisées de 336 millions $ a
341 millions $ formulées au dernier trimestre. Les flux de trésorerie nets devraient se chiffrer entre
5 millions $ et 10 millions $ comparativement a l'ancienne prévision, qui les situait entre
15 millions $ et 20 millions $ en raison de I'augmentation des acquisitions d’'immobilisations visant
a maintenir la croissance des unités de service dans le secteur de la cablodistribution.

Secteur de la cablodistribution

La direction anticipe I'addition d’entre 287 000 a 305 000 unités de service au cours de I'exercice
2007. Les produits d’exploitation consolidés devraient s'établir a 925 millions $, le bénéfice
d’exploitation avant amortissement a environ 355 millions $ tandis que la marge d’exploitation
devrait demeurer a 38 %.

Secteur des médias

Le rendement du secteur des médias est conforme aux attentes et la direction maintient ses
projections initiales pour I'exercice 2007. Ainsi, les produits d’exploitation devraient connaitre une
hausse de 5% a 7 % comparativement a I'exercice 2006 et le bénéfice d’exploitation avant
amortissement devrait se chiffrer entre 1 million $ et 3 millions $.




FAITS SAILLANTS

Trimestres terminés les 30 novembre,

(en milliers $, sauf les pourcentages et les données par action) (non vérifiés)
2006 2005 % variation
Produits d’exploitation 263292 $ 180478 $ 45,9
Bénéfice d’exploitation avant amortissement 88 367 60593 458
Bénéfice net 6751 4593 47,0
Flux de trésorerie générés par I'exploitation @) 66 035 46 842 41,0
Moins :

Acquisition d'immobilisations et augmentation des charges reportées 74 615 34043 -
Flux de trésorerie nets () (8 580) 12799 -
Donnée par action

Bénéfice net de base 041 $ 028 $ 46,4

@ Les flux de trésorerie générés par I'exploitation et les flux de trésorerie nets n'ont pas de définitions normalisées selon les principes
comptables généralement reconnus (PCGR) au Canada et devraient étre traités comme tels. Pour plus de détails, consulter la rubrique
« Mesures financieres non définies par les PCGR ».

ENONCES DE NATURE PROSPECTIVE

Le présent communiqué de presse contient des énoncés qui pourraient étre de nature prospective au sens
des lois sur les valeurs mobiliéres. Les énoncés prospectifs représentent de l'information ayant trait a nos
perspectives futures et a des événements anticipés, a nos affaires, a notre exploitation, a notre rendement
financier, a notre situation financiére ou a nos résultats et, dans certains cas, peuvent étre identifiés par des
termes comme « pourrait », « sera », « devrait », « prévoir », « planifier », « anticiper », « croire », « avoir
l'intention de », « estimer », « prédire », « potentiel », « continuer », « assurer » ou autres expressions de
méme nature a I'égard de sujets qui ne constituent pas des faits historiques. De maniére plus précise, les
énoncés concernant nos résultats d’exploitation et notre rendement économique futurs, ainsi que nos
objectifs et stratégies, représentent des énoncés prospectifs. Ces énoncés se fondent sur certains facteurs
et hypotheses, y compris en ce qui a trait & la croissance prévue, aux résultats d'exploitation, au rendement
de I'entreprise ainsi qu’aux perspectives et aux occasions, que nous jugeons raisonnables au moment de les
formuler. Bien que nous considérions ces hypothéses comme étant raisonnables en fonction de 'information
dont nous disposons au moment de les formuler, elles pourraient s’avérer inexactes. Les énoncés
prospectifs sont aussi assujettis a certains facteurs, y compris ceux décrits dans la rubrique « Incertitudes et
principaux facteurs de risque » du rapport de gestion de I'exercice financier 2006 de la Compagnie, qui
pourraient faire en sorte que les résultats réels different considérablement de nos prévisions actuelles. Ces
facteurs comprennent des conditions comme I'évolution de la technologie, du marché et de la concurrence,
les développements sur le plan des politiques gouvernementales ou de la réglementation, les conditions de
'économie en général, la conception de nouveaux produits et services, I'amélioration de produits et
services, la mise en marché de produits concurrentiels offrant des avantages du point de vue de la
technologie ou autre, dont bon nombre sont indépendants de la volonté de la Compagnie. En conséquence,
les événements et résultats futurs pourraient étre bien différents de ce que nous prévoyons actuellement.
Nous invitons le lecteur a ne pas s'appuyer outre mesure sur les renseignements de nature prospective
maintenant ou a une quelque autre date. Bien que nous puissions décider de le faire, rien ne nous oblige (et
nous rejetons expressément une telle obligation) a mettre a jour ou a modifier ces renseignements de nature
prospective avant le prochain trimestre.

Ce rapport doit étre lu conjointement avec les états financiers de la Compagnie et les notes
complémentaires, préparés conformément aux PCGR du Canada et le rapport de gestion inclus dans le
rapport annuel 2006 de la Compagnie. Dans le présent rapport, tous les montants sont exprimés en dollars
canadiens, sauf indication contraire.



RAPPORT DE GESTION

STRATEGIES ET OBJECTIFS DE L’ENTREPRISE

COGECO a pour objectif de maximiser la valeur pour les actionnaires en augmentant la rentabilité
et en assurant une croissance continue. Dans le secteur de la céablodistribution, les stratégies
privilégiées pour atteindre cet objectif sont une croissance soutenue de l'entreprise par une
diversification des produits et des services ainsi que de ses clientéles et de ses territoires, une
gestion efficace du capital et une gestion serrée des codts. Le secteur des médias se concentre
sur I'amélioration continue de ses grilles de programmation en vue d’accroitre sa part de marché
et, de ce fait, sa rentabilité. La Compagnie mesure sa performance par rapport aces ObjeCtIfS par
la progression du bénefice d’ epr0|tat|on avant amortissement, les flux de trésorerie nets® et la
croissance des unités de service? (secteur de la cablodistribution). Les réalisations des secteurs
de la cablodistribution et des médias vers I'atteinte des objectifs de COGECO au cours du premier
trimestre sont présentées ci-apres.

Contréle serré des codts et des processus d’affaires

Au cours du premier trimestre de I'exercice 2007, les colts d’exploitation de la Compagnie ont cri
de 45,9 % par rapport a la période correspondante de I'exercice précédent, principalement en
raison de l'acquisition de la filiale de cablodistribution Cabovisdo, et conformément a la croissance
des produits d’exploitation.

La conception des contrdles internes relatifs a la divulgation financiere, tel que requis par le
Reglement 52-109, est en cours. Comme en fait état le rapport de gestion du rapport annuel de
I'exercice 2006, la Compagnie a identifié certaines faiblesses importantes dans la conception des
contrdles internes relatifs a la divulgation financiére. Au cours du premier trimestre de I'exercice
2007, les employés du secteur des médais ont regu le code de déontologie de I'entreprise. Autre
gue cette correction au cours du trimestre, il n'y a pas eu d'autres changements a I'égard des
faiblesses importantes identifiées depuis le 31 ao(t 2006.

Secteur de la cablodistribution

Croissance soutenue de I'entreprise
Exploitation canadienne
« Services de Télévision numérique :
0 Mise a niveau significative de I'offre de Télévision haute définition (HD) au Québec,
avec maintenant 11 chaines HD;
0 Ajout de deux nouvelles chaines HD (A&E HD et HDNet) a la grille de
programmation numérique en Ontario;
0 Ajout de Anime Network On Demand, un nouveau service de Vidéo sur demande
(VSD) par abonnement;
o0 Ajout a I'offre de Cogeco sur Demande de « Lance et compte LIl I » au Québec et
de « Survivor : Cook Islands » dans tous les territoires de Cogeco Cable.
. Service de Téléphonie numérique :
o0 Au 30 novembre 2006, disponible a 72 % des foyers cablés des territoires de
Cogeco Cable;
o Depuis le 1* septembre 2006, déploiement du service de Téléphonie numérique a
Corunna, Bright's Grove, Lindsay, Niagara-on-the-Lake et St. Catharines, en
Ontario, ainsi que St-Sauveur, Piedmont, Ste-Adéle, St-Jovite, Mont-Tremblant,
Alma, Roberval, Ste-Agathe, Thetford Mines et Montmagny au Québec.

Se reporter & la rubrique « Mesures financiéres non définies par les PCGR » pour plus d’explications.
Se reporter a la rubrique « Statistiques sur les clients » du secteur de la cablodistribution pour une explication détaillée.



Exploitation portugaise et intégration

« Caboviséo est a compléter son plan de lancement de son offre de Télévision numérique
pour le déploiement au cours de I'exercice 2007;

o Le processus d’intégration se poursuit selon le plan. Le service a la clientele est une
activité clé sur laquelle s'attarde le comité d’intégration.

Amélioration continue des réseaux et des équipements
« Au cours du premier trimestre de I'exercice 2007, Cogeco Cable a investi dans son
infrastructure, incluant les tétes de ligne, les mises a niveau et la reconstruction pour une
somme d’environ 23 millions $.

Secteur des médias

« Au cours du premier trimestre, TQS a diffusé « Loft Story Ill », qui a attiré chaque jour plus
d'un million de téléspectateurs. Une augmentation des engagements a I'égard de la
programmation devrait permettre de soutenir la croissance de l'auditoire et des recettes
publicitaires pour I'exercice 2007;

. RYTHME FM est déterminée a conserver la premiére place dans le marché montréalais.
Ailleurs au Québec, les autres stations RYTHME FM consolident leur position. En outre, la
station 93° continue d'attirer de nouveaux auditeurs au sein de son public cible.

Croissance des unités de service

Au 30 novembre 2006, le nombre consolidé d'unités de service a augmenté de 5,2 % pour
atteindre environ 2,3 millions d'unités. Au 31 ao(t 2006, Cogeco Céable avait anticipé une
augmentation des unités de service variant entre 9 % et 10 % pour I'ensemble de I'exercice,
comparativement a I'année précédente. La croissance plus importante que prévu des clients des
services IHV, de Télévision numérique, de Téléphonie numérique et du cable de base au premier
trimestre de 2007 a amené la filiale de cablodistribution a revoir ses projections. Ainsi, la
croissance des unités de service devrait atteindre 13 % a 14 % au 31 ao(t 2007. Se référer a la
rubrique « Projections financiéres pour I'exercice 2007 » pour de plus amples renseignements.

Croissance des produits d’exploitation et du bénéfice d’exploitation avant amortissement

Au cours du premier trimestre, les produits d’exploitation consolidés ont augmenté de 45,9 %, en
raison d’'une augmentation importante du nombre d'unités de service et de Il'acquisition de
Caboviséo le 1*" aot 2006 dans le secteur de la cablodistribution. Le bénéfice d’exploitation avant
amortissement a augmenté de 45,8 %, alors que la Compagnie avait prévu une augmentation de
33 % a 35 % dans ses projections révisées du dernier trimestre pour I'exercice 2007.

Flux de trésorerie nets

Au cours du premier trimestre, COGECO a généré des flux de trésorerie nets négatifs de
8,6 millions $ comparativement a des flux de trésorerie nets positifs de 12,8 millions $ pour la
période correspondante de I'exercice précédent en raison principalement de dépenses en capital
plus élevées pour soutenir la croissance des unités de service dans le secteur de la
cablodistribution incluant I'acquisition d’équipements a I'abonné, d'une valeur de 12 millions $, a la
fin du trimestre pour supporter la croissance prévue des unités de service. Les acquisitions
d'immobilisations et charges reportées se sont chiffrées a 74,6 millions $. Compte tenu de la
croissance plus importante que prévu des unités de service dans le secteur de la cablodistribution
pour le premier trimestre de I'exercice 2007, les dépenses en immobilisations et les charges
reportées devraient atteindre 262 millions $. Les flux de trésorerie nets révisés pour I'exercice
2007 devraient s’établir entre 5 millions $ et 10 millions $. Se référer a la rubrique « Projections
financiéres pour I'exercice 2007 » pour de plus amples renseignements.



CONVENTIONS ET ESTIMATIONS COMPTABLES

Aucune modification importante n'a été apportée aux conventions et aux estimations comptables
de COGECO depuis le 31 aolt 2006. Le rapport de gestion du rapport annuel de I'exercice 2006
de la Compagnie donne une description de ces conventions et estimations.

RESULTATS D’EXPLOITATION

Au cours du premier trimestre de 2007, les produits d’exploitation ont augmenté de 82,8 millions $,
ou 45,9 %, pour atteindre 263,3 millions $, comparativement a 180,5 millions $ pendant la période
correspondante de I'exercice précédent. Les produits d’exploitation tirés du secteur de la
cablodistribution, stimulés par un nombre croissant de clients des services de base, de Télévision
numérique, d'IHV et de Téléphonie ainsi que par I'augmentation des tarifs et I'acquisition de
Cabovisdo, ont augmenté de 78,6 millions $, ou 54,8 %, au cours du premier trimestre. Les
produits d’exploitation tirés du secteur des médias ont augmenté de 4,2 millions $, ou 11,4 %, au
premier trimestre, en raison d'une hausse des recettes publicitaires des activités de télévision et
de radio.

Le bénéfice d'exploitation avant amortissement a augmenté de 45,8% pour atteindre
88,4 millions $ au cours du premier trimestre, comparativement a 60,6 millions $ pour la période
correspondante de I'exercice précédent. Le secteur de la cablodistribution a contribué a une
augmentation de 26,4 millions $ alors que le secteur des médias a eu une incidence positive de
0,6 million $.

CHARGES FIXES

Trimestres terminés les 30 novembre

(en milliers de dollars, sauf les pourcentages) 2006 2005 % variation
Amortissement 45839 $ 29883 $ 53,4
Charges financieres 21759 13 961 55,9

L’amortissement a totalise 45,8 millions $ au premier trimestre de [I'exercice 2007
comparativement a 29,9 millions $ pour la méme période I'an dernier. L'amortissement a
augmenté principalement en raison de [lacquisiton de Cabovisdo et d’acquisitions
d'immobilisations accrues résultant de la demande d'équipements a I'abonné, d’infrastructures
graduelles, de modernisation ou de reconstruction du réseau, dimmobilisations de soutien et de
charges reportées dans le secteur de la cablodistribution.

Au cours du premier trimestre, les charges financiéeres ont augmenté de 7,8 millions $
comparativement a la méme période I'an dernier en raison d’'une augmentation de I'endettement
(défini comme I'endettement bancaire et la dette a long terme) requis pour financer I'acquisition,
dans le secteur de la cablodistribution, de la filiale portugaise Cabovisao.

IMPOTS SUR LES BENEFICES

Pour le premier trimestre de I'exercice 2007, les imp6ts sur les bénéfices se sont établis a
6,5 millions $ comparativement a 6,6 millions $ pour I'exercice 2006. Les impdts sur les bénéfices
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du secteur de la cablodistribution se sont chiffrés a 5,6 millions $ pour le premier trimestre de
I'exercice 2007 comparativement a 6,4 millions $ pour la méme période I'an dernier, et ce malgré
la croissance du bénéfice d’exploitation avant amortissement. Cette baisse des impobts sur les
bénéfices du secteur de la cablodistribution est principalement attribuable a I'élimination de I'impét
fédéral canadien sur le capital le 1* janvier 2006. Les impots sur les bénéfices du secteur des
médias ont augmenté pendant le premier trimestre en raison de la hausse du bénéfice
d’exploitation avant amortissement.

PART DES ACTIONNAIRES SANS CONTROLE

La part des actionnaires sans contrble représente une participation d’environ 61 % aux résultats
de Cogeco Cable et de 40 % dans TQS inc. Au cours du premier trimestre de 2007, la part des
actionnaires sans controle s’est élevée a 7,6 millions $ comparativement a 5,5 millions $ a la
méme période l'an dernier et découle principalement des résultats du secteur de la
cablodistribution.

BENEFICE NET

Le bénéfice net pour le premier trimestre de I'exercice 2007 s’est chiffré a 6,8 millions $, soit
0,41 $ par action, comparativement a 4,6 millions $, ou 0,28 $ par action, pour la période
correspondante de l'exercice précédent. L'augmentation du bénéfice net est attribuable a la
croissance du bénéfice d'exploitation avant amortissement qui a surpassé la croissance des

charges fixes.

FLUX DE TRESORERIE ET LIQUIDITES

Trimestres terminés les

30 novembre,
(en milliers de dollars)

2006 2005

Activités d’exploitation
Flux de trésorerie générés par I'exploitation 66035 $ 46842 $
Variation des éléments hors caisse liés a I'exploitation (85 758) (51913)

(19723) $ (5071) $
Activités d’investissement @) (74297) $ (34043) %
Activités de financement @) 3979%6 $ 59797 $
Variation nette de la trésorerie et des équivalents de trésorerie (54224) $ 20683 3
Effet de la variation des taux de change sur la trésorerie et les

équivalents de trésorerie libellés en devises étrangeres 1616

Trésorerie et équivalents de trésorerie au début 71516 -
Trésorerie et équivalents de trésorerie a la fin 18908 $ 20683 $

() Excluant les acquisitions d'immobilisations en vertu de contrats de location-acquisition.
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Pour le premier trimestre de I'exercice 2007, les flux de trésorerie provenant de I'exploitation se
sont élevés a 66 millions $, une augmentation de 41 % comparativement a la période
correspondante de I'exercice précédent, qui est essentiellement attribuable a la hausse du
bénéfice d’exploitation avant amortissement net des charges financiéres. Les variations des
éléments hors caisse liés a I'exploitation ont généré des sorties de fonds plus importantes qu’a la
période correspondante de I'exercice précédent, particulierement en raison d’'une diminution des
créditeurs et des charges a payer a la suite de paiements non récurrents effectués par la filiale de
cablodistribution, conformément aux modalités d’acquisition de Caboviséo.

Les activités d'investissement liées aux acquisitions d'immobilisations et I'augmentation des
charges reportées, y compris les actifs acquis en vertu de contrats de location-acquisition, se sont
chiffrés a 74,6 millions $ pour le premier trimestre.

Au cours du premier trimestre, les acquisitions d’immobilisations de la cablodistribution sont en
hausse comparativement a I'an dernier pour les raisons suivantes ::

» Une augmentation des équipements a I'abonné essentiellement causée par une plus
grande demande pour les services d'IHV et de Téléphonie numérique, d’'une hausse du
nombre de terminaux numériques loués aux clients et d’'un plus grand ratio de terminaux
numériques par client des services de Télévision numérique. De plus, l'acquisition
d’équipements a I'abonné d’une valeur approximative de 12 millions $ a été effectuée a la
fin du trimestre afin de soutenir la croissance prévue des unités de service au cours des
mois a venir.

» Une augmentation des dépenses en capital dans l'infrastructure graduelle principalement
liée au soutien du déploiement du service de Téléphonie numérique de I'exploitation
canadienne.

» Des dépenses en capital liées a la modernisation du réseau et au programme de
reconstruction de I'exploitation canadienne en raison de Il'accélération du programme
visant a augmenter la bande passante a 750 MHz et a 550 MHz pour les réseaux de
'Ontario et du Québec, respectivement, et de I'amélioration de la fiabilité du réseau.
L'augmentation du nombre de foyers ayant accés aux services bidirectionnels a également
été un facteur; le pourcentage de clients ayant accés aux services bidirectionnels est ainsi
passé de 90 % au 30 novembre 2005 a 93 % au 30 novembre 2006.

Les acquisitions d’immobilisations de I'exploitation portugaise ont totalisé 9,6 millions $ au cours
du premier trimestre essentiellement pour soutenir la croissance des unités de service.

La croissance des charges reportées du premier trimestre s’expliquent par une hausse des frais
de rebranchement liée a 'augmentation significative du nombre d’'unités de service dans le secteur
de la cablodistribution.

Au premier trimestre de I'exercice 2007, la Compagnie a affiché un déficit de 8,6 millions $ des flux
de trésorerie nets comparativement a un surplus de 12,8 millions $ au cours de I'exercice financier
précédent. La diminution des flux de trésorerie nets au premier trimestre par rapport au trimestre
correspondant de I'exercice financier précédent s’explique par des acquisitions d’immobilisations
et des charges reportées accrues du secteur de la cablodistribution générées par une croissance
des unités de service plus grande que prévu (incluant I'acquisition d’équipements a I'abonné,
d’une valeur d’environ 12 million $ pour supporter la croissance prévue) ainsi qu'au déploiement
du service de Téléphonie numérigue. Cette augmentation a été partiellement contrebalancée par
la croissance du bénéfice d’exploitation avant amortissement du secteur de la cablodistribution.
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Au cours du premier trimestre, I'endettement a augmenté de 41,5 millions $ en raison d'une
diminution de 85,8 millions $ des éléments hors caisse liés a I'exploitation, qui s’explique par le
remboursement de montants payables a certains fournisseurs par suite de l'acquisition de
Cabovisdo dans le secteur de la cabodistribution, ainsi qu’en raison d’'un déficit de 8,6 millions $
des flux de trésorerie nets; ces facteurs ont été partiellement contrebalancés par une baisse de
54,2 millions $ de la trésorerie et des équivalents de trésorerie. Pour la période correspondante de
I'exercice précédent, I'endettement s’était accru de 61,8 millions $, principalement en raison d’'une
diminution de 51,9 millions $ des éléments hors caisse liés a I'exploitation et d’'une variation nette
de la trésorerie et des équivalents de trésorerie de 20,7 millions $, partiellement contrebalancées
par des flux de trésorerie nets de 12,8 millions $. Par ailleurs, un dividende de 0,0625 $ par action
subalterne a droit de vote et action a droits de vote multiples, totalisant 1 million $, a été versé au
cours du premier trimestre des exercices financiers 2007 et 2006.

Au 30 novembre 2006, COGECO affichait un fonds de roulement déficitaire de 331,9 millions $ par
rapport & 315,8 millions $ au 31 aolt 2006. La hausse du déficit est principalement imputable aux
flux de trésorerie nets négatifs et a la dépréciation du dollar canadien par rapport a l'euro.
COGECO maintient un fonds de roulement déficitaire en raison de débiteurs peu élevés, puisque
la majorité des clients du secteur de la céblodistribution paient avant que les services ne soient
rendus, contrairement aux créditeurs et charges a payer, qui sont payés lorsque les produits et les
services ont été rendus. De plus, la filiale de cablodistribution utilise généralement la trésorerie et
les équivalents de trésorerie pour réduire I'endettement.

Au 30 novembre 2006, la filiale de cablodistribution avait utilisé 658 millions $ de son crédit a
terme de 900 millions $ et la Compagnie avait tiré 19 millions $ de son crédit a terme.

Les transferts de fonds de filiales de COGECO qui ne sont pas en propriété exclusive sont soumis
a l'approbation du conseil d’administration des filiales et peuvent également étre restreints en
vertu des modalités de certains instruments d’emprunt. Conformément au droit des sociétés et aux
lois sur les valeurs mobiliéres, des transferts de fonds importants effectués par Cogeco Cable
peuvent étre assujettis a une approbation des actionnaires minoritaires.

SITUATION FINANCIERE

Depuis le 31 aolt 2006, les postes «immobilisations », « écart d'acquisition préliminaire »
« créditeurs et charges a payer », « débiteurs », « endettement », « trésorerie et équivalents de
trésorerie » et « écart de change cumulatif » du bilan ont subi des variations importantes.

L’augmentation de 46,2 millions $ des immobilisations s’explique principalement par la hausse des
acquisitions d'immobilisations pour soutenir la croissance des unités de service du secteur de la
cablodistribution durant le trimestre ainsi que par la croissance anticipée des mois a venir.
L’augmentation de 28,9 millions $ de I'écart d’acquisition préliminaire et de 11,8 millions $ de
I'écart de change cumulatif résultent de I'appréciation de I'euro par rapport au dollar canadien.
L’augmentation de 19,8 millions $ des débiteurs est principalement attribuable au secteur des
médias. Les diminutions de 66,1 millions $ et de 52,6 millions $ des créditeurs et charges a payer
et de la trésorerie et des équivalents de trésorerie, respectivement, sont liées a des paiements
effectués pour I'acquisition de Cabovisdo par Cogeco Cable. L'endettement a augmenté de
73,9 millions $, en raison de la dépréciation du dollar canadien par rapport & I'euro et des facteurs
déja présentés dans la rubrique « Flux de trésorerie et liquidités ».

Le tableau suivant présente une description des données liées aux actions de COGECO au 31
décembre 2006 :
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Nombre d'actions/ Montant
d'options (en milliers de $)

Actions ordinaires
Actions a droits de vote multiples 1849900 12
Actions subalternes a droit de vote 14714731 117 664
Options d’'achat d’actions subalternes a droit de vote
Options en cours 303779
Options pouvant étre levées 303779

Dans le cours normal de ses activitts, COGECO a contracté des obligations financiéres
principalement sous forme de dette a long terme, de contrats de location-acquisition, de location-
exploitation et de garanties. Les obligations de COGECO, décrites dans le rapport de gestion de
I'exercice financier 2006, n’ont subi aucun changement important depuis le 31 aolt 2006.

DECLARATION DE DIVIDENDES

Lors de sa réunion du 10 janvier 2007, le conseil d’administration de COGECO a déclaré un
dividende trimestriel admissible de 0,07 $ par action pour les actions subalternes a droit de vote et
les actions a droits de vote multiples, qui sera payé le 7 février 2007 aux actionnaires inscrits le 24
janvier 2007. L’amélioration continue des résultats financiers dans le secteur de la
cablodistribution explique la hausse du dividende de 12 % passant de 0,0625 $ a 0,07 $ par
action.

SECTEUR DE LA CABLODISTRIBUTION

STATISTIQUES SUR LES CLIENTS

Exploitation canadienne

Ajouts nets % Pénétration® @

Trimestres terminés

les 30 novembre 30 novembre
30 novembre

2006 2006 2005 2006 2005

Unités de service® 1648 951 93015 60 770

Clients du service de base 849 417 16 240 10 903
Clients des services d'lHV®) 372015 28935 22993 47,0 39,9
Clients des services de Télévision numérique 348 588 21224 21415 42,0 329
Clients du service de Téléphonie numérique 78 931 26 616 5459 12,9 2,7

@ En pourcentage des clients du service de base, la ot le service est offert.

) Représentent la somme des clients des services de base, d'IHV, de Télévision numérique et de Téléphonie numérique.

®  Le nombre de clients souscrivant seulement aux services d'IHV était de 61 336 au 30 novembre 2006 comparativement a 61 208 au 31 aodt
2006.

@ Une vérification des foyers cablés en Ontario a été complétée au cours du premier trimestre de I'exercice 2007, ce qui a donné lieu a une
diminution du nombre de foyers cablés de 42 386.

=
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Au premier trimestre, tous les services ont généré une croissance supérieure a celle du trimestre
correspondant de I'exercice précédent, a I'exception des services de Télévision numérique. Au
cours du premier trimestre, la croissance du service de Téléphonie numérique est surtout
attribuable au lancement de ce service dans de nouveaux marchés. La couverture de foyers
cablés par ce service a maintenant atteint 72 %, comparativement a 21 % I'an dernier. L’ajout net
de clients du service de base au premier trimestre représente la croissance la plus importante
depuis de nombreuses années avec 16 240 clients, comparativement a un gain de 10 903 clients
au trimestre correspondant de I'exercice précédent. Le nombre d’ajouts nets pour les services
d’'IHV s’est élevé a 28 935 clients, comparativement a 22 993 clients pour la méme période de
I'exercice précédent; ce qui constitue aussi un nouveau sommet. La croissance de la clientele des
services d'IHV et du service de base, par rapport au trimestre correspondant de I'exercice
précédent, s’explique principalement par I'amélioration de I'offre de produits, I'incidence du trio de
services de Télévision, d'IHV et de Téléphonie numérique (Cogeco Connexion compléte) et les
activités promotionnelles.

Les ajouts nets de clients des services de Télévision numérique se sont chiffrés a 21 224,

croissance essentiellement semblable a celle enregistrée pour la méme période I'an dernier. Les
clients continuent de démontrer un fort intérét pour la technologie HD.

Exploitation portugaise

Ajouts nets % Pénétration®
Trimestre
30 novembre terminé le 30
2006 novembre 2006 30 novembre 2006
Unités de service@ 650 305 21 264 _
Clients du service de base 276 947 7 253 _
Clients des services d'IHV 144 355 8077 52,1
Clients du service de Téléphonie 229 003 5934 82,7

@) En pourcentage des clients du service de base, la ot le service est offert.
@ Représentent la somme des clients des services de base, d'IHV et de Téléphonie.

Pour le premier trimestre, tous les services ont généré une croissance de la clientéle conforme
aux projections de Cogeco Cable. Les services de base, d'IHV et de Téléphonie ont enregistré des
augmentations respectives de 7 253 clients, de 8 077 clients et de 5 934 clients.

RESULTATS D’EXPLOITATION

Trimestres terminés

les 30 novembre
(en milliers de dollars, sauf les pourcentages)

2006 2005 9 variation
Produits d'exploitation 222002 $ 143413 $ 54,8
Charges d'exploitation 133900 83 243 60,9
Honoraires de gestion - COGECO inc. 4440 2868 54,8
Bénéfice d'exploitation avant amortissement 83662 57 302 46,0

Marge d'exploitation 317 % 400 %
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Produits d’exploitation

Les produits d’exploitation consolidés du premier trimestre ont augmenté de 78,6 millions $ pour
atteindre 222 millions $.

Les produits d'exploitation du premier trimestre de I'exploitation canadienne ont augmenté de
24,5 millions $, ou 17,1 %, comparativement a la période correspondante de I'exercice 2006. Cette
croissance s’explique principalement par une augmentation du nombre de clients des services
d’'IHV, de Téléphonie numérique, de Télévision numérique et de base, tel que mentionné sous la
rubrique « Statistiques sur les clients », ainsi que par des augmentations de tarifs mises en place
en juin et en aolt 2006. Des hausses tarifaires mensuelles d’'au plus 3 $ par client et d'en
moyenne 2 $ par client du service de base ont pris effet le 15 juin 2006 en Ontario et le 1* ao(t
2006 au Québec.

Les produits d’exploitation générés par la filiale portugaise se sont chiffrés a 54,1 millions $ pour le
premier trimestre de I'exercice 2007. Des hausses tarifaires mensuelles d’'au plus 3 $ (2 €) par
client d'IHV et de Téléphonie et d’en moyenne 1 $ par client du service de base ont pris effet le
1°" novembre 2006.

Charges d’exploitation

Les charges d’exploitation consolidées du premier trimestre de I'exercice 2007 ont augmenté
de 50,7 millions $ pour atteindre 133,9 millions $.

Au cours du premier trimestre, les charges d’exploitation de I'exploitation canadienne incluant les
frais d’affiliation, mais excluant les honoraires de gestion payables a COGECO inc., ont augmenté
de 14,9 millions $, soit 17,9 %. Durant le premier trimestre, les frais d’affiliation se sont accrus de
16,2 % comparativement a la méme période de I'exercice précédent. L'augmentation des frais
d’affiliation est principalement attribuable a I'introduction du service de Téléphonie numérique et a
la croissance des unités de service. Les autres charges d’exploitation ont augmenté afin de
desservir les unités de service additionnelles, y compris celles du service de Téléphonie
numérique. Pour le premier trimestre, les charges d’exploitation de Cabovisdo se sont élevées a
35,7 millions $.

Bénéfice d’exploitation avant amortissement

Le bénéfice d’exploitation consolidé avant amortissement du premier trimestre de I'exercice 2007
a augmenté de 26,4 millions $, pour se chiffrer a 83,7 millions $. Le bénéfice d’exploitation avant
amortissement de Cabovisao pour le premier trimestre s’est chiffré a 18,3 millions $.

Au cours du premier trimestre, le bénéfice d'exploitation avant amortissement de I'exploitation
canadienne s'est accru de 14 %, comparativement a la période correspondante de I'exercice
précédent, en raison de I'augmentation des produits d’exploitation surpassant I'augmentation des
charges d’exploitation. La marge bénéficiaire de Cogeco Cable pour I'exploitation canadienne a
légerement diminué au premier trimestre de I'exercice 2007, passant de 40% a 38,9 % en raison
du lancement du service de Téléphonie numérique. L’exploitation portugaise a généré une marge
bénéficiaire de 33,9 % pour le premier trimestre. Par conséquent, la marge bénéficiaire de Cogeco
Cable pour le premier trimestre de l'exercice 2007 a reculé a 37,7 %, comme prévu,
comparativement a 40 % a la méme période I'an dernier.
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Gestion du change

Cogeco Cable a conclu des conventions d’échange de devises en vue de fixer les paiements
d’intérét et de capital sur les billets garantis de premier rang de 150 millions $ US. Gréace a ces
conventions, le taux annuel du coupon américain, soit 6,83 %, est converti en taux d’intérét annuel
fixe moyen de 7,254 % en dollars canadiens. Le cours du change applicable au capital de la dette
a été fixé a 1,5910 $ CA. Les montants dus en vertu des billets garantis de premier rang, série A
d'une valeur de 150 millions $ US ont augmenté de 5,5 millions $ CA au cours du premier
trimestre comparativement au 31 ao(t 2006, en raison de la dépréciation du dollar canadien. Etant
donné que les billets garantis de premier rang, série A sont complétement couverts, la fluctuation
est entierement contrebalancée par une variation du crédit reporté décrit a la note 7 des états
financiers intermédiaires du premier trimestre de I'exercice financier 2007. Ce crédit reporté de
67,3 millions $ représente I'écart entre le cours du change a la fin du trimestre et celui prévu dans
les conventions d’échange de devises qui fixent les paiements d’intéréts et de capital sur les billets
garantis de premier rang, série A.

Tel que mentionné dans le rapport de gestion du rapport annuel de I'exercice 2006,
l'investissement de la filiale de céblodistribution dans Cabovisdo est exposé aux risques du
marché attribuables aux fluctuations du taux de change des devises étrangéres, principalement
aux variations de valeur du dollar canadien comparativement a I'euro. Ce risque est diminué étant
donné que la plus grande partie du prix d’achat de Cabovisdo a été empruntée directement en
euros. Cette dette est désignée comme élément de couverture des investissements nets dans les
filiales autonomes et, conséquemment, Cogeco Céable a réalisé un gain de change de
11,8 millions $ au cours du premier trimestre de I'exercice 2007, lequel est différé et enregistré
dans I'écart de change cumulatif.

SECTEUR DES MEDIAS

Résultats d’exploitation

Trimestres terminés les 30 novembre,

(en milliers de dollars, sauf les pourcentages) 2006 2005 % variation
Produits d’exploitation 41341 $ 37116 $ 114
Charges d'exploitation 38 287 34 667 10,4
Bénéfice d'exploitation avant amortissement 3054 2 449 247
Marge d’exploitation 74 % 66 % -

Produits d’exploitation

Au cours du premier trimestre, les produits d’exploitation ont augmenté de 4,2 millions $, ou
11,4 %, pour atteindre 41,3 millions $. Les produits d’exploitation tirés de la radio ont augmenté de
17,8 % et les produits d’exploitation tirés de la télévision ont augmenté de 10 %, principalement en
raison de I'amélioration des cotes d'écoute. Par ailleurs, TQS est la seule télévision générale sur
le marché francophone ayant amélioré ses cotes d’écoute au cours de I'automne 2006.
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Bénéfice d’exploitation avant amortissement

Le bénéfice d’exploitation avant amortissement a augmenté de 0,6 million $ au cours du premier
trimestre pour atteindre 3,1 millions $, ce qui représente une croissance de 24,7 %. Le bénéfice
d’exploitation avant amortissement de TQS a légérement diminué, en raison de la hausse des
investissements dans la programmation télévisuelle. Le bénéfice d'exploitation avant
amortissement des activités de radiodiffusion s’est amélioré grace a I'accroissement des produits
d’exploitation.

PROJECTIONS FINANCIERES POUR L'EXERCICE 2007

Au cours du premier trimestre 2007, le secteur de la cablodistribution a connu une croissance des
unités de service plus forte que prévu au Canada. Conséquemment, les projections financiéres ont
été révisées. De plus, les projections financiéres de I'exploitation portugaise ont été révisées
uniquement afin de refléter 'amélioration de I'euro par rapport au dollar canadien. Ainsi, le taux
moyen de conversion de I'euro a été établi, pour fins de projections, a 1,45 $ alors que la Société
utilisait un taux de conversion moyen de 1,40 $ en octobre dernier. Dans le cadre du
développement de sa gamme de services actuelle et de sa stratégie de croissance externe,
Cogeco Cable pourra examiner éventuellement d’autres occasions d’acquisition de réseaux de
cablodistribution, y compris a I'extérieur du Canada.

Les projections financieres du secteur des médias demeurent inchangées.

Projections révisées Projections
(en millions de dollars, sauf les données sur les clients) 10 janvier 2007 16 octobre 2006
Exercice 2007 Exercice 2007
Secteur de la cablodistribution —
Projections financiéres
Produits d’exploitation 925 880 a 885
Bénéfice d'exploitation avant amortissement 355 3354338
Marge d'exploitation Environ 38 % Environ 38 %
Charges financiéres 87 85
Amortissement 192 182
Acquisition d'immobilisations et charges reportées 255 2252230
Flux de trésorerie nets 10415 20425
Projections d’'ajouts du hombre de clients
Service de base 37000 a 40 000 25000 a 30 000
Services d'IHV 85000 a 90 000 55000 a 60 000
Services de Télévision numérique 60 000 a 65 000 55000 a 60 000
Service de Téléphonie numérique 105000 a 110 000 67 000 a 72 000
Unités de service 287 000 a 305 000 202 000 a 222 000
Secteur des médias -
Projections financieres
Produits d’exploitation 1312135 1314135
Bénéfice d’exploitation avant amortissement 1a3 1a3
Amortissement 7 7
Acquisition d'immobilisations et charges reportées 7 7
Projections financiéres consolidées
Produits d'exploitation 1050 a1060 1010 21020
Bénéfice d’exploitation avant amortissement 356 a 358 336 a 341
Bénéfice net 15 15
Flux de trésorerie nets 5310 15420
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INCERTITUDES ET PRINCIPAUX FACTEURS DE RISQUES

Les facteurs de risques et les incertitudes auxquels COGECO fait face, décrits dans le rapport de
gestion du rapport annuel de l'exercice 2006 de la Compagnie, n'ont pas fait I'objet de
changement important.

MESURES FINANCIERES NON DEFINIES PAR LES PCGR

Cette section décrit les mesures financiéres non définies par les PCGR qu’utilise COGECO tout au
long de ce rapport de gestion. Elle présente également un rapprochement de ces mesures
financiéres non définies par les PCGR et des mesures financiéres les plus comparables préparées
selon les PCGR. Ces mesures financiéres n'ont pas de définitions normalisées prescrites par les
PCGR du Canada et elles peuvent ne pas étre comparables avec des mesures semblables
utilisées par d’autres sociétés. Ces mesures comprennent les « flux de trésorerie provenant de
I'exploitation » et les « flux de trésorerie nets ».

Flux de trésorerie provenant de I’exploitation

La direction de COGECO et les investisseurs utilisent les flux de trésorerie provenant de
I'exploitation pour évaluer les flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation, exclusion faite de
I'incidence de la variation du fonds de roulement. Cette mesure permet a la Compagnie d'isoler les
flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation de l'incidence des décisions en matiére de gestion
de la trésorerie. Les flux de trésorerie provenant de I'exploitation sont ensuite utilisés lors du calcul
des « flux de trésorerie nets », une autre mesure non définie par les PCGR. Le calcul des flux de
trésorerie provenant de I'exploitation est présenté ci-dessous :

Trimestres terminés

(en milliers de dollars) les 30 novembre

2006 2005
Flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation (19723) $ (5071 $
Variation des éléments hors caisse liés a I'exploitation 85 758 51913
Flux de trésorerie provenant de I'exploitation 66035 $ 46842 $

Flux de trésorerie nets

La direction de COGECO et les investisseurs utilisent les flux de trésorerie nets pour mesurer la
capacité de la Compagnie a rembourser sa dette, a distribuer des capitaux a ses actionnaires et a
financer sa croissance. Le calcul des flux de trésorerie nets est présenté ci-dessous :

Trimestres terminés

(en milliers de dollars) les 30 novembre
2006 2005
Flux de trésorerie provenant de I'exploitation 66035 $ 46842 $
Acquisitions d'immobilisations (67 198) (30 328)
Augmentation des charges reportées (7212) (3715)
Actifs acquis par contrats de location-acquisition — se reporter a la note 10b) (205) -
Flux de trésorerie nets (8580) $ 12799 %






