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QUESTIONS D’ORDRE GENERAL

Dans la présente notice annuelle (la notice annuelle), les termes nous, notre et nos et Placements Bell
Aliant s.e.c. renvoient a Placements Bell Aliant Communications régionales, société en commandite et a
ses filiales. Dans la présente notice annuelle, Aliant renvoie a la société remplacée Aliant Inc. et a ses
filiales.

Le 7 juillet 2006, le plan d’arrangement (I'arrangement) d’Aliant Inc. (Aliant) a été mis en ceuvre en vue de
combiner les activités de télécommunications filaires d’Aliant du Canada atlantique, les activités de
technologies de l'information et d’autres activités connexes avec les activités de télécommunications
filaires de Bell Canada dans certains de ses territoires régionaux en Ontario et au Québec (les activités
de Bell Aliant) et la participation indirecte de 63,4 % de Bell Canada dans NorthernTel, Société en
commandite (NorthernTel s.e.c.) et dans Télébec Société en commandite (Télébec s.e.c.) (Télébec s.e.c.
et NorthernTel s.e.c., collectivement les sociétés Bell Nordiq). Par suite de I'arrangement, le Fonds de
revenu Bell Aliant Communications régionales (le Fonds) est le propriétaire indirect d’'une participation
sans contrble de 81,5 % dans Placements Bell Aliant s.e.c.

Nous regroupons les activités de (i) Bell Aliant Communications régionales, société en commandite (Bell
Aliant s.e.c.), qui exerce les activités de Bell Aliant, (ii) les sociétés Bell Nordiq et (iii) d’autres filiales
(sociétés de personnes ou sociétés par actions). Nous sommes un émetteur assujetti aux termes des lois
en valeurs mobiliéres de chaque province du Canada. Le Fonds est également un émetteur assujetti aux
termes de la |égislation en valeurs mobiliéres provinciale canadienne et sa notice annuelle, ses états
financiers, son rapport de gestion et d’'autres documents d’information continue sont affichés sur le site
Web de SEDAR des Autorités canadiennes en valeurs mobiliéres (www.sedar.com). Aux termes des
politiques des Autorités canadiennes en valeurs mobiliéres, nos états financiers et le rapport de gestion
seront également affichés sur le site Web de SEDAR sous le profil du Fonds. Bell Aliant s.e.c. est
également un émetteur assujetti, mais Bell Aliant s.e.c. a obtenu une dispense lui permettant de remplir
certaines de ses obligations d’information continue aux termes des lois en valeurs mobiliéres provinciales
canadiennes en déposant simultanément sous le profiil SEDAR de Bell Aliant s.e.c. entre autres, des
exemplaires des documents d’information continue que nous sommes tenus de déposer aux termes des
lois en valeurs mobiliéres provinciales canadiennes. Pour obtenir des renseignements sur le Fonds, les
lecteurs devraient consulter les états financiers consolidés et d’autres documents d’information continue
du Fonds.

Les renseignements contenus dans la présente notice annuelle sont datés du 28 mars 2007, a moins
d’indication contraire. Les renseignements financiers de Placements Bell Aliant s.e.c. sont tirés de nos
états financiers consolidés vérifiés au 31 décembre 2006 et pour I'exercice terminé a cette date. A moins
d’indication contraire, tous les montants sont exprimés en dollars canadiens et le symbole « $ » désigne
le dollar canadien.

MISE EN GARDE CONCERNANT LES ENONCES PROSPECTIFS

Le présent document contient des énoncés prospectifs concernant des événements, des résultats, des
circonstances et des attentes a venir. Ces énoncés sont fondés sur des attentes et des estimations
actuelles sur les marchés ou nous exergons nos activités et les croyances et hypothéses de la direction
concernant ces marchés. A moins d’indication contraire, les énoncés prospectifs dans la présente notice
annuelle décrivent nos attentes a la date des présentes. Dans certains cas, on peut repérer les énoncés
prospectifs par des mots tels que « prévoir », « estimer », « pourrait », « s’attendre », « projeter »,
« tenter », « pouvoir », « compter », des verbes au futur et des expressions similaires. Ces énoncés
comportent des risques et des incertitudes substantiels, qui sont difficiles a prévoir, et des hypothéses,
qui peuvent se révéler inexactes. Certains des facteurs qui pourraient faire en sorte que les résultats ou
les événements different de fagon importante des attentes actuelles comprennent notamment notre
capacité a appliquer nos stratégies et nos plans, la conjoncture économique, lintensification de la
concurrence, les changements dans la réglementation, la dépendance envers les systémes, le
changement technologique, les dépenses d’exploitation et en immobilisations requises, la demande de
services, notre relation avec BCE Inc. (BCE) et Bell Canada et la répartition des occasions d’affaires, la
capitalisation des régimes de retraite, le risque lié a la liquidité, le levier financier et les clauses

Placements Bell Aliant Communications régionales, société en commandite
Notice annuelle pour I’exercice terminé le 31 décembre 2006



restrictives, les droits de gouvernance de BCE, la dépendance envers le personnel clé et les relations de
travail et les éventualités juridiques et les modifications des lois. Certains de ces facteurs échappent
largement a notre contrdle. Si un facteur nous touche d’une fagon imprévue ou si des hypothéses sous-
jacentes aux énoncés prospectifs se révélent incorrectes, les résultats ou les événements réels peuvent
différer sensiblement des résultats ou des événements prévus. A moins d’indication contraire, les
énonceés prospectifs ne tiennent pas compte de I'effet que des opérations ou des éléments non récurrents
ou d’autres éléments spéciaux annoncés ou survenant aprés la formulation des énoncés peuvent avoir
sur nos activités. A moins que nous ne lindiquions expressément, les énoncés ne reflétent pas
l'incidence de dispositions, de la vente d’actifs de la monétisation, de fusions, d’acquisitions, d’autres
regroupements d’entreprises ou opérations, d’opérations de dépréciation d’actifs ou d’autres frais
annoncés ou survenant apres la formulation des énoncés prospectifs. La présente mise en garde vise
tous les énoncés prospectifs formulés dans le présent document et les documents intégrés par renvoi.
Rien ne garantit que les résultats ou les événements que nous prévoyons se concrétiseront ou, méme
s’ils se concrétisent en grande partie, qu’ils auront les conséquences prévues pour nous. Les lecteurs ne
devraient pas se fier indiment aux énoncés prospectifs. On se reportera a la rubrique « Facteurs de
risque » pour obtenir une description plus détaillée des facteurs qui peuvent avoir une incidence sur les
résultats réels.

Hypothéses formulées dans la préparation des énoncés prospectifs

Un certain nombre de facteurs ont été appliqués et certaines hypothéses ont été formulées par
Placements Bell Aliant s.e.c. pour la préparation des énoncés prospectifs et la description des risques qui
ont une incidence sur nos activités. Le lecteur doit prendre note que les facteurs appliqués et les
hypothéses formulées pour la préparation de la présente notice annuelle, bien que nous les jugions
raisonnables au moment de la préparation, peuvent se révéler inexacts a cause de facteurs et risques
importants, tels qu'ils sont décrits aux présentes, qui pourraient faire en sorte que nos résultats réels
différent de fagon importante d’'une conclusion, d’'une prévision ou d’une projection.

Hypotheses économiques

Nos énoncés prospectifs sont fondés sur différentes hypothéses relatives a I'économie canadienne,
particulierement I'économie des régions du Canada ou nous exergons nos activités, nommément
I'Ontario, le Québec et les provinces de I'Atlantique. Premiérement, nous supposons une croissance du
produit intérieur brut canadien (PIB) en 2007 essentiellement équivalente a celle de 2006, en accord avec
les estimations du Conference Board du Canada. On suppose également que les taux d’intérét et le taux
d’inflation se maintiendront & des niveaux semblables & ceux en vigueur actuellement. A cette fin, les
taux représentatifs a I'heure actuelle sont le taux d’intérét d’environ 4 % sur les obligations a cing ans du

gouvernement du Canada et le taux de croissance d'environ1 a 2 % de lindice des prix a la
consommation.

Hypothéses relatives au marché

Nos énoncés prospectifs refletent également diverses hypothéses relatives aux marchés ou nous
exergons nos activités. Premiérement, nous supposons une croissance des produits d’exploitation
équivalente a la croissance du PIB pour I'ensemble du marché canadien des télécommunications.
Deuxiémement, nous supposons que notre part de marché quant aux télécommunications vocales aux
particuliers continuera de décroitre a court terme a cause de I'expansion de nos concurrents existants et
de larrivée de nouveaux concurrents, particuliérement les cablodistributeurs, et compte tenu de
tendances lourdes dans lindustrie telles que la substitution par les services sans fil et de voix sur
protocole Internet (VolP). Enfin, nous supposons que les taux de croissance en 2007 des produits
d’exploitation dans l'industrie canadienne des technologies d’information (TI) seront équivalents a ceux
de 2006 et que le taux de croissance en 2007 des produits d’exploitation sur le marché canadien
d’Internet sera légérement inférieur a celui de 2006.
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Hypotheses financieres et relatives a I'exploitation

Les hypothéses financiéres et relatives a I'exploitation que nous formulons pour Placements Bell
Aliant s.e.c. s’appliquent a tous nos secteurs d’exploitation consolidés, y compris aux sociétés Bell
Nordiq.

Les estimations relatives a la croissance des produits d’exploitation en 2007 sont fondées sur une hausse
supposée des produits d’exploitation moyens par client de divers services. Nous avons également
supposé que le pourcentage de foyers résidentiels sur notre territoire qui auront accés a une offre
concurrentielle de téléphonie par cable augmentera a court et 8 moyen termes.

Nous comptons pouvoir compenser le déclin des produits d’exploitation locaux et le déclin continu des
produits d’exploitation interurbains par la croissance des produits d’exploitation provenant d’Internet, des
Tl, de la télévision sur IP (la télévision sur IP) et d’autres services, bien que chacun de ceux-ci ait une
incidence moindre sur la marge du bénéfice avant intéréts, impots et amortissements (le BAIIA) que les
produits d’exploitation de télécommunications vocales. Nous comptons pouvoir générer en 2007 des
économies de colts d’exploitation de 75 a 85 M$ grace a des mesures de productivité et des synergies
pour compenser l'incidence négative sur les marges et d’autres pressions sur les frais d’exploitation
attribuables a une inflation normale.

Le déficit de capitalisation de nos régimes de retraite a prestations déterminées (PD) pour 2007 sera
d’environ 40 a 50 M$ et sera financé au moyen de I'encaisse ou d’emprunts. Le financement des
prestations au titre des services rendus de nos régimes a PD et de nos régimes a cotisations
déterminées (CD) et le financement d’autres prestations de retraite sont des éléments de I'encaisse
distribuable et devraient augmenter en 2007 comparativement & 2006, surtout en raison du vieillissement
du groupe de bénéficiaires des régimes a PD et d'autres prestations de retraite et de 'augmentation des
salaires en général. Les attentes que nous avons décrites aux présentes sont fondées sur les résultats
attendus de la vérification actuarielle du 31 décembre 2006, qui devrait étre terminée au milieu de
'année 2007. Les frais d’intérét pour 2007 refletent notre confiance de pouvoir refinancer nos facilités
bancaires a terme existantes et notre financement a court terme par I'émission de titres d’emprunt a taux
fixe a plus long terme sur le marché public canadien dont les marges par rapport aux taux d’intérét actuel
du gouvernement du Canada sont représentatives des marges actuelles sur nos obligations a 5 et a
10 ans en circulation ajustées selon I'échéance a I'’émission. Le taux uniforme d’imposition du capital en
espéces, estimé a 7 M$ pour 2007, refléte la stabilité de notre capital de base et I'application future de
toutes les réductions ou éliminations de taux d’'imposition du capital provinciaux annoncées par I'Ontario,
le Québec, le Nouveau-Brunswick et la Nouvelle-Ecosse. Nos dépenses en immobilisations seront faites
au besoin pour soutenir nos infrastructures existantes et pour faire progresser nos projets stratégiques.
Nous nous attendons a ce que le niveau normal d’intensité du capital en 2007 se situera entre 15 et
15,5 % des produits d’exploitation. En outre, notre encaisse a la fin de 2006 se chiffrait a environ 139 M$
et nous utiliserons 35 a 45 M$ des fonds en question pour accélérer nos investissements destinés a faire
progresser la fibre optique jusqu’aux nceuds FTTN dans notre réseau, ce qui accroitra la vitesse
d’Internet et permettra I'expansion prévue de nos activités de télévision sur IP.

MESURES FINANCIERES NON DEFINIES PAR LES PCGR

Outre les mesures financiéres prescrites par les principes comptables généralement reconnus du
Canada (PCGR), certaines mesures financiéres non définies par les PCGR et d’autres termes sont
utilisés dans la présente notice annuelle. Les termes « produits d’exploitation pro forma », « bénéfice
d’exploitation », « bénéfice d’exploitation pro forma », « BAIIA », « BAIIA pro forma » et « encaisse
distribuable » n’ont pas de sens normalisé prescrit par les PCGR du Canada. Il est donc peu probable
qu'ils puissent étre comparés a des mesures semblables présentées par d’autres sociétés.

Produits d’exploitation pro forma, bénéfice d’exploitation et bénéfice d’exploitation pro forma

Le bénéfice d’exploitation représente les produits d’exploitation déduction faite des charges. Nous
utilisons le bénéfice d’exploitation, entre autres mesures, pour évaluer le rendement d’exploitation de nos
activités courantes.
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Les produits d’exploitation pro forma et le bénéfice d’exploitation pro forma correspondent aux produits
d’exploitation et au bénéfice d’exploitation ajustés pour tenir compte des résultats d’exploitation
historiques pro forma se rapportant a I'actif net acquis et vendu dans le cadre de I'arrangement, comme
si ce dernier avait été conclu le 1 janvier 2005. Par conséquent, les produits d’exploitation pro forma et
le bénéfice d’exploitation pro forma correspondent aux produits d’exploitation ou au bénéfice
d’exploitation de la société remplacée, Aliant, exclusion faite des produits d’exploitation ou du bénéfice
d’exploitation se rapportant aux activités sans fil d’Aliant et &8 DownEast Ltd., y compris les produits
d’exploitation ou le bénéfice d’exploitation se rapportant aux activités sur fil régionales de Bell Canada, et
aux sociétés Bell Nordiq.

Nous utilisons les produits d’exploitation pro forma et le bénéfice d’exploitation pro forma, entre autres
mesures, pour évaluer le rendement d’exploitation de Placements Bell Aliant, s.e.c. comme si elle existait
depuis le 1°" janvier 2005, ce qui permet une comparaison cohérente de notre rendement d’exploitation. A
notre avis, certains investisseurs et analystes utilisent les produits d’exploitation pro forma et le bénéfice
d’exploitation pro forma pour évaluer notre capacité de croitre ou encore comme outil d’évaluation
commun dans le secteur des télécommunications.

Les produits d’exploitation pro forma, le bénéfice d’exploitation et le bénéfice d’exploitation pro forma ne
doivent pas étre confondus avec les produits ou les charges d’exploitation, qui sont les mesures
financiéres définies par les PCGR du Canada les plus comparables.

Le tableau suivant présente un rapprochement des produits d’exploitation et des produits d’exploitation,
des produits et charges d’exploitation et du bénéfice d’exploitation pro forma de méme que du bénéfice
d’exploitation et du bénéfice d’exploitation pro forma sur une base consolidée.

Pour la période terminée le 31 décembre Douze mois
(en millions de dollars) 2006 2005
Produits d’exploitation 27413 $ 20810 $
Ajouter (déduire) :
Activités sans fil d’Aliant et DownEast Ltd. (194,3) (347,3)
Activités sur fil régionales de Bell Canada 623,4 1220,9
Groupe Bell Nordiq Inc. 189,3 359,3
Eliminations intersociétés (3,5) (6,5)
Produits d'exploitation pro forma 33562 $ 33074 $
Produits d’exploitation 27413 $ 20810 $
Charges d’exploitation 2157,3 1689,0
Bénéfice d’exploitation 584,0 $ 3920 $
Ajouter (déduire)
Activités sans fil d’Aliant et DownEast Ltd. (94,7) (167,3)
Activités sur fil régionales de Bell Canada 215,3 416,6
Groupe Bell Nordiq Inc. 61,2 119,2
Bénéfice d’exploitation pro forma 7658 $ 7605 $

BAIIA et BAIIA pro forma

Nous définissons le BAIIA comme les produits d’exploitation, déduction faite des charges d’exploitation;
par conséquent, ce terme désigne le bénéfice d’exploitation avant 'amortissement, la charge nette au
titre des régimes d’avantages sociaux et les frais de restructuration et autres frais. Le BAIIA pro forma
correspond au BAIIA ajusté pour tenir compte des résultats d’exploitation historiques pro forma se
rapportant a l'actif net acquis et vendu dans le cadre de I'arrangement, comme si ce dernier avait été
conclu le 1% janvier 2005. Par conséquent, le BAIIA pro forma correspond au BAIIA de la société
remplacée, Aliant, exclusion faite du BAIIA se rapportant aux activités sans fil d’Aliant et a DownEast Ltd.,
mais y compris le BAIIA se rapportant aux activités sur fil régionales de Bell Canada, exercées par
l'intermédiaire des sociétés Bell Nordiq.
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Le tableau suivant présente un rapprochement du bénéfice d’exploitation et du BAIIA de méme que du
BAIIA et du BAIIA pro forma sur une base consolidée.

Pour la période terminée le 31 décembre Douze mois
(en millions de dollars) 2006 2005
Produits d’exploitation 584,0 $ 3920 $
Ajouter :
Amortissement 483,9 390,8
Charge nette au titre des régimes d’avantages
sociaux 101,1 95,5
Frais de restructuration et autres frais 13,2 -
BAIIA 1182,2 878,3
Ajouter (déduire) :
Activités sans fil d’Aliant et DownEast Ltd. (120,5) (214,5)
Activités sur fil régionales de Bell Canada 3271 633,7
Groupe Bell Nordiq Inc. 92,6 177,5
BAIIA pro forma 14814 $ 14750 $

Nous utilisons le BAIIA, entre autres mesures, pour évaluer le rendement d’exploitation de nos activités
courantes, avant l'incidence de 'amortissement, de la charge nette au titre des avantages sociaux et des
frais de restructuration et autres frais. Nous excluons I'amortissement et la charge nette au titre des
avantages sociaux étant donné que ces éléments sont principalement fonction des méthodes comptables
et des hypothéses utilisées par une société, ainsi que de facteurs hors exploitation comme le codt
historique des dépenses en immobilisations et le rendement de la caisse des régimes de retraite d’une
société. Nous excluons ces éléments parce qu'ils ont une incidence sur la comparabilité de nos résultats
financiers et peuvent éventuellement donner une représentation fausse de I'analyse des tendances en
matiére de rendement de I'entreprise. Le fait d’exclure les frais de restructuration et autres frais ne
signifie pas nécessairement qu'’ils sont non récurrents.

Nous utilisons le BAIIA pro forma, entre autres mesures, pour évaluer le rendement d’exploitation de
Placements Bell Aliant, s.e.c. comme si cette derniére existait depuis le 1° janvier 2005. Le BAIIA et le
BAIIA pro forma permettent une comparaison cohérente de notre rendement d’exploitation. A notre avis,
certains investisseurs et analystes utilisent ces mesures pour évaluer notre capacité de payer nos
intéréts sur la dette, d’effectuer des distributions de capital aux porteurs de parts ou aux actionnaires et
de respecter nos autres obligations de paiement, ou encore comme outil d’évaluation commun dans le
secteur des télécommunications.

Le BAIIA et le BAIIA pro forma ne doivent pas étre confondus avec les produits ou les charges
d’exploitation, qui sont les mesures financiéres définies par les PCGR du Canada les plus comparables.

Encaisse distribuable

L’encaisse distribuable correspond aux flux de trésorerie provenant des activités d’exploitation qui sont
disponibles aux fins de distribution a nos porteurs de parts. Nous calculons I'encaisse distribuable a partir
du BAIIA ou du BAIIA pro forma, auquel nous ajoutons ou duquel nous déduisons tout élément de
trésorerie qui n’a pas été pris en compte dans le BAIIA, mais qui est nécessaire aux fins d’exploitation au
cours de la période considérée, y compris les éléments suivants :

0] le montant de la capitalisation en espéces exigé a I'égard des colts des services rendus
au cours de I'exercice en ce qui a trait aux régimes de retraite a PD et aux régimes
d’avantages sociaux complémentaires, dans la mesure ou ils nont pas déja été déduits
aux fins du calcul du BAIIA;

(i) les intéréts débiteurs;
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(iif)
(iv)

(vii)

(viii)

(ix)

les dépenses en immobilisations;

les autres produits ou charges ayant un effet sur la trésorerie qui pourraient étre générés
ou engageés, dans la mesure ou ils n'ont pas été inclus aux fins du calcul du BAIIA;

les ajustements apportés aux impots sur le capital ayant un effet sur la trésorerie afin de
refléter le niveau normalisé auquel les impbts s’établiront lorsque les réductions des taux
d’'imposition provinciaux annoncées entreront en vigueur au cours des prochains
exercices;

les charges engagées par le Fonds puisqu’elles ne sont pas incluses dans le calcul du
BAIIA de Placements Bell Aliant, s.e.c;

les ajustements effectués pour tenir compte de certains éléments non récurrents ou
d’autres éléments de normalisation des charges;

la tranche de notre encaisse distribuable consolidée générée a I'intention de la part des
actionnaires sans contréle dans nos filiales sous contréle;

la tranche de notre encaisse distribuable qui a été générée par les activités
abandonnées.

Pour les périodes antérieures au 7 juillet 2006, la plupart des ajustements effectués correspondent aux
résultats pro forma. Pour les périodes postérieures au 7 juillet 2006, tous les ajustements effectués aux
fins de calcul de I'encaisse distribuable figurent dans nos états financiers ou nos livres de compte, a
'exception de I'ajustement de normalisation visant les impdts ayant un effet sur la trésorerie. Ce dernier
ajustement est un calcul faisant appel au jugement de la direction a I'égard de I'estimation des impdts en
capital que nous payerons lorsque les modifications des futurs taux d’imposition entreront en vigueur.

Pour analyser I'encaisse distribuable par rapport a celle des périodes antérieures, nous avons effectué
les calculs suivants a partir du BAIIA pro forma.

Pour la période terminée le 31 décembre Douze mois
(en millions de dollars) 2006 2005

Rapprochement avec le BAIIA pro forma

BAIIA pro forma (63,9) (57,2)

(1) Capitalisation en especes du colt des services rendus au cours de 2,8 5,6
I'exercice en ce qui a trait aux régimes d’avantages sociaux nets
Ajustements pro forma non pris en compte dans le BAIIA avant le

14814 $ 14750 $

7 juillet 2006

(2) Impbdts sur le capital ayant un effet sur la trésorerie inclus dans le 10,5 1,2
BAIIA

(3) Eléments non récurrents - 11,0
Charges du Fonds (1,0) -

(4) Part des actionnaires sans controle (65,3) (66,3)
Autres produits (charges) (1,8) (1,8)

(5) Intéréts débiteurs (138,5) (148,3)

(2) Impbdts sur le capital ayant un effet sur la trésorerie normaliés (6,8) (7,0)

(6) Dépenses en immobilisations (496,9) (502,9)
Encaisse distribuable liée aux activités abandonnées (0,4) 1,4
Encaisse distribuable 7201 $ 7107 $
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(1)

@)
®)
(4)
®)

(6)

Les exigences en matiére de capitalisation en espéces sont liées au colt des services rendus au cours de I'exercice en ce qui
a trait aux régimes d’avantages sociaux nets. La partie de la capitalisation en espéces requise a I'égard de la charge nette au
titre des régimes d’avantages sociaux qui dépasse le colt des services rendus au cours de I'exercice sera financée au moyen
des réserves de liquidités ou d’emprunts.

Les impbts sur le capital réellement payés excédant les niveaux normalisés seront financés au moyen des réserves de
liquidités ou d’emprunts.

Les colts non récurrents liés a un arrét de travail qui ont eu une incidence sur les activités sur fil régionales de Bell Canada en
2005 ont été rajoutés aux fins de normalisation du BAIIA.

Quote-part du BAIIA du Groupe Bell Nordiq inc. (GBN) et d’Atlantic Mobility Products Limited (avant le 31 aoGt 2006) qui est
attribuable a la part sans contrdle dans ces entreprises.

Pour le troisieme et le quatrieme trimestre de 2006, correspond au montant réel des intéréts débiteurs engagés, déduction
faite de la tranche attribuable aux porteurs minoritaires du GBN et d’Atlantic Mobility Products Limited (avant le 31 aodt 2006).
Pour les périodes antérieures au troisieme trimestre de 2006, correspond a I'estimation, par la direction, des intéréts débiteurs,
dans I'hypothése de prélévements totalisant 2,6 G$ pour Bell Aliant, s.e.c., a un taux d’intérét estimatif de 5,5 %, comme si
cette derniére exercait des activités depuis le 1% janvier 2005. Les intéréts débiteurs comprennent également la quote-part des
intéréts débiteurs du GBN et d’Atlantic Mobility Products Limited revenant a Placements Bell Aliant, s.e.c.

Pour le troisieme et le quatrieme trimestre de 2006, correspond aux dépenses en immobilisations, exclusion faite de la tranche
attribuable aux porteurs minoritaires du GBN et d’Atlantic Mobility Products Limited (avant le 31 ao(t 2006). Pour les périodes
antérieures au troisiéme trimestre de 2006, correspond a I'estimation, par la direction, des dépenses en immobilisations de
Placements Bell Aliant, s.e.c., comme si cette derniére exergait des activités depuis le 1* janvier 2005.

Nous calculons également I'encaisse distribuable du point de vue des flux de trésorerie a partir des flux
de trésorerie provenant des activités d’exploitation, auxquels nous ajoutons ou desquels nous déduisons
tout élément qui a une incidence sur les flux de trésorerie, y compris les éléments suivants :

(i) les éléments d’exploitation financés a méme les réserves de liquidités ou les emprunts,
tels que les primes au remboursement anticipé de la dette, les variations des actifs et des
passifs d’exploitation (fonds de roulement), la capitalisation du déficit des régimes de
retraite, les frais de restructuration et autres frais, les imp6ts sur le capital ayant un effet
sur la trésorerie en excédent des niveaux normaliseés;

(ii) les charges d’'impéts exigibles que nous avons rajoutées puisque nous avons mis en
place des stratégies fiscales afin de nous assurer qu’elles ne sont pas payables en
especes;

(iii) les dépenses en immobilisations;

(iv) la tranche de I'encaisse distribuable attribuable aux parts des actionnaires sans contréle

(autres que celle de Bell Canada) de filiales;

(v) les charges engagées par le Fonds puisqu’elles ne sont pas incluses dans le calcul du
BAIIA de Placements Bell Aliant, s.e.c;

(vi) les autres éléments des flux de trésorerie d’exploitation qui pourraient générer ou non
des flux de trésorerie réels, actuels ou futurs. Par exemple, d’autres produits d’'un
montant de 2,0 M$ sont destinés a étre réglés autrement qu’au moyen de I'encaissement
de trésorerie.

Tous ces ajustements aux fins de calcul de I'encaisse distribuable figurent dans nos états financiers
consolidés ou dans nos livres de compte.
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Pour la période terminée le 31 décembre 2006
(en millions de dollars) Trimestre Semestre
Rapprochement avec les flux trésorerie liés aux activités d’exploitation
Flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation 2275 $ 3953 $
Ajouter (déduire) :
Eléments d’exploitation financés au moyen des réserves de
liquidités ou d’emprunt
Primes au remboursement anticipé de la dette - 147,8
Variation des actifs et des passifs d’exploitation (fonds de
roulement) 14,2 44,5
Capitalisation du déficit des régimes de retraite 15,3 29,3
Frais de restructuration et autres frais 0,2 4,0
Imp6ts sur le capital ayant un effet sur la trésorerie en excédent
des niveaux normalisés 3,5 6,5
Charges d'imp6ts exigibles 18,8 17,0
Ajustement du BAIIA pour la période allant du 1°" au 7 juillet 2006 - 11,1
Dépenses en immobilisations et ajustement des intéréts pour la
période allant du 1*" au 7 juillet 2006 - (1,9)
Dépenses en immobilisations (131,1) (259,7)
Eléments des autres produits sans effet sur la trésorerie (2,0) (2,0)
Charges du Fonds (1,0) (1,0)
Part des actionnaires sans contrble dans I'encaisse distribuable (11,4) (21,0)
Encaisse distribuable 184,0 $ 369,9 $

Nous utilisons I'encaisse distribuable, entre autres mesures, pour évaluer le rendement financier de nos
activités courantes. Cette mesure ne doit pas étre considérée comme une mesure de la liquidité ni
comme un substitut de mesures comparables établies conformément aux PCGR du Canada. A notre
avis, certains investisseurs et analystes utilisent I'encaisse distribuable pour mesurer notre capacité, ainsi
que celle d’autres fiducies a capital variable, de procurer un rendement soutenu aux porteurs de parts.

L’encaisse distribuable ne doit pas étre confondue avec les flux de trésorerie liés aux activités
d’exploitation, qui sont les mesures financiéres définies par les PCGR du Canada les plus comparables.

STRUCTURE DE PLACEMENTS BELL ALIANT S.E.C.

Placements Bell Aliant s.e.c.

Placements Bell Aliant s.e.c. est une société en commandite constituée sous le régime des lois de la
province de Québec aux termes d’une convention de société en commandite datée du 29 juin 2006, en
sa version modifiée (la convention de société en commandite de Placements Bell Aliant s.e.c.). Le bureau
principal et siege social de Placements Bell Aliants.e.c. est situé au 6 South Maritime Centre,
1505 Barrington Street, Halifax (Nouvelle-Ecosse) B3J2W3. Le commandité de Placements Bell
Aliant s.e.c. est Placements Bell Aliant Communications régionales inc. (Placements Bell Aliant,
commandité).

Relations intersociétés

Le Fonds est propriétaire de la totalité des titres avec droit de vote de la Fiducie Placements Bell Aliant
(la Fiducie Placements), fiducie constituée sous le régime des lois de la province de Québec, et de
81,5 % des titres avec droit de vote de Placements Bell Aliant Communications régionales inc., société
constituée sous le régime des lois du Canada. Placements Bell Aliant, commandité agit a titre de
commandité de Placements Bell Aliant s.e.c. et détient la participation de commandité dans Placements
Bell Aliant s.e.c.
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La Fiducie Placements est propriétaire de 81,5 % des parts de société en commandite de Placements
Bell Aliant s.e.c., société en commandite constituée sous le régime des lois de la province de Québec.
Placements Bell Aliant s.e.c. est propriétaire de la totalité des titres avec droit de vote de Bell Aliant
Communications régionales inc. (Bell Aliant, commandité), société constituée sous le régime des lois du
Canada, et de la totalité des titres avec droit de vote de Groupe Bell Nordiq inc. (GBN), société constituée
sous le régime des lois de la province de Québec. Bell Aliant, commandité agit a titre de commandité de
Bell Aliant s.e.c., société en commandite constituée sous le régime des lois de la province du Manitoba,
détient la participation de commandité dans Bell Aliants.e.c. et est propriétaire, directement ou
indirectement, de 62,14 % des parts de société en commandite de Bell Aliant s.e.c. GBN agit a titre de
commandité de Télébec s.e.c. et de NorthernTel s.e.c. et est propriétaire de 63,3 % des parts de société
en commandite de chacune de ces entités, qui sont toutes deux des sociétés en commandite constituées
sous le régime des lois de la province de Québec.

Le Fonds est également propriétaire de la totalité des titres avec droit de vote de la Fiducie Bell Nordiq,
fiducie constituée sous le régime des lois de la province de Québec, qui détient a son tour 36,7 % des
parts de société en commandite de chacune des sociétés Télébec s.e.c. et NorthernTel s.e.c.

La description qui précéde omet certaines filiales dont, individuellement, le total de l'actif représente
moins de 10 % de I'actif consolidé de Placements Bell Aliant s.e.c. et dont, individuellement, le total du
chiffre d’affaires et des revenus d’exploitation représente moins de 10 % du chiffre d’affaires et des
revenus d’exploitation de Placements Bell Aliant s.e.c. et dont, globalement, le total de I'actif et le total du
chiffre d’affaires et des revenus d’exploitation représentent, respectivement 20 % ou moins de telles
sommes consolidées de Placements Bell Aliant s.e.c. La description qui précéde ne comprend pas non
plus les opérations qui ont été annoncées mais qui n’ont pas été menées a bien en date des présentes.

Au 31 décembre 2006, BCE était propriétaire, directement ou indirectement, de 44,7 % du Fonds apres
dilution (sous forme de parts de société en commandite échangeables de Placements Bell Aliant s.e.c. et
de Bell Aliants.e.c.). En date de la présente notice annuelle, BCE était propriétaire, directement ou
indirectement, de 42,61 % du Fonds aprés dilution (sous la forme de parts de société en commandite
échangeables de Placements Bell Aliant s.e.c. et de Bell Aliant s.e.c.) a la suite de I'’émission de parts du
Fonds (les parts du Fonds) supplémentaires le 30 janvier 2007 dans le cadre de la privatisation de Bell
Nordig. BCE détient également, directement ou indirectement, des parts a droit de vote spécial du Fonds
lui donnant le méme nombre de voix au cours d’'une assemblée des porteurs de parts du Fonds que le
nombre de parts du Fonds a émettre a I'échange des parts de société, en commandite échangeables de
BCE. Voir les rubriques « Autres contrats importants » et « Membres de la direction et autres personnes
intéressés dans des opérations importantes » pour obtenir de plus amples renseignements sur la
participation et les autres droits de BCE dans le Fonds.

DEVELOPPEMENT DE L’ACTIVITE
Evénements récents

Le Fonds et Placements Bell Aliant s.e.c. ont conclu ou annoncé plusieurs événements depuis la fin de
2006, comme il est indiqué ci-apres.

Fibre jusqu’au nceud (FTTN)

Les sociétés de télécommunications utilisent la ligne d’abonné numérique électronique (digital subscriber
loop electronics) pour offrir une bande passante plus large sur les lignes de cuivre en place depuis
dix ans. Le fait de mettre en place de I'équipement DSL ou des nceuds plus prés des clients permet
d’accroitre la vitesse. Les nceuds sont connectés au moyen d'un cable optique, d'ou le terme « fibre
jusqu’au noeud » ou FTTN. Les clients profitent de la capacité du FTTN d’offrir une plus large bande
passante pour soutenir des applications comme la télévision sur IP, le téléchargement de musique et de
films, les jeux, la vidéo, les conférences et autres applications.

Nous avons annoncé notre intention d’accentuer notre investissement dans le FTTN en affectant de 35 a
45 M$ supplémentaires en 2007 de sorte que 200 000 foyers bénéficieraient du FTTN d’ici la fin de 2007.
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Amtelecom

Le 16 février 2007, le Fonds a annoncé son intention de présenter une offre publique d’achat (I'offre)
visant la totalité des parts de fiducie en circulation d’Amtelecom Income Fund (Amtelecom) au prix au
comptant de 13,00 $ par part. Bell Aliant s.e.c. a expédié par la poste une offre d’achat et une note
d’'information aux porteurs de parts d’Amtelecom et a initié formellement I'offre le 28 février 2007. Si I'offre
et toute opération subséquente connexe sont menées a bien, le co(t d’acquisition total, y compris la prise
en charge de la dette d’Amtelecom mais compte tenu des colts de 'opération, sera d’environ 119 M$.
L’encaisse et les facilités de crédit existantes de Bell Aliant, s.e.c. financeront entiérement I'offre. L'offre
est conditionnelle au respect de certaines conditions et rien ne garantit que les conditions seront
respectées ou que I'offre sera menée a bien.

Aliant Directory Services

Le 19 février 2007, le Fonds a annoncé un protocole d’entente avec le Groupe Pages Jaunes en vue
d’acquérir I'actif d’Aliant Directory Services. Le prix d’achat de 330 M$ pour la participation de Bell Aliant,
commandité dans I'entreprise est payable au comptant a la cléture. Aliant Directory Services est un
partenariat entre le Fonds (par I'entremise de sa filiale Bell Aliant, commandité) et le Groupe Pages
Jaunes. Bell Aliant, commandité détient une participation de 87,14 % dans Aliant Directory Services et le
Groupe Pages Jaunes détient le reste. L’opération est assujettie au respect de certaines conditions,
notamment la signature d’'une convention d’achat définitive, la conclusion par les parties de certaines
ententes commerciales a long terme et le respect de certaines exigences réglementaires.

Offre publique de rachat dans le cours normal

Le 20 février 2007, le Fonds a annoncé qu’elle utiliserait le produit de la vente d’Aliant Directory Services
pour lancer un programme de rachat de parts du Fonds par I'entremise d’'une offre de rachat dans le
cours normal (I'offre de rachat). Aux termes de I'offre de rachat, le Fonds est autorisé a racheter a des
fins d’annulation 13 738 000 parts du Fonds en circulation au maximum, ce qui représente environ 10 %
du flottant des parts du Fonds. L’offre de rachat aura lieu a la premiére éventualité a survenir entre (i) le
27 février 2008 ou (ii) le moment ou le nombre maximal de parts du Fonds ont été rachetées. Le rachat
de parts du Fonds s’effectuera par I'entremise de la TSX et respectera les exigences de celle-ci.

Billets a moyen terme

Le 21 février 2007, Bell Aliant s.e.c. a annoncé qu’elle avait convenu de vendre en trois tranches, par
I'intermédiaire de placeurs pour compte, des billets & moyen terme (les billets) d’'un capital total de 1 G$ :
des billets a 7 ans d’un capital de 400 M$ qui expireront le 26 février 2014, des billets & 12 ans d’un
capital de 300 M$ qui expireront le 26 février 2019 et des billets a 30 ans d’un capital de 300 M$ qui
expireront le 26 février 2037. Le produit tiré des émissions des billets sera affecté au remboursement des
sommes exigibles aux termes de la facilité de crédit non garantie de 3,5 G$ consentie a Bell Aliant s.e.c.
par un consortium d’institutions financiéres ou, si aucune somme n’est exigible, le produit pourra étre
ajouté au fonds d’administration générale de Bell Aliant s.e.c. et affecté aux fins générales de I'entreprise
et du fonds de roulement, au financement d’acquisitions ou d’ajouts aux immobilisations et aux
équipements ou au remboursement de toute autre dette (contractée a des fins similaires par Bell
Aliant s.e.c.).

Annonce du 31 octobre 2006

Le 31 octobre 2006, le ministre des Finances (Canada) a annoncé une proposition stipulant que les
fiducies de revenu et les sociétés en commandite inscrites en bourse seraient assujetties a un impét
spécial sur certains types de revenu. Si les titres de la fiducie ou de la société de personnes étaient
inscrits en bourse avant le 1% novembre 2006, la proposition s’appliquera & compter de l'année
d’'imposition 2011, mais les fiducies ou les sociétés de personnes qui connaissent une expansion
injustifiée ne pourront se prévaloir de la période transitoire. Voir « Facteurs de risque ».
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Historique de I’entreprise sur les trois derniers exercices
Faits saillants de 2004

En 2004, Aliant a rétabli la rentabilité de Xwave Solutions Inc. (xwave) en mettant a profit les gains
d’efficacité découlant de la restructuration, en identifiant les succés antérieurs et en vendant des
solutions adaptées similaires a une gamme plus étendue de clients et en nous concentrant sur les
possibilités offertes dans la région cétiére. Aliant a commencé a réaligner la structure de son entreprise
afin de rapprocher ses secteurs des télécommunications et des technologies de I'information de maniére
a offrir un point de contact unique avec la clientéle d’affaires et a offrir des solutions intégrées de bout en
bout en technologies de l'information et des communications (T/C). Aliant a réalisé plusieurs petites
acquisitions et aliénations dans le but d’améliorer encore davantage les compétences de ses principaux
secteurs d’activités existants.

Conflit de travail et programme d’encouragement a la retraite anticipée volontaire

En 2004, le rendement d'Aliant a été marqué par un conflt de travail de cing mois chez
Télécommunications Aliant Inc. (Télécommunications Aliant) qui a pris fin le 20 septembre 2004. Pendant
cette période, la direction a continué d’offrir une gamme compléte de produits et services a ses clients.
Une nouvelle convention collective qui se terminera en décembre 2007 a été signée et permet a la
direction de disposer d’'une plus grande souplesse dans la gestion de ses effectifs au sein d’'un marché
trés concurrentiel et en constante évolution. L'influence négative qu'a eu le conflit de travail sur le
bénéfice net d’Aliant en 2004 est estimée a 43 M$.

En octobre 2004, Aliant a offert un programme d’encouragement a la retraite anticipée volontaire (le
PERAYV) aux employés admissibles. L'offre a été acceptée par 693 employés, soit 8 % des effectifs
d’Aliant, dont 654 employés de Télécommunications Aliant. Le PERAV a entrainé l'imputation d'une
somme de 66,6 M$ au bénéfice au quatriéme trimestre de 2004, ce qui a réduit le bénéfice net
de 42,1 M$.

L’entente avec les employés syndiqués d’Aliant et le PERAV ont entrainé des changements importants
dans les colts liés au service des rentes de retraite et aux autres avantages postérieurs a I'emploi
en 2004 et dans les années a venir.

Faits saillants de 2005

Aliant a accru sa croissance en plus de réaliser des économies de colts et a effectué une importante
remontée par rapport a 2004. Les employés ont renouvelé leur engagement a suivre la stratégie de
croissance et de transformation de la société. Le bilan d’Aliant est demeuré solide et celle-ci a généré
des flux de trésorerie plus que suffisants pour combler les besoins de ses activités d’exploitation, de
financement et d’investissement, y compris des contributions plus élevées a la caisse de retraite requises
en raison des modifications apportées au régime en 2004 et des faibles taux d’intérét.

xwave a signé un contrat de plusieurs millions de dollars avec L3 Communications MAS (Canada) Inc.,
membre de I'équipe du Projet d’hélicoptéres maritimes dirigée par Sikorsky Aircraft, pour la conception, la
fourniture et le soutien a long terme d'un systéme intégré d’information appuyant les nouveaux
hélicoptéres CH148 Cyclone. Egalement dans le cadre de ce programme, on a conclu un deuxiéme
contrat de plusieurs millions de dollars avec General Dynamics Canada visant la production de
simulateurs de vol et de logiciels d’entrainement pour le nouveau parc d’hélicoptéres.

Aliant a lancé le réseau privé virtuel (RPV) sur protocole Internet (/IP) d’Aliant, service de données pour
réseaux d’entreprise de la prochaine génération; ce réseau étendu IP reliera des bureaux de clients et
des centres de données dans tout le Canada atlantique au reste du pays. Le VPN IP d’Aliant était le
premier service IP offert sur notre réseau national ultra-moderne de commutation multiprotocole avec
étiquetage des flux, qui a été créé en partenariat avec Bell Canada et qui nous a permis d’offrir le service
VolIP, la visioconférence par Internet, les applications IP de centres d’appels et d’autres applications IP
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futures. En 2005, Aliant a investi de maniére agressive pour accélérer 'expansion et I'augmentation de
son réseau DSL et a lancé son service de télévision par protocole Internet dans le marché de Halifax.

Faits saillants de 2006

Pendant I'année, nous avons fait progresser nos principales priorités : (i) perfectionner les principaux
produits a large bande afin d’améliorer I'expérience des clients et stimuler la croissance rentable des
produits d’exploitation, (ii) simplifier et améliorer 'expérience client, (iii) continuer d’accorder une attention
particuliére aux clients commerciaux, poursuivre le déploiement de notre stratégie en matiére de TCI et
d’accroitre notre présence dans les principaux marchés verticaux et (iv) apporter des améliorations en
matiére de productivité et de structure de colts.

En ce qui concerne les marchés verticaux, nous avons accompli des progrés importants dans le secteur
des soins de santé et obtenu la reconnaissance de l'industrie en recevant le titre d’entreprise de I'année
de I'’Association canadienne d’informatique de la santé. Les nouveaux contrats en santé conclus en 2006
visaient notamment le programme de médicaments sur ordonnance de Terre-Neuve-et-Labrador, le
registre de clients d’Action Cancer Ontario et le systteme de gestion de I'Ontario Association of
Community Care Access Centres.

En juillet 2006, I'arrangement a été mené a terme, créant du méme coup la troisieme entreprise de
services locaux titulaire (ESLT) en importance au Canada. Par suite de 'arrangement, Bell Aliant s.e.c. a
fait 'acquisition des activités de Bell Aliant et a cédé les activités de télécommunications sans fil d’Aliant
a Bell Canada, et nous avons fait I'acquisition d’une participation indirecte de société en commandite de
63,4 % dans les sociétés Bell Nordig.

Le 13 juillet 2006, Bell Aliant s.e.c. a mis sur pied un programme de papier commercial d’'une capacité
maximale d’emprunt de 400 M$. Le produit provenant de I'’émission de billets aux termes du programme
sera affecté au remboursement des dettes bancaires en cours et aux besoins généraux de I'entreprise.
En septembre 2006, Bell Aliant s.e.c. a déposé un prospectus préalable permettant I'émission de billets a
moyen terme (les billets de société en commandite) d’un capital global maximal de 3 G$. Aux termes du
prospectus, le 25 septembre 2006, Bell Aliants.e.c. a vendu en deux tranches un capital global
de 1,25 G$ de billets de société en commandite.

Modifications réglementaires

Les décisions rendues par le Conseil de la radiodiffusion et des télécommunications canadiennes (le
CRTC ou le Conseil) influent sur nos activités de télécommunications. Un bon nombre de ces décisions
pourraient avoir une incidence sur nos activités ainsi que sur nos résultats financiers. Les décisions clés
sont décrites sommairement ci-aprés et sont décrites plus en détails a la rubrique « Facteurs de risque —
Risques relatifs aux activités — Changement dans la réglementation ».

. Abstention de réglementation des services locaux - Le 6 avril, notre demande visant I'abstention
de réglementation a I'égard des tarifs des services locaux résidentiels dans certaines régions ou
certains centres locaux de la Nouvelle-Ecosse et de Ille-du-Prince-Edouard a été rejetée (la
décision d’abstention de la réglementation des services locaux). Nous avons fait appel de la
décision d’abstention de la réglementation des services locaux devant la Cour d’appel fédérale et
nous avons déposé une requéte auprés du gouverneur en conseil. En réponse a cette requéte, le
11 décembre 2006, le ministre fédéral de I'Industrie a annoncé une proposition gouvernementale
visant a modifier la décision du CRTC sur I'abstention de la réglementation des services locaux.
Cette proposition simplifierait grandement et modifierait favorablement les critéres en matiere
d’abstention de la réglementation des services locaux au sein des marchés concurrentiels. Elle
supprimerait également plusieurs restrictions a I'égard des offres de reconquéte et des autres
offres promotionnelles. Bien que ces propositions de modification soient favorables pour nous,
rien ne garantit que le décret sera émis dans sa forme actuelle. En outre, rien ne garantit que
l'issue de ces procédures augmentera la probabilité que les services locaux fassent I'objet d’'une
abstention de réglementation ou accélérera le rythme auquel cette abstention sera accordée.
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. Tarification - Le 16 décembre 2005, le Conseil a prorogé jusqu'au 31 mai 2007, sans aucune
modification, le cadre de plafonnement des prix applicable visant a réguler les services qui ne
font pas I'objet d'une abstention de réglementation. En 2006, le Conseil a mené a terme une
procédure visant a établir le cadre de plafonnement des prix qui entrera en vigueur en 2007. Une
décision est attendue pour avril 2007. De plus, le 23 novembre, le CRTC a rendu une décision
autorisant I'application d’échelles tarifaires a I'égard des services locaux et des services
connexes.

. Qualité des services - Le 16 mai, le Conseil a jugé que seulement 50 % de l'effet de I'arrét de
travail de 2004 dans la région atlantique pouvait étre exclu du programme de remises au client
pour la qualité du service (QoS). Nous avons déposé une requéte auprés du Conseil en vertu de
laquelle nous demandons a ce dernier de réexaminer et de modifier sa décision d’exclure
seulement 50 % de l'effet de I'arrét de travail de 2004 du programme de remises au client pour la
qualité du service.

. VoIP - Le 1° septembre, le Conseil a de nouveau affirmé que la technologie VolIP constituait un
service téléphonique, et elle a refusé de procéder a la déréglementation des tarifs. Le
15 novembre, le gouvernement fédéral a modifié la décision du CRTC portant sur les services
VolIP afin de supprimer la réglementation des tarifs a I'égard des services VoIP indépendants de
I'acces qui sont offerts par les entreprises de services titulaires.

. Services de gros - Le 9 novembre, le Conseil a amorcé un processus d’examen du cadre de
réglementation des services de gros. Cet examen étudiera la possibilité de redéfinir la notion de
« services essentiels » et de réévaluer les principes de classement et d’établissement des tarifs
des services essentiels et non essentiels offerts par les ESLT, par les entreprises de services
locaux concurrents et par les entreprises de cablodistribution aux autres concurrents.

. Instructions sur les nouvelles politiques - Le 18 décembre, les instructions du gouvernement
fédéral portant sur les nouvelles politiques du CRTC sont entrées en vigueur. En vertu des
instructions a I'égard des politiques, le Conseil doit privilégier une approche plus axée sur le
marché en matiére de réglementation du secteur des télécommunications.

Nous nous attendons a ce que les récents décrets et propositions de modification allegent en définitive le
fardeau réglementaire et améliorent notre souplesse au chapitre des offres promotionnelles et notre
capacité d’exercer une concurrence efficace.

Lignes directrices 2007

Nous prévoyons atteindre nos objectifs commerciaux en 2007 par la mise en ceuvre d’initiatives
stratégiques clés aux termes de notre stratégie générale d'utilisation de nos forces de service, de valeur
et de communauté pour faire croitre notre entreprise en vue de remettre d'importants flux de trésorerie et
rendements a nos parties intéressées. Nous exergons nos activités dans un marché de plus en plus
compétitif ol nous devons faire face aux fournisseurs VolP, aux entreprises de services sans fil, aux
cablodistributeurs et aux intégrateurs de systémes. Nous avons ciblé les deux priorités stratégiques
suivantes pour faire face a l'intensification de la concurrence : 1) offrir une expérience client supérieure et
2) accroitre I'efficacité opérationnelle. Nous croyons que pour créer une expérience client supérieure il
faut offrir un service a la clientéle exceptionnel, procurer une valeur grace a des produits et des services
de pointe et faire preuve d’'un engagement soutenu envers la collectivité. Le soutien de notre personnel
hautement qualifié et dévoué nous permettra de respecter nos priorités stratégiques. Voici un résumé de
nos priorités stratégiques :

. Service a la clientéle - Nous procédons a la mise en ceuvre de changements importants dans
notre fagon de servir nos clients. Ces changements permettront a nos clients de conclure plus
facilement des affaires avec nous, au moment et a I'endroit qui leur conviennent.
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. Procurer une valeur grace a des produits et des services de pointe - Procurer une valeur consiste
a offrir les bons produits et les bons services aux clients a un prix concurrentiel. Grace a notre
relation avec Bell Canada, nous élaborons et langons continuellement de nouveaux produits et
services novateurs, qui sont pratiques et conviviaux pour les clients et qui présentent un
avantage concurrentiel pour les entreprises. Nous offrons une gamme compléte de services de
TIC. Nous avons béati des relations privilégiées avec nos clients importants du secteur privé et du
secteur public, et nous offrons des solutions congues spécialement pour le secteur de la santé, le
secteur de la justice et de la sécurité publique, le secteur de la défense et de I'aérospatial et les
gouvernements. Nous continuons de tirer parti de ces acquis pour devenir le fournisseur de
solutions intégrées de TIC a la clientéle commerciale.

. Collectivité - Nous sommes depuis longtemps engagés envers les collectivités que nous servons
et il est dans notre tradition de donner généreusement pour les aider a prospérer socialement,
culturellement et économiquement. Nos employés, qui sont plus de 10 000, évoluent au sein des
centaines de collectivités que nous servons, et leur esprit communautaire et leur engagement
constituent un atout important de la force de nos marques. Nous croyons que répondre aux
besoins particuliers des collectivités locales nous procure un avantage concurrentiel.

. Efficience opérationnelle - Tout en visant I'accroissement de nos produits bruts, nous tentons
aussi de gérer énergiquement notre structure de colts pour assurer la progression de I'encaisse
distribuable et procurer une valeur aux débenteurs de parts du Fonds. Grace a notre échelle
importante, a notre accés a des technologies d’avant-garde et a notre collaboration étendue avec
Bell Canada, nous pouvons plus facilement accroitre notre efficience opérationnelle et réduire
nos colts. Les ententes d’'impartition que nous avons conclues avec Bell Canada établissent un
échéancier précis de réduction des colts a mesure que Bell Canada met en place son propre
programme de productivité, lequel se traduit par des économies directes pour nous. De plus, nos
activités nous donnent la souplesse nécessaire pour élaborer des solutions spécifiquement
adaptées aux régions afin d’augmenter la productivité lorsque les occasions se présentent.

) Regroupement au sein de lindustrie — Nous sommes constamment a l'affit d’occasions de
réaliser de nouveaux regroupements au sein notre industrie comme en témoignent la
privatisation du Fonds de revenu Bell Nordiq que nous avons menée a terme en janvier 2007 et
notre intention annoncée d’acquérir Amtelecom. La taille de nos revenus et de nos
immobilisations, outre notre capacité reconnue d’exercer des activités avec succes sur les
marchés régionaux, nous offre une plate-forme solide pour réaliser des acquisitions futures
d’autres activités régionales et rurales.

DESCRIPTION DE L’ACTIVITE

Nous sommes un fournisseur de TCl de premier plan et nous complétons les activités de
télécommunications que nous exercons depuis plus de 100 ans avec des compétences dans le secteur
des technologies de I'information de fagon a livrer des solutions complétes aux clients. Nous desservons
des clients situés dans plusieurs marchés géographiques, mais principalement au Canada, et dans de
nombreuses industries différentes.

Nous exergons nos activités dans trois secteurs isolables :

Bell Aliant

Notre principal secteur d’exploitation offre une vaste gamme de services traditionnels et novateurs de
transmission de la voix et de données et un éventail de services de consultation, de services
d’infrastructure et de solutions matérielles a la clientéle des provinces de I'Atlantique et de certaines
régions de I'Ontario et du Québec. Les services téléphoniques locaux, les services interurbains, I'acces
aux données et a Internet, la télévisions sur IP et d’autres produits et services divers figurent parmi les
services de communications offerts par Bell Aliant. Bell Aliant offre en outre des services de Tl tels que
ceux liés a l'intégration de systémes, au développement d’applications, a l'installation de réseaux locaux
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et a la gestion de réseaux généraux, aux activités de centres informatiques, au matériel informatique, aux
progiciels et aux services de planification des technologies de I'information.

Groupe Bell Nordig

Le secteur du Groupe Bell Nordiq fournit des services téléphoniques locaux, des services interurbains,
des services sans fil, des services d’acceés aux données et a Internet, des services de cablodistribution et
d’autres services destinés a la clientéle résidentielle et commerciale de certaines régions du Québec et
du nord de I'Ontario et représente principalement les activités des sociétés Bell Nordiq.

Autres filiales

Le secteur d’exploitation des Autres filiales fournit des services complémentaires et comprend le résultat
des activités des entreprises suivantes :

0 Aliant Directory Services (auparavant Aliant Actimedia), qui publie et distribue des annuaires
téléphoniques dans les provinces de I'Atlantique;

) Atlantic Mobility Products Limited Partnership (AMP), grossiste de combinés sans fil,
d’accessoires et d’autres produits de télécommunications;

. Innovatia Inc. (Innovatia), entreprise de gestion du savoir qui fournit des services d’apprentissage
en ligne, de la documentation technique et des services et des solutions de vente par
téléwebbage.

Activités du secteur de Bell Aliant

Le secteur de Bell Aliant (Bell Aliant) est composé des divisions des activités filaires et de la technologie
de l'information. Les activités filaires comprennent les activités de télécommunications filaires d’Aliant au
Canada atlantique ainsi que les activités de télécommunications filaires dans certains territoires
régionaux de I'Ontario et du Québec qui étaient auparavant exercées par Bell Canada et qui ont été
acquises par Bell Aliants.e.c. dans le cadre de l'arrangement. La division de la technologie de
'information comprend principalement les activités de la division xwave.

Avant l'arrangement, les activités filaires étaient exploitées sous le secteur « Télécommunications »
d’Aliant comme elles comprenaient le secteur sans fil (qui a été transféré a Bell Canada dans le cadre de
I'arrangement).

Produits et services

Bell Aliant comprend des produits tirés des services qui suivent : services locaux et d’acces, services
interurbains, données, services de Tl et de solutions matérielles, sans fil et autres. Le tableau qui suit
présente la ventilation approximative en pourcentage des produits d’exploitation pro forma 2005 et 2006
par type de produit et segment de clientéle.
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Pour les périodes terminées les 31 décembre Douze mois
Pro forma

(en millions de dollars) 2006 2005
Services locaux et d’acces 12991 $ 13110 $
Services interurbains 452,6 488,9
Données 592,6 552,8
Services de Tl et de solutions matérielles 279,1 253,0
Sans fil - -
Autres produits 196,7 189,1
Produits d’exploitation™ 28201 $ 27948 $
Charges d’exploitation 1 565,0 1535,3
BAIIA® 12551 1259,5
Charge nette au titre des régimes d’avantages sociaux 98,8 103,2
Amortissement 526,1 549,3
Frais de restructuration et autres frais 13,1 (3,5)
Bénéfice d’exploitation™ 6171 $ 610,5 $

(1) Les produits d’exploitation pro forma ne sont pas une mesure définie par les PCGR du Canada. On se reportera a la rubrique
« Mesures financiéres non définies par les PCGR » du présent document pour obtenir plus de détails sur les produits
d’exploitation pro forma, notamment une définition et un rapprochement avec les produits d’exploitation.

(2) Le BAIIA pro forma (bénéfice avant intéréts, imp6ts et amortissement) n’est pas une mesure définie par les PCGR du Canada.
On se reportera a la rubrique « Mesures financiéres non définies par les PCGR » du présent document pour obtenir plus de
détails sur le BAIIA pro forma, notamment une définition et un rapprochement avec les produits d’exploitation non définis par
les PCGR.

(3) Le bénéfice d’exploitation pro forma n’est pas une mesure définie par les PCGR du Canada. On se reportera a la rubrique
« Mesures financieres non définies par les PCGR » du présent document pour obtenir plus de détails sur les produits
d’exploitation pro forma, notamment une définition et un rapprochement avec les produits et les charges d’exploitation.

Bell Aliant ne dépend pas d’'un seul client afin de générer 15 % ou plus de ses produits ou de son
bénéfice, mais les clients commerciaux plus importants et les organismes gouvernementaux représentent
une part importante de ses revenus.

Services locaux et d’acces

Les produits tirés des services locaux proviennent des services qui suivent :

. service d’accés au réseau — frais d’accés mensuels pour I'offre de services téléphoniques locaux;

. fonctions améliorées de service — telles que le service téléréponse, I'afficheur et le transfert
d’appels;

. paiements de contributions — subventions provenant du Fonds de contribution national, créé pour

soutenir les services locaux dans les zones de desserte a colt élevé;

. paiements des concurrents pour l'accés au réseau — frais payés par des concurrents qui
accédent au réseau local de Bell Aliant;

. autres produits — y compris l'utilisation du téléphone public et les frais de service.

Services interurbains

Les produits tirés des services interurbains proviennent des services qui suivent :

o service interurbain — services interurbains de transmission de la voix, notamment les appels sans
frais;
. appels interurbains entrants — tarifs versés par certaines entreprises de télécommunications pour

les appels interurbains arrivant aux clients de Bell Aliant.
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Données
Les produits tirés des données proviennent des services qui suivent :

. accés aux données — services d’acces aux données locales tels que le relais de trame, le mode
de transfert asynchrone et I'accés numérique intercentraux;

. produits tirés du circuit de données — frais mensuels fondés sur la longueur et/ou la capacité
(bande passante) de circuits qui envoient et regoivent des renseignements par commutation par
paquet ou au moyen d’'un systéme dédié;

o haute vitesse et acces Internet commuté;
o télévision sur IP;
. service et applications améliorés — services a valeur ajoutée tels que le service TV sur mon

PCYC, les services de sécurité, les services de téléchargement de musique et I'accélérateur
d’accés commuté.

Services de Tl et de solutions matérielles

Les produits tirés des services de Tl et des solutions matérielles proviennent principalement de la division
xwave, qui offre les services suivants :

intégration des systémes;

. geénie logiciel,
. consultation d’affaires;
. services d'infrastructure — services tels que le centre informatique, le centre de soutien technique,

la sécurité et le soutien technique.

Sans fil

Avant la réalisation de I'arrangement, les produits tirés des activités sans fil provenaient des services de
cellulaire et de téléavertisseur et des services de mobilité offerts sur le réseau sans fil numérique et
analogique de Bell Aliant. Les activités sans fil d’Aliant ont été vendues a Bell Canada dans le cadre de
I'arrangement.

Autres

Les autres produits proviennent :

. des locations et ventes de terminaux;
) des ventes d’ordinateurs personnels (PC) dans le cadre du programme d’achat d’ordinateurs;
. des services professionnels — revenus de consultation pour I'établissement/I'examen des besoins

en matiére de configuration de réseaux, d’équipement ou d’autres services;

. des locations de poteaux et de batiments;
. des revenus provenant des arrangements d’impartition que Bell Aliant a conclus avec Bell
Mobilite.

Placements Bell Aliant Communications régionales, société en commandite
Notice annuelle pour I’exercice terminé le 31 décembre 2006

18



Canaux de commercialisation et de distribution

Bell Aliant vend ses produits et services par I'entremise de représentants commerciaux, de centre de
télémarketing, d’agents des ventes, notamment des points de vente tenus par des partenaires et des
portails Internet, dont aliant.net, bell.ca et bell.aliant.ca. Au cours de 2006, Bell Aliant a continué ses
efforts visant a mettre en ceuvre des mesures pour simplifier et améliorer divers types d’interactions avec
les clients.

La capacité de Bell Aliant de combiner les offres de services fait partie intégrante de son succés et de sa
capacité a fidéliser la clientéle et a protéger ses clients. En 2006, Bell Aliant a poursuivi sa pénétration du
marché en offrant des forfaits économiques qui combinent les services Internet haute vitesse ou les
services de réseau commuté a un plan interurbain sélectionné par le client et, au besoin, a un service
cellulaire souhaité et a la télévision sur IP. Dans son marché commercial, Bell Aliant offre également des
offres de services combinés sous forme de groupements de services aux entreprises et de solutions
personnalisées.

Compétences et connaissances spécialisées

Pour offrir des produits et services fiables, concurrentiels et novateurs a ses clients, Bell Aliant adoptera
des technologies sur IP & un rythme croissant. Bell Aliant élaborera également des solutions qui tirent
parti de la convergence des TCI. Le perfectionnement du personnel demeure une priorité essentielle pour
approfondir les compétences des employés du réseau en matiére de technologies IP ainsi que des
employés responsables du développement de produits/services, des ventes et de la livraison de produits
et services IP a nos clients. Bell Aliant continuera d’investir dans le perfectionnement de nos dirigeants
dans tous les échelons de I'organisation pour s’assurer que les employés comprennent notre direction
future et continuent d’étre efficaces dans le secteur de plus en plus concurrentiel des TCI.

On observe une demande accrue de ressources de services professionnels qui va de pair avec la
capacité d’évolution commerciale. Bien que le marché du travail soit de plus en plus compétitif, Bell Aliant
est en mesure de répondre a la demande en effectuant des activités directes de recrutement et en
établissant des relations avec des sous-traitants. Au fur et a mesure que Bell Aliant met en place des
capacités au sein de marchés verticaux spécifiques, notamment la défense et 'aérospatial et les soins de
santé, la demande de compétences spécialisées augmentera et Bell Aliant prévoit qu’il sera nécessaire
de recruter davantage pour ces fonctions spécialisées.

Concurrence

Bell Aliant fait face a un certain nombre de concurrents différents dans chacun de ses segments
d’exploitation et dans les régions qu’elle dessert. Ces concurrents comprennent les entreprises
d’interurbains, les fournisseurs de réseaux de données concurrents, les fabricants et détaillants
d’équipement, les intégrateurs de systémes et les cablodistributeurs, les entreprises de services voix sur
IP (Internet based voice carriers) et les entreprises de télécommunications sans fil. La concurrence que
lui livre les cablodistributeurs continue de représenter la forme de concurrence a croissance la plus
rapide et intense pour Bell Aliant, notamment pour les clients résidentiels.

Dans le marché résidentiel, la concurrence pour la plupart des lignes de produits s’accentue. La
concurrence visant le service téléphonique local est bien développée en Nouvelle-Ecosse et & I'lle-du-
Prince-Edouard, ou elle est présente dans le marché résidentiel depuis 1999. En 2006, le marché du
service local concurrent a cr( avec l'arrivée de concurrents au Nouveau-Brunswick, en Ontario et au
Québec. Dans ce marché résidentiel du service local de plus en plus concurrentiel, Bell Aliant se
distingue en offrant des solutions clients novatrices, en investissant dans des réseaux perfectionnés, en
se concentrant sur I'expérience client et en développant son image de marque de commerce en
s’impliquant dans les collectivités qu’elle dessert.

Dans le marché commercial, des fournisseurs d’acces local, d’'interurbains et d'Internet exercent leurs
activités dans I'ensemble de notre territoire. Bell Aliant doit faire face a la concurrence provenant de
nouvelles sources, particulierement des sociétés d’experts-conseils en Tl qui agissent de plus en plus a
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titre de vendeurs de téléphonie IP et de solutions de données auprés des clients commerciaux. La force
de Bell Aliant est d'intégrer des solutions de technologie d'information et de communications et de
développer des compétences solides dans des marchés verticaux donnés.

Nouveaux produits et services

Bell Aliant évalue constamment son marché et modifie ses offres de produits et services afin de mieux
combler les besoins de ses clients. Ces changements peuvent comprendre la tarification, 'emballage et
les nouveaux produits.

Bell Aliant a lancé plusieurs nouveaux produits et services en 2006. Ces produits comprenaient : la voie
d’évolution IP/VolP pour les clients ayant des commutateurs privés traditionnels, deux services VolP pour
les centres de contact, un service de conférence vidéo sur IP, Internet haute vitesse par satellite dans la
région Atlantique (option de service Internet pour les clients qui ne se trouvent pas dans une région
desservie par une bande large) et des améliorations vidéo a notre présence en ligne, c’est-a-dire au site
Internet d’Aliant.

Cycles

Les produits et les charges d’exploitation de Bell Aliant pour ses activités de télécommunications filaires
ont connu par le passé un certain degré de saisonnalité. Par le passé, les produits d’exploitation du sans
fil atteignaient un sommet au cours du troisieme trimestre de I'année, a la suite de 'augmentation du
temps d’antenne, des interurbains et de I'accés intersystéme au cours des vacances d’été, mais ils ont
récemment connu une croissance stable. Par suite de I'arrangement, nous n’exer¢ons plus d’activités
sans fil par I'entremise du secteur de Bell Aliant. Le moment ou s’effectuent les ventes de produits, qui
sont généralement de nature importante et sporadique, a une incidence sur la comparabilité des résultats
trimestriels.

En ce qui a trait aux services de Tl et de solutions matérielles, on observe habituellement les résultats les
plus forts au cours du premier trimestre de I'exercice en raison des dépenses du gouvernement de fin
d’exercice bien que cet effet ait été moins marqué au cours des derniéres années. Les produits tirés des
services Tl dépendent des contrats et fluctuent avec la taille et le nombre de contrats en cours.

Changements dans les contrats et nouveaux contrats

En septembre 2005, Rogers Communications Inc. et Bell Canada ont annoncé la création d’'une société
de personnes appelée la Société Inukshuk sans fil ayant pour but de construire et de gérer conjointement
un réseau de télécommunications sans fil fixe dans tout le Canada (le réseau Inukshuk) a l'aide d’un
spectre composé de fréquences de 2,3 GHz, de 2,5 GHz et de 3,5 GHz. Aux termes d'un contrat
intervenu entre Bell Canada, BCE, Aliant et Télécommunications Aliant daté du 3 mars 2006,
Télécommunications Aliant a convenu de payer certains frais et de fournir ses licences de spectre de
3,5 GHz a la Société Inukshuk sans fil en échange de quoi Bell Canada lui donnera accés au réseau
Inukshuk dans le Canada atlantique afin de revendre ou de fournir par ailleurs de tels services aux clients
du groupe du Fonds. Le groupe du Fonds, et non Bell Canada, a le droit exclusif de vendre des services
a ses clients qui se trouvent dans partie du Canada atlantique du réseau Inukshuk. Dans le cadre de
I'arrangement, cette entente a été étendue au territoire du groupe du Fonds de I'Ontario et du Québec. A
'heure actuelle, le groupe du Fonds fournit des services de bande large sans fil fixes sur le réseau
Inukshuk dans certaines parties de son territoire d’exploitation.

Le groupe du Fonds a établi une série de relations commerciales qui gouvernent la relation avec Bell
Canada ainsi que la convention de gestion des relations commerciales et la convention de connexion et
d’exploitation. Pour obtenir de plus ambles renseignements sur les relations avec Bell Canada et BCE, on
se reportera aux rubriques « Facteurs de risque — Risques relatifs aux activités — Relation avec Bell
Canada; répartition des occasions d’affaires » et « Membres de la direction et autres personnes
intéressés dans des opérations importantes ».
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Au cours du quatriéme trimestre de 2006, Bell Aliant a conclu un contrat de sept ans qui représente sa
premiére occasion d’impartition compléte des TCI incluant une composante de services VolP. Deux
contrats importants avec le gouvernement de Terre-Neuve-et-Labrador et le gouvernement du Nouveau-
Brunswick devraient prendre fin en 2007, mais nous avons dans chaque cas conclu des contrats de
renouvellement a long terme.

Employés
Bell Aliant comptait environ 8 400 employés au 31 décembre 2006.

Activités du secteur du Groupe Bell Nordiq

Le secteur du Groupe Bell Nordiq reflete les activités des sociétés Bell Nordiq et d’autres filiales (sociétés
de personnes et sociétés par actions). Les sociétés Bell Nordiq, Télébec s.e.c. et NorthernTel s.e.c. sont
établies sous le régime des lois du Québec. Elles sont des fournisseurs intégrés de premier plan de
services filaires (accés local et interurbain), de données, de cable, de services sans fil et d’autres
services de communications a des clients résidentiels et commerciaux dans les régions du Québec et du
nord de I'Ontario. GBN, société constituée sous le régime des lois du Québec, est une filiale en propriété
exclusive de Placements Bell Aliant s.e.c., et le commandité responsable de gérer chacune des sociétés
Bell Nordig.

Télébec LP exerce ses activités au Québec et dessert un territoire d’environ 750 000 kilométres carrés
comptant 370 000 habitants et délimité au nord par le territoire de la Baie-James, au sud, par
Venise-en-Québec prés de la frontiere américaine, a 'ouest par Shawville en Outaouais et a I'est par les
lles-de-la-Madeleine. Les principaux centres urbains dont elle assure le service sont Rouyn-Noranda,
Val-d’Or, Amos, Mont-Laurier, La Tuque et Bécancour.

NorthernTel s.e.c. exerce ses activités en Ontario et dessert un territoire d’environ 83 000 kilométres
carrés comptant environ 120 000 habitants. Son territoire s’étend de Calstock a Latchford et de
Virginiatown a Timmins. Les principaux centres urbains desservis par NorthernTel s.e.c. sont Hearst,
Kapuskasing, Timmins, Kirkland Lake et New Liskeard.

Au 31 décembre 2006, Placements Bell Aliant s.e.c., détenait indirectement par I'entremise de GBN une
participation de société en commandite de 63,3 % dans chacune des sociétés Bell Nordiq et la
participation restante de 36,7 % était détenue par le Fonds de revenu Bell Nordiq (Bell Nordiq). Le Fonds
a privatisé Bell Nordiq le 30 janvier 2007 et est maintenant le propriétaire indirect, par I'entremise de la
Fiducie Bell Nordiq, de la participation de société en commandite restante de 36,7 % dans les sociétés
Bell Nordiq.

Produits et services

Les sociétés Bell Nordiq tirent leurs revenus des produits qui suivent: services locaux et d’acces,
données et cablodistribution, services interurbains, sans fil et autres produits. Le tableau qui suit présente
les produits d’exploitation pro forma et d’autres renseignements financiers pour 2005 et 2006 sur les
sociétés Bell Nordiq.
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Pour les périodes terminées les 31 décembre Douze mois
Pro forma

(en millions de dollars) 2006 2005
Services locaux et d’acces 1574 $ 159,0 $
Services interurbains 41,5 451
Données et cablodistribution 68,3 61,9
Sans fil 55,9 51,4
Autres produits 50,6 421
Produits d’exploitation™ 373,7 $ 3595 $
Charges d’exploitation 190,6 181,9
BAIIA® 1831 $ 1776 $
Charge nette au titre des régimes d’avantages sociaux 11,8 7,2
Amortissement 56,9 51,1
Bénéfice d’exploitation®™ 1144 $ 1193 §

(1) Les produits d’exploitation pro forma ne sont pas une mesure définie par les PCGR du Canada. On se reportera a la rubrique
« Mesures financiéres non définies par les PCGR » du présent document pour obtenir plus de détails sur les produits
d’exploitation pro forma, notamment une définition et un rapprochement avec les produits d’exploitation.

(2) Le BAIIA pro forma (bénéfice avant intéréts, imp6ts et amortissement) n’est pas une mesure définie par les PCGR du Canada.
On se reportera a la rubrique « Mesures financiéres non définies par les PCGR » du présent document pour obtenir plus de
détails sur le BAIIA pro forma, notamment une définition et un rapprochement avec les produits d’exploitation non définis par
les PCGR.

(3) Le bénéfice d’exploitation pro forma n’est pas une mesure définie par les PCGR du Canada. On se reportera a la rubrique
« Mesures financieres non définies par les PCGR » du présent document pour obtenir plus de détails sur les produits
d’exploitation pro forma, notamment une définition et un rapprochement avec les produits et les charges d’exploitation.

Les sociétés Bell Nordig ne dépendent pas d’un seul client afin de générer 15 % ou plus de leurs produits
ou de leur bénéfice, mais les clients commerciaux plus importants et les organismes gouvernementaux
représentent une part importante de leurs revenus.

Services locaux et d’acces

Les produits tirés des services locaux proviennent des services qui suivent :

. service d’accés au réseau — frais d’accés mensuels pour la fourniture de services téléphoniques
locaux;
. fonctions améliorées du service — services a valeur ajoutée, comme le service téléréponse,

I'afficheur et le transfert d’appels;

. paiements de contributions — subventions provenant du Fonds de contribution national, créé pour
soutenir les services locaux dans les zones de desserte a colt élevé.

Services données et cablodistribution

Les produits tirés des services données et cablodistribution proviennent des services qui suivent :
. service de transmission de données;

. service Internet haute vitesse et service du réseau commuté — offerts par réseau de
télécommunications, satellite et cable;

. service par cable — télévision analogique et numérique et radio audio.

Services interurbains

Les produits tirés des services interurbains proviennent des services qui suivent :
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. service interurbain — services interurbains de transmission de la voix, notamment les appels sans
frais;

. appels interurbains entrants et sortants —les tarifs versés par certaines entreprises de
télécommunications pour les appels interurbains entrants dans le réseau des sociétés Bell Nordiq
ou sortant de celui-ci.

Sans fil

Les produits tirés des services sans fil proviennent de la prestation des services qui suivent :

o cellulaire et téléavertisseur;

. services a valeur ajoutée tels que le service d’envoi de messages courts (SEMC), Internet
mobile, les sonneries avancées et les assistants numériques (PDA) comportant des fonctions

courriels et Internet.

Autres

Les produits tirés des systémes d’'information et de technologies de I'information (SITI), des terminaux,
des annuaires et d’autres services proviennent des services qui suivent :

. les services de consultation ISIT continus offerts aux clients — les services SITI intégrés tels que
le centre d’assistance, la gestion de réseaux et la sécurité;

. les locations, les ventes et I'entretien de I'équipement des terminaux commerciaux;
. les publicités-annuaires écrites.

Canaux de commercialisation et de distribution

Télébec s.e.c. et NorthernTel s.e.c. ont un réseau de distribution diversifié composé :

. d’un service interne des ventes;

. d’installations externes de télémarketing;

. d’agents de détail autorisés;

. de canaux électroniques, tels qu’un systéme de réponse vocale interactif;

. de sites Web pour les opérations — www.telebec.com et www.northerntel.ca.

Les agents autorisés consistent généralement en points de vente au détail bien établis dans leurs
territoires respectifs. On compte environ 76 agents autorisés, dont 50 au Québec et 26 en Ontario.

Concurrence

Télébec s.e.c. et NorthernTel s.e.c. font face a la concurrence dans leurs marchés pour tous les services
qu’elles fournissent.

Les avancées technologiques, dont VolP, ont permis aux sociétés qui peuvent lancer rapidement de
nouveaux produits et services d’étre concurrentiels et d'obtenir une part du marché tout en effectuant des
investissements beaucoup plus restreints. La concurrence dans le domaine du VolP a débuté et devrait

s’intensifier a l'avenir, particulierement dans la région sud-est de Télébec s.e.c. La menace que
représente le VolP provient principalement des cablodistributeurs.
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Méme si la concurrence locale est limitée, elle devrait s’intensifier en raison notamment des facteurs
énumeérés ci-dessus. De plus, les concurrents traditionnels et de nouveaux joueurs sur le marché se font
concurrence pour offrir les tarifs interurbains les plus bas. Télébec s.e.c. et NorthernTel s.e.c. affrontent
non seulement les autres sociétés de télécommunications, mais également d’autres entreprises et
industries, comme les fournisseurs de systémes d’information d’entreprise et les intégrateurs de
systémes ainsi que les entreprises de cablodistribution.

Les entreprises de cablodistribution et les fournisseurs de service Internet indépendants ont fait croitre la
concurrence dans le secteur des services d’accés Internet si bien que les tarifs d’accés Internet au
Canada sont parmi les plus bas au monde et dépendent trés peu de I'utilisation. Les colts dépendent
toutefois de la quantité de trafic sur le réseau qu’un utilisateur génére et de 'emplacement du serveur qui
héberge le site Web que [l'utilisateur visite. Ces colts échappent largement au contréle de Télébec s.e.c.
et de NorthernTel s.e.c. et on ne peut les prévoir de fagon exacte.

L’industrie canadienne des télécommunications sans fil est également trés compétitive. Télébec s.e.c. et
NorthernTel s.e.c. livrent une concurrence directe aux autres fournisseurs de services par des activités
dynamiques de lancement de produits et services, de tarification et de commercialisation. La concurrence
devrait s’intensifier par la mise sur pied de nouvelles technologies et de nouveaux produits et services.
Certains fournisseurs canadiens de produits sans fil ciblent les activités filaires dans leurs campagnes de
marketing.

Une nouvelle tendance observée chez les détaillants du marché de masse est d’offrir sous leur propre
marque des services sans fil a des acheteurs au détail (exploitants de réseau virtuel mobile). Bien que
ces détaillants ne soient pas propriétaires d’installations de transmission, leur taille, leurs capacités de
commercialisation et I'attrait considérable qu’ils exercent sur les acheteurs au détail pourraient faire
croitre la concurrence a laquelle nous faisons face dans le secteur sans fil.

La concurrence pourrait avoir une incidence sur les stratégies de tarification de Télébec s.e.c. et de
NorthernTel s.e.c. et réduire leurs produits et leur bénéfice net. Elle pourrait également influencer leur
capacité de conserver les clients existants et d’en attirer de nouveaux. La concurrence crée une pression
constante pour améliorer le service a la clientéle et étre concurrentiel au chapitre de la tarification et elle
force Télébec s.e.c. et NorthernTel s.e.c. a continuer de réduire les colts, a gérer les dépenses et a
accroitre la productivité. Elle les oblige également a prévoir des changements constants dans leurs
activités et marchés et a y répondre rapidement.

Télébec s.e.c. et NorthernTel s.e.c. estiment que les points qui suivent aident a réduire I'incidence de la
concurrence dans leurs marchés respectifs :

. un modéle commercial qui répond aux besoins distincts en matiére de télécommunications des
marchés régionaux;

. un vaste territoire éloigné et morcelé;

. une faible densité de population, ce qui augmente le co(t relatif de fournir des services de
télécommunications;

. un réseau robuste, dont certaines parties peuvent étre uniquement reproduites a des colts
élevés;

. des offres de service complétes, intégrées et concurrentielles;

. des relations avec les clients établies et la participation a la croissance économique de la région.
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Nouveaux produits

Les sociétés Bell Nordig travaillent constamment avec les régions qu’elles desservent pour mettre au
point des solutions de télécommunications a valeur ajoutée congues pour répondre a leurs besoins. Au
cours de 2006, les sociétés Bell Nordiq ont lancé un certain nombres de produits sans fil améliorés,
notamment le lancement d’un service de touche PTT (10-4) et des produits sans fil numériques prépayés
internes. Du cbté d’Internet, ils ont lancé les points d’accés sans fils WiFi, ont accru les services de
sécurité Internet offerts et ont lancé un programme groupé PC/Internet. Elles ont également commencé a
offrir un certain nombre de services de données améliorés.

Employés
Le secteur du Groupe Bell Nordiq comptait environ 1 100 employés au 31 décembre 2006.

Secteur des Autres filiales

Produits et services

Le tableau qui suit présente la ventilation approximative en pourcentage des produits d’exploitation pro
forma 2005 et 2006 pour le secteur Autres filiales par entreprise applicable.

Pour les périodes terminées les 31 décembre Douze mois
Pro forma

(en millions de dollars) 2006 2005
Atlantic Mobility Products 89,7 $ 83,5 $
Aliant Directory Services 56,3 52,3
Innovatia 27,9 26,3

1739 $ 162,11 $
Charges d’exploitation 130,3 124,2
BAIIA™ 436 $ 379 $
Charge nette au titre des régimes d’avantages sociaux 1,4 0,4
Amortissement 7,4 6,8
Frais de restructuration et autres frais 0,1 -
Bénéfice d’exploitation®” 347 $ 30,7 $

(1) Le BAIIA (bénéfice avant intéréts, impdts et amortissement) n’est pas une mesure définie par les PCGR du Canada. On se
reportera a la rubrique « Mesures financiéres non définies par les PCGR » pour obtenir plus de détails sur le BAIIA,
notamment une définition et un rapprochement avec le bénéficie d’exploitation non défini par les PCGR.

(2) Le bénéfice d’exploitation n’est pas une mesure définie par les PCGR du Canada. On se reportera a la rubrique « Mesures
financieres non définies par les PCGR » du présent document pour obtenir plus de détails sur le bénéfice d’exploitation,
notamment une définition et un rapprochement avec les produits et les charges d’exploitation.

Le secteur des Autres filiales, collectivement, ne dépend pas d’un seul client afin de générer 15 % ou
plus de ses produits ou de son bénéfice, mais les clients commerciaux plus importants et les organismes
gouvernementaux représentent une part importante de ses revenus.

Aliant Directory Services est une entreprise de société classée dans laquelle Bell Aliant détient une
participation de 87,1 % et dont la participation restante est détenue par le Groupe Pages Jaunes. En
février 2007, le Fonds a annoncé un protocole d’entente visant I'acquisition par le Groupe Pages Jaunes
des actifs d’Aliant Directory Services (voir « Développement général de [lactivité — Evénements
récents »).

SalesBridge, coentreprise formée d’Innovatia et de MarketBridge Corporation, a interrompu ses activités
en septembre 2006 aprées avoir appris en juillet 2006 que son contrat avec son principal client était résilié.

Nous sommes devenus les propriétaires exclusifs d’AMP en aodt 2006 lorsque nous avons acheté le
54,96 % restant des actions ordinaires d’Atlantic Mobility Products Limited détenues par des tiers.
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Innovatia est un fournisseur de premier plan reconnu de gestion du savoir, principalement axé sur les
secteurs de télécommunications et de la technologie de linformation. Son portefeuille de produits
comprend I'apprentissage en ligne (qui intégre des techniques d’apprentissage sur le Web et des
techniques traditionnelles pour fournir des solutions d’apprentissage en ligne personnalisées), la
documentation technique et les services de soutien par téléwebbage (services de documentation de bout
en bout pour le compte de fabricants originaux d’équipement).

Canaux de commercialisation et de distribution

Aliant Directory Services emploie des représentants du marketing et des ventes a I'’échelle locale et
nationale pour desservir la majorité de ses comptes clients. Les annuaires imprimés sont distribués
principalement par I'entremise d’Atcan, société de distribution appartenant a des intéréts locaux, de
Postes Canada et d’autres entreprises indépendantes. Innovatia utilise une combinaison de canaux, soit
les rencontres en vis-a-vis, la télévente et les canaux électroniques pour vendre ses produits et services.

Compétences et connaissances spécialisées

Aliant Directory Services est le principal éditeur d’annuaires du Canada atlantique et a conclu une
entente de gestion avec le Groupe Pages Jaunes. Les employés d’'Innovatia possédent des compétences
spécialisées dans la conception de l'architecture d’information et I'écriture de documents techniques et
possédent des compétences spécialisées visant les produits techniques des clients d’Innovatia.

Concurrence

Aliant Directory Services fait concurrence a d’autres entreprises d’annuaires et & d’autres formes de
publicité, dont les journaux, la télévision, la radio, Internet, les magazines, les panneaux d’affichage et les
maisons de publicité directe par la poste. Comme Innovatia fournit une approche intégrée de la gestion
de l'information et de présentation des connaissances par la documentation, I'apprentissage en ligne et le
soutien technique, elle compte différents concurrents dans chacun de ses domaines spécifiques
d’activités. Toutefois, Innovatia compte trés peu de concurrents par rapport a I'étendue des services
qu’elles offre dans le cadre de son approche intégrée.

Nouveaux produits et services

Les produits et services sont modifiés au moyen d’améliorations technologiques sur une base continue.

Changements dans les contrats et nouveaux contrats

Au cours du troisieme trimestre de 2006, le Groupe Pages Jaunes a fait part de son intention de mettre
fin & son entente de gestion avec Aliant Directory Services a la fin de la période d’avis de deux ans. En
février 2007, le Fonds a annoncé un protocole d’entente visant 'acquisition par le Groupe Pages Jaunes
des actifs d’Aliant Directory Services (voir « Développement général de lactivité — Evénements
récents »).

Employés
Le secteur des Autres filiales comptait environ 500 employés au 31 décembre 2006.

Actifs incorporels

Nous estimons que nos marques de commerce, nos marques et nos noms de domaine ainsi que d’autres
actifs corporels (tels que les licences d’utilisation du spectre, les logiciels, les listes de clients et autres
éléments) contribuent a notre succés. Nos enregistrements exclusifs de marques de commerce peuvent
étre renouvelés tous les 15 ans, a la condition que nous continuions d’utiliser les marques de commerce
dans nos activités commerciales. Nous prenons les mesures appropriées pour protéger, renouveler et
défendre nos marques de commerce. Nous investissons temps et ressources pour assurer la
surveillance, I'enregistrement, le renouvellement et la protection de nos marques de commerce et I'octroi
de licence et poursuivre ceux qui contreviennent & celles-ci. Etant donné la grande importance que nous
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accordons a ces actifs, nous prenons grand soin de ne pas porter atteinte a la propriété intellectuelle
d’'autrui.

Politique environnementale

Nous avons adopté une politique environnementale détaillée qui affirme notre engagement a travailler
pour créer un avenir viable en intégrant des considérations économiques, environnementales et sociales
a long terme a la fagon dont nous exploitons notre entreprise. Aux termes de la politique, on doit relever
les activités et les situations susceptibles d’endommager I'environnement et mettre en ceuvre des
pratiques environnementales positives et des mesures préventives. Notre programme environnemental
vise a assurer que nous nous conformons a toutes les exigences réglementaires en matiére
d’environnement et que nos activités sont menées d'une fagon qui minimise les risques pour
I'environnement par I'entremise grace a un processus d’amélioration continue. Bell Canada gére nos
responsabilités environnementales au Québec et en Ontario d’'une maniére équivalente.

Nous avons demandé a nos dirigeants de soutenir ces principes et avons établi un comité composé des
membres de la direction pour surveiller la mise en ceuvre de la politique et la mettre a jour au besoin.

Nous surveillons nos activités pour faire en sorte qu’elles respectent les exigences et les normes
environnementales et prenons des mesures pour prévenir et corriger les problémes, s’il y a lieu. En 2006,
un systéme d’examen et de gestion de I'environnement a été mis en place qui a pour fonction de :

. donner I'alerte en cas de problémes éventuels;

. établir un plan d’action;

. assurer I'amélioration continue par une surveillance réguliere et la présentation réguliere de
rapports.

De méme, nous avons mis en ceuvre un plan d’action annuel d’entreprise pour I'environnement, qui
prévoit des activités environnementales clés pour nos diverses unités commerciales. Le plan indique des
exigences de financement, des responsabilités et des éléments livrables et surveille le progrés accompli
dans I'atteinte de ses objectifs. Nous avons investi environ 1,8 M$ dans le Plan d’action environnemental
de 2006 et nous continuerons d'investir dans des programmes similaires en 2007. Les co(ts du
programme environnemental ne devraient pas avoir d’incidence importante sur le bénéfice ou les
dépenses en immobilisations de Placements Bell Aliant s.e.c. ni sur sa position concurrentielle dans
I'année en cours ou les années a venir.

A la connaissance de la direction, aucune question environnementale ne constitue une menace
importante pour notre bénéfice futur ou notre situation financiére et concurrentielle. Le comité de
vérification sera avisé de toute infraction environnementale importante.

DESCRIPTION DE PLACEMENTS BELL ALIANT S.E.C.

La description qui suit n'‘est qu'un résumé des principales caractéristiques de Placements Bell
Aliant s.e.c. et des parts de société en commandite de celle-ci et elle devrait étre lue a la lumiére des
dispositions de la convention de société en commandite de Placements Bell Aliant s.e.c.

Structure du capital

Placements Bell Aliants.e.c. a le droit d’émettre diverses participations moyennant la contrepartie et
suivant les modalités et conditions fixées par Placements Bell Aliant, commandité. Placements Bell
Aliant s.e.c. a émis une participation de commandité nominale détenue par Placements Bell Aliant,
commandité, des parts de catégorie 2 de Placements Bell Aliant, société en commandite détenues par la
Fiducie Placements et des parts échangeables de catégorie 1 de Placements Bell Aliant, société en
commandite détenues par BCE et Bell Canada. Avec ses parts échangeables de catégorie 1 de
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Placements Bell Aliant, société en commandite BCE détient, directement ou indirectement, un nombre
correspondant d’actions de GP et de parts a droit de vote spécial.

Distributions

Il est prévu que Placements Bell Aliant s.e.c. déclarera des distributions (ou versera des avances a la
place de distributions) aux commandités sur I'encaisse distribuable de Placements Bell Aliant s.e.c. de la
maniére indiquée ci-apres (aprés les distributions nominales a Placements Bell Aliant, commandité sur sa
participation de commandité) a I'’égard de chaque mois, et versera ces distributions ou avances au plus
tard le 15° jour du mois suivant. Les distributions ou avances sur les parts échangeables de catégorie 1
de Placements Bell Aliant, société en commandite et sur les parts de catégorie 2 de Placements Bell
Aliant, société en commandite seront les mémes par part, étant toutefois précisé que, tant que des parts
échangeables de catégorie 1 de Placements Bell Aliant, société en commandite et des parts du Fonds
sont en circulation, Placements Bell Aliant, commandité effectue des distributions inégales entre les parts
échangeables de catégorie 1 de Placements Bell Aliant, société en commandite et les parts de
catégorie 2 de Placements Bell Aliant, société en commandite de sorte que les distributions sur les parts
échangeables de catégorie 1 de Placements Bell Aliant, société en commandite soient égales par part
aux distributions faites par le Fonds sur les parts du Fonds (sauf les distributions faites sur les parts du
Fonds). Placements Bell Aliant s.e.c. peut, de plus, faire une distribution a tout autre moment.

L’encaisse distribuable de Placements Bell Aliant s.e.c. représentera, en général, son bénéfice avant
intéréts, impdts et amortissement et certains autres éléments aprés : (i) le réglement de ses obligations
relatives au service de la dette (capital et intérét) aux termes des facilités de crédit ou autres conventions
avec des ftiers, (ii)le réglement des autres dettes de Placements Bell Aliants.e.c. et des autres
obligations relatives aux frais; et (iii) le maintien de provisions raisonnables pour les obligations relatives
aux frais administratifs et autres et le maintien des autres provisions raisonnables que Placements Bell
Aliant, commandité peut considérer comme appropriées.

Parts échangeables de catégorie 1 de Placements Bell Aliant, société en commandite

Les parts échangeables de catégorie 1 de Placements Bell Aliant, société en commandite sont censées
étre, autant que possible, I'équivalent économique de parts du Fonds. Les porteurs de parts
échangeables de catégorie 1 de Placements Bell Aliant, société en commandite ont le droit de recevoir
des distributions ou des avances de Placements Bell Aliant s.e.c., lesquelles sont censées étre égales,
par part, autant que possible, aux distributions versées par le Fonds aux porteurs de parts du Fonds (sauf
les distributions faites sous forme de parts du Fonds) comme il est décrit ci-dessus. Chaque part
échangeable de catégorie 1 de Placements Bell Aliant, société en commandite est indirectement
échangeable, avec une action de GP, contre une part du Fonds, sous réserve des rajustements
d’antidilution habituels. Voir « Autres contrats importants — Convention d’échange et de liquidité pour les
investisseurs ».

Affectation du revenu net et des pertes

Le revenu ou la perte de Placements Bell Aliant s.e.c. calculé conformément a la Loi de I'impdt pour une
année d’imposition donnée sera attribué a chaque associé au prorata des fonds disponibles de
Placements Bell Aliant s.e.c. distribués ou avancés a ces associés a I'égard de cet exercice (autres que
les distributions que I'associé utilise pour rembourser des avances antérieures a Placements Bell
Aliant s.e.c.). Le montant de revenu attribué a un associé peut étre supérieur ou inférieur au montant au
comptant distribué ou avancé par Placements Bell Aliant s.e.c. a cet associé.

Fin de I’exercice financier

L’exercice financier de Placements Bell Aliant s.e.c. se termine le 31 décembre.

Transfert de parts de société en commandite et d’actions de GP

Les parts de société en commandite de Placements Bell Aliant s.e.c. ne peuvent étre transférées que
conformément aux modalités de la convention de société en commandite de Placements Bell Aliant s.e.c.
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Sous réserve des exigences des lois sur les valeurs mobiliéres applicables, y compris toutes les
exigences de la TSX (le cas échéant), les parts de Placements Bell Aliant s.e.c. peuvent étre transférées
sous réserve des restrictions énoncées dans la convention de société en commandite de Placements Bell
Aliant s.e.c. : aucune part de Placements Bell Aliant s.e.c. ne peut étre transférée a une personne qui
(i) est un non-résident, (ii) n’est pas un canadien ou n’appartient pas a des intéréts canadiens et n’est pas
contrélé par des intéréts canadiens et ne détient pas les licences adéquates aux fins des lois et
instruments de nature réglementaire, y compris la Loi sur la radiodiffusion, la Loi sur la
radiocommunication et la Loi sur les télécommunications (selon le cas), ou (iii) sans I'approbation
préalable (le cas échéant et si nécessaire) du CRTC en vertu de la Loi sur la radiodiffusion, la Loi sur la
radiocommunication ou la Loi sur les télécommunications. Tout cessionnaire devient un commanditaire et
est lié par la convention de société en commandite de Placements Bell Aliant s.e.c.

En plus de ce qui précéde, aux termes de la convention de société en commandite de Placements Bell
Aliant s.e.c., aucun porteur de parts échangeables de catégorie 1 de Placements Bell Aliant, société en
commandite ne sera autorisé a transférer ces parts échangeables de catégorie 1 de Placements Bell
Aliant, société en commandite, sauf dans le cadre de I'exercice des droits d’échange ou du droit de
liquidité prévus dans la convention d’échange et de liquidité pour les investisseurs, a moins que : (i) ce
transfert n’exige pas du cessionnaire qu’il fasse une offre aux porteurs de parts du Fonds pour acquérir
ces parts du Fonds aux mémes modalités et conditions en vertu des lois en valeurs mobiliéres
applicables, si ces parts échangeables de catégorie 1 de Placements Bell Aliant, société en commandite,
et toutes les autres parts échangeables de catégorie 1 de Placements Bell Aliant, société en commandite
en circulation étaient converties en parts du Fonds au ratio d’échange alors applicable; ou (ii) I'initiateur
qui acquiert ces parts échangeables de catégorie 1 de Placements Bell Aliant, société en commandite ne
fasse au méme moment une offre identique pour les parts du Fonds (pour ce qui est du prix, du moment
choisi, du pourcentage de titres visés par I'acquisition et des conditions, et au ratio d’échange alors en
vigueur aux termes de la convention d’échange et de liquidité pour les investisseurs) et qu’il n'acquiére
pas ces parts échangeables de catégorie 1 de Placements Bell Aliant, société en commandite a moins
que linitiateur n’acquiére aussi un nombre proportionnel de parts du Fonds réellement déposées en
réponse a cette offre identique.

BCE, Bell Canada et les membres de leur groupe sont autorisés a transférer les actions de GP et les
parts a droit de vote spécial émises a des membres de leur groupe indépendamment des parts
échangeables de catégorie 1 de Placements Bell Aliant, société en commandite connexes ou des parts
échangeables de Bell Aliants.e.c., a la condition que BCE ou Bell Canada détienne directement ou
indirectement la totalité des actions ordinaires de ce membre de son groupe ou, dans le cas d’'une
société en commandite, que BCE ou Bell Canada détienne directement ou indirectement la totalité des
actions ordinaires du commandité. A moins que le transfert ne soit fait & un membre du groupe de BCE
ou de Bell Canada comme il est prévu dans la phrase qui précéde, une part échangeable de catégorie 1
de Placements Bell Aliant, société en commandite ne peut étre transférée qu’avec l'action de GP et la
part a droit de vote spécial qui s’y rapportent.

Modification

La convention de société en commandite de Placements Bell Aliant s.e.c. peut étre modifiée avec le
consentement préalable d’au moins 66 2/3 % des parts de la société en commandite dont les droits de
vote ont été exercés a une assemblée diment constituée ou par voie d’une résolution écrite des associés
qui détiennent la totalité des parts de Placements Bell Aliant s.e.c. qui auraient eu le droit de voter a une
assemblée diment constituée, sauf pour certaines modifications qui nécessitent I'approbation unanime
des porteurs de parts de Placements Bell Aliant s.e.c., notamment : (i) la modification de la capacité des
commanditaires de destituer Placements Bell Aliant, commandité en tant que commandité; (ii)la
modification de la responsabilité d’'un commanditaire; (iii) la modification du droit d'un commanditaire de
voter a une assemblée; (iv) la modification de la priorité des distributions ou de la priorité de la distribution
du produit a la liquidation ou a la dissolution de Placements Bell Aliant s.e.c. ou (v) la transformation de
Placements Bell Aliant s.e.c. d’'une société en commandite en une société en nom collectif.

Placements Bell Aliant Communications régionales, société en commandite
Notice annuelle pour I’exercice terminé le 31 décembre 2006

29



Malgré ce qui précéde, aucune modification qui aurait une incidence défavorable sur les droits et
obligations Placements Bell Aliant, commandité, en qualité de commandité, ne peut étre apportée sans
son consentement, et Placements Bell Aliant, commandité peut apporter certaines modifications a la
convention de société en commandite de Placements Bell Aliants.e.c. sans le consentement des
commanditaires.

Réunions

Placements Bell Aliant, commandité peut convoquer des réunions d’associés et sera tenue de convoquer
une réunion a la réception d’'une demande écrite des porteurs d’au moins 10 % des parts de société en
commandite en circulation. Chaque associé a droit a une voix par part de société en commandite
détenue.

DESCRIPTION DE PLACEMENTS BELL ALIANT, COMMANDITE

Généralités

Placements Bell Aliant, commandité est une société existant en vertu des lois du Canada, qui agit en qualité
de commandité de Placements Bell Aliants.e.c. Le Fonds et BCE et/ou Bell Canada sont propriétaires

d’actions de GP au prorata de leurs participations de société en commandite respectives dans Placements
Bell Aliant, société en commandite.

Fonctions et pouvoirs de Placements Bell Aliant, commandité

Placements Bell Aliant, commandité a, sous réserve de la convention des porteurs de titres, le pouvoir
exclusif de gérer I'entreprise et les affaires de Placements Bell Aliant s.e.c., de prendre toutes les décisions
concernant I'entreprise de Placements Bell Aliant s.e.c. et de lier Placements Bell Aliant s.e.c. Placements
Bell Aliant, commandité doit exercer ses pouvoirs et s’acquitter de ses fonctions avec honnéteté, de bonne
foi et au mieux des intéréts de Placements Bell Aliant s.e.c. et démontrer la prudence, la diligence et les
compétences d'une personne raisonnablement prudente dans des circonstances comparables. Placements
Bell Aliant, commandité ne peut dissoudre Placements Bell Aliant s.e.c. ni liquider les affaires de celle-ci
que conformément aux dispositions de la convention de société en commandite de Placements Bell
Aliant s.e.c.

Démission ou révocation de Placements Bell Aliant, commandité

Placements Bell Aliant, commandité peut démissionner moyennant la remise d'un avis écrit d’au moins
180 jours aux commanditaires de Placements Bell Aliant s.e.c., étant précisé que Placements Bell Aliant,
commandité ne peut démissionner si cette démission aurait pour effet d’entrainer la dissolution de
Placements Bell Aliant s.e.c.

Placements Bell Aliant, commandité ne peut étre destitué de ses fonctions de commandité de Placements
Bell Aliant s.e.c. par les commanditaires, sauf si: (i) Placements Bell Aliant, commandité a violé de fagon
importante la convention de société en commandite de Placements Bell Aliant s.e.c., et que cette violation
s’est poursuivie pendant 30 jours apres l'avis s’y rapportant et que cette destitution est aussi approuvée par
une résolution spéciale (au sens défini dans la convention de société en commandite de Placements Bell
Aliant s.e.c.); ou (ii) les actionnaires ou administrateurs de Placements Bell Aliant, commandité adoptent
une résolution dans le cadre de la faillite, de la dissolution ou de la liquidation de Placements Bell Aliant,
commandité, ou Placements Bell Aliant, commandité accomplit certains autres actes de faillite ou cesse
d’étre une société en existence, pourvu que dans chaque cas certaines autres conditions soient respectées,
notamment I'exigence selon laquelle un commandité remplagant ayant la méme structure de capital-social
et de gouvernance a un moment donné conviennent d’agir en qualitt de commandité en vertu de la
convention de société en commandite de Placements Bell Aliant s.e.c.
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DESCRIPTION DE BELL ALIANT S.E.C.

La description qui suit n’est qu'un résumé des principales caractéristiques de Bell Aliant s.e.c. et des
participations de Bell Aliant s.e.c. et elle devrait étre lue a la lumiére des dispositions de la convention de
société en commandite de Bell Aliant s.e.c.

Généralités

Bell Aliant s.e.c. est une société en commandite établie en vertu des lois de la province du Manitoba. Le
commandité de Bell Aliant s.e.c. est Bell Aliant, commandité.

Structure du capital

Bell Aliants.e.c. a le droit d’émettre diverses participations moyennant la contrepartie et suivant les
modalités et conditions fixées par Bell Aliant, commandité. Bell Aliant s.e.c. a émis une participation de
commandité de valeur nominale détenue par Bell Aliant, commandité, des parts de société en
commandite de catégorie A détenues par Bell Aliant, commandité et une filiale de Bell Aliant, commandité
et des parts échangeables de Bell Aliant s.e.c. détenues par Bell Canada. Avec ses parts échangeables
de Bell Aliant s.e.c., Bell Canada déteint un nombre correspondant de parts a droit de vote spécial.

Distributions

Il est prévu que Bell Aliant s.e.c. déclarera des distributions (ou versera des avances a la place de
distributions) aux commandités sur I'encaisse distribuable de Bell Aliant s.e.c. de la maniére indiquée
ci-aprés (aprés les distributions nominales a Placements Bell Aliants.e.c. sur sa participation de
commandité) a I'égard de chaque mois, et versera ces distributions ou avances au plus tard le 15° jour du
mois suivant. Les distributions ou les avances sur les parts de société en commandite de catégorie A et
les parts échangeables de Bell Aliant s.e.c. seront les mémes par part, étant toutefois précisé que, tant
que des parts échangeables de Bell Aliant s.e.c. et des parts du Fonds sont en circulation, Bell Aliant,
commandité effectue des distributions inégales entre les parts échangeables de Bell Aliant s.e.c. et les
parts de société en commandite de catégorie A de sorte que les distributions sur les parts échangeables
de Bell Aliant s.e.c. soient égales par part aux distributions faites par le Fonds sur les parts du Fonds
(sauf les distributions faites sur les parts du Fonds). Bell Aliant s.e.c. peut, de plus, faire une distribution a
tout autre moment.

L’encaisse distribuable de Bell Aliant s.e.c. représentera, en général, 'ensemble de son bénéfice avant
intéréts, impdts et amortissement et certains autres éléments aprés : (i) le réglement de ses obligations
relatives au service de la dette (capital et intérét) aux termes des facilités de crédit ou autres conventions
avec des tiers; (ii) le réglement des autres dettes de Bell Aliant, s.e.c. et administratifs et autres
obligations relatives aux frais; et (iii) le maintien de provisions raisonnables pour les obligations relatives
aux frais administratifs et autres et au fonds de roulement et le maintien des autres provisions
raisonnables que de Bell Aliant, commandité peut considérer comme appropriées.

Parts échangeables de Bell Aliant s.e.c.

Les parts échangeables de Bell Aliants.e.c. sont censées étre, autant que possible, I'équivalent
économique de parts du Fonds. Les porteurs de parts échangeables de Bell Aliant s.e.c. ont le droit de
recevoir des distributions ou des avances de Bell Aliant s.e.c., lesquelles devraient étre égales, par part,
autant que possible, aux distributions versées par le Fonds aux porteurs de parts du Fonds (sauf les
distributions faites sous forme de parts du Fonds) comme il est décrit ci-dessus. Chaque part
échangeable de Bell Aliant s.e.c. est indirectement échangeable contre une part du Fonds, sous réserve
des rajustements d’antidilution habituels. Voir « Autres contrats importants — Convention d’échange et de
liquidité pour les investisseurs ».

Répartition du revenu net et des pertes

Le revenu ou la perte de Bell Aliant s.e.c. calculé conformément a la Loi de I'imp6t pour une année
d’'imposition donnée sera attribué a chaque associé au prorata des fonds disponibles de Bell Aliant s.e.c.
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distribués ou avancés a ces associés a I'égard de cet exercice (autres que les distributions que I'associé
utilise pour rembourser des avances antérieures a Bell Aliant s.e.c.). Le montant de revenu attribué a un
associé peut étre supérieur ou inférieur au montant au comptant distribué ou avancé par Bell Aliant s.e.c.
a cet associé.

Fin de I’exercice financier

L’exercice financier de Bell Aliant s.e.c. se termine le 31 décembre.

Transfert de parts de société en commandite

Les parts de société en commandite de Bell Aliant s.e.c. ne peuvent étre transférées que conformément
aux modalités de la convention de société en commandite Bell Aliant s.e.c. Sous réserve des exigences
des lois sur les valeurs mobilieres applicables, y compris toutes les exigences de la TSX (le cas échéant),
les parts de société en commandite de Bell Aliant s.e.c. peuvent étre transférées sous réserve des
restrictions énoncées dans la convention de société en commandite de Bell Aliant s.e.c. : aucune part de
société en commandite de Bell Aliant s.e.c. ne peut étre transférée a une personne qui (i) est un non-
résident, (ii) n’est pas un Canada ou n’appartient pas a des intéréts canadiens et n’est pas controlé par
des intéréts canadiens et ne détient pas les licences adéquates aux fins des lois et instruments de nature
réglementaire, y compris la Loi sur la radiodiffusion, la Loi sur la radiocommunication et la Loi sur les
télécommunications (selon le cas), (iii) qui n’est pas une société titulaire d’'une licence d’exploitation en
vertu de la Loi sur la radiodiffusion en ce qui concerne les entreprises de radiodiffusion et/ou les
entreprises de distribution de radiodiffusion de Bell Aliant s.e.c. (au besoin et seulement si nécessaire),
(iv) sans I'approbation préalable (au besoin et seulement si nécessaire) du CRTC en vertu de la Loi sur la
radiodiffusion, la Loi sur la radiocommunication et la Loi sur les télécommunications. Tout cessionnaire
devient un commanditaire et est lié par la convention de société en commandite de Bell Aliant s.e.c.

En plus de ce qui précéde, aux termes de la convention de société en commandite de Bell Aliant s.e.c.,
aucun porteur de parts échangeables de Bell Aliants.e.c. ne sera autorisé a transférer ces parts
échangeables de Bell Aliant s.e.c., sauf dans le cadre de I'exercice des droits d’échange ou du droit de
liquidité prévus dans la convention d’échange et de liquidité pour les investisseurs, a moins que : (i) ce
transfert n’exige pas du cessionnaire qu’il fasse une offre aux porteurs de parts du Fonds pour acquérir
ces parts du Fonds aux mémes modalités et conditions en vertu des lois en valeurs mobilieres
applicables, si ces parts échangeables de Bell Aliant s.e.c., et toutes les autres parts échangeables de
Bell Aliant s.e.c. et les autres titres échangeables en circulation, étaient convertis en parts du Fonds au
ratio d’échange applicable; ou (ii) I'initiateur qui acquiert ces parts échangeables de Bell Aliant s.e.c. ne
fasse au méme moment une offre identique pour les parts du Fonds (pour ce qui est du prix, du moment
choisi, du pourcentage de titres visés par I'acquisition et des conditions, et au ratio d’échange alors en
vigueur aux termes de la convention d’échange et de liquidité pour les investisseurs) et qu’il n'acquiére
pas ces parts échangeables de Bell Aliants.e.c. a moins que linitiateur n’acquiére aussi un nombre
proportionnel de parts du Fonds réellement déposées en réponse a cette offre identique.

BCE, Bell Canada et les membres de leur groupe sont autorisés a transférer les parts a droit de vote
spécial émises a des membres de leur groupe indépendamment des parts échangeables de Bell
Aliant s.e.c. ou des parts échangeables de catégorie 1 de Placements Bell Aliant, société en
commandite, a la condition que BCE ou Bell Canada détienne directement ou indirectement la totalité des
actions ordinaires de ce membre de son groupe ou, dans le cas d’une société en commandite, que BCE
ou Bell Canada détienne directement ou indirectement la totalité des actions ordinaires du commandité. A
moins que le transfert ne soit fait a un membre du groupe de BCE ou de Bell Canada comme il est prévu
dans la phrase qui précede, une part échangeable de Bell Aliant s.e.c. ne peut étre transférée qu’avec la
part a droit de vote spécial qui s’y rapporte.

Modification

La convention de société en commandite de Bell Aliant s.e.c. peut étre modifiée avec le consentement
préalable d’au moins 66 ’l; % des parts de la société en commandite dont les droits de vote ont été
exercés a une assemblée diment constituée ou par voie d'une résolution écrite des associés qui

Placements Bell Aliant Communications régionales, société en commandite
Notice annuelle pour I’exercice terminé le 31 décembre 2006

32



détiennent la totalité des parts de société en commandite de Bell Aliant s.e.c. qui auraient eu le droit de
voter a une assemblée diment constituée, sauf pour certaines modifications qui nécessitent 'approbation
unanime des porteurs de parts de société en commandite de Bell Aliants.e.c., notamment: (i)la
modification de la capacité des commanditaires de destituer Placements Bell Aliant s.e.c. en tant que
commandité; (ii) la modification de la responsabilité d’'un commanditaire; (iii) la modification du droit d’un
commanditaire de voter a une assemblée; (iv) la modification de la priorité des distributions ou de la
priorité de la distribution du produit a la liquidation ou a la dissolution de Bell Aliants.e.c. ou (v)la
transformation de Bell Aliant s.e.c. d’'une société en commandite en une société en nom collectif.

Malgré ce qui précéde, aucune modification qui aurait une incidence défavorable sur les droits et
obligations de Bell Aliant, commandité, en qualité de commandité, ne peut étre apportée sans son
consentement, et Bell Aliant, commandité peut apporter des modifications a la convention de société en
commandite Bell Aliant s.e.c., commandité sans le consentement des commanditaires.

AUTRES CONTRATS IMPORTANTS
Convention d’administration

Le Fonds, la Fiducie Placements, Placements Bell Aliant, commandité et Bell Aliant s.e.c. ont conclu la
convention d’administration. Aux termes de la convention d’administration, Bell Aliant s.e.c. fournit des
services d’administration et de soutien au Fonds, a la Fiducie Placements, et a Placements Bell Aliant,
commandité, notamment, les services nécessaires a ce qui suit :

a) s’efforcer de veiller & ce que le Fonds respecte les obligations d’'information continue
prévues par la législation en valeurs mobiliéres applicable;

b) fournir des services de relations avec les investisseurs;

c) fournir ou voir a fournir aux porteurs de parts avec droit de vote toute l'information a
laquelle ils ont droit en vertu de la déclaration de fiducie du Fonds et des lois applicables,
y compris I'information pertinente en matiére financiére et fiscale;

d) préparer et tenir des assemblées des porteurs de parts avec droit de vote et distribuer ou
rendre disponible toute la documentation nécessaire, y compris les avis de convocation
et les circulaires d’information a I'égard de ces assemblées;

e) aider les fiduciaires du Fonds a calculer et a verser les distributions aux porteurs de
parts;
f) s’occuper de toutes les questions administratives et autres dans le cadre d’un rachat de

parts du Fonds, de parts de Fiducie ou de billets de la Fiducie;

g) s’efforcer de veiller au respect des limitations du Fonds applicables a la propriété par des
non-résidents;

h) s’occuper de toutes les questions administratives et autres découlant de la conversion,
de I'exercice ou de I'échange des parts échangeables de catégorie 1 de Placements Bell
Aliant, société en commandite ou des parts échangeables de Bell Aliants.e.c. ou
d’autres titres échangeables, y compris I'émission et la livraison de parts du Fonds, de
parts de la Fiducie et/ou de billets de la Fiducie s’y rapportant; et

i) généralement fournir tous les autres services qui peuvent étre nécessaires ou qui
peuvent étre demandés par les fiduciaires du Fonds, les fiduciaires de la Fiducie
Placements, ou Placements Bell Aliant, commandité, selon le cas.
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Bell Aliant s.e.c. également offre des services similaires aux termes de la convention d’administration a la
Fiducie Placements, et a Placements Bell Aliant, commandité, en sa qualit¢ de commandité de
Placements Bell Aliant s.e.c.

La convention d’administration a une durée initiale de 10 ans et sera automatiquement prolongée pour
des périodes supplémentaires de cing ans a moins qu’un avis de résiliation ne soit donné par le Fonds, la
Fiducie Placements, Placements Bell Aliant, commandité ou Bell Aliant s.e.c. au moins 180 jours avant
I'expiration de la durée en cours. La convention d’administration peut étre résiliée par une partie en cas
d’'insolvabilité ou de mise sous séquestre de I'autre partie, ou en cas de non-exécution d’'une obligation
importante d’'une partie envers la partie qui demande la résiliation aux termes de la convention
d’administration, avec certaines exceptions, si ce défaut n’est pas corrigé dans les 30 jours qui suivent la
livraison d’un avis écrit.

Convention d’échange et de liquidité pour les investisseurs

A la réalisation de I'arrangement, le Fonds, la Fiducie Placements, Placements Bell Aliant, commandité,
Placements Bell Aliant s.e.c., Bell Aliant, commandité, Bell Aliant s.e.c, BCE et Bell Canada ont conclu
une convention d’échange et de liquidité pour les investisseurs datée du 7 juillet 2006 (la convention
d’échange et de liquidité pour les investisseurs). La description qui suit n’est qu’'un résumé et elle devrait
étre lue a la lumiére du texte intégral de la convention d’échange et de liquidité pour les investisseurs.

Droits d’échange

Aux termes de la convention d’échange et de liquidité pour les investisseurs, BCE et Bell Canada (ou 'un
ou l'autre de leurs cessionnaires respectifs) se sont vu octroyer les droits d’échange qui leur donnent le
droit, a tout moment et de temps a autre, a I'égard des actions de GP et des parts échangeables de
catégorie 1 de Placements Bell Aliant, société en commandite et a I'égard des parts échangeables de
Bell Aliant s.e.c. (chaque paire constituée d’'une action de GP et d’'une part échangeable de catégorie 1
de Placements Bell Aliant, société en commandite, et chaque part échangeable de Bell Aliant s.e.c., un
intérét échangeable), a la livraison d’'un avis d’échange de Bell Canada (ou de son cessionnaire) ou de
BCE (ou de son cessionnaire), selon le cas, d’échanger un intérét échangeable contre des parts du
Fonds, conformément aux modalités de la convention d’échange et de liquidité pour les investisseurs.
Une part du Fonds sera livrée au moment de I'échange de chaque intérét échangeable, sous réserve des
rajustements antidilution habituels.

Droits de liquidité

Aux termes de la convention d’échange et de liquidité pour les investisseurs, BCE et Bell Canada (ou
leurs cessionnaires respectifs) se sont vu accorder le droit (le droit de liquidité), qui peut étre exercé a
tout moment et de temps a autre, d’exiger de Placements Bell Aliant s.e.c. ou de Bell Aliant s.e.c., selon
le cas, le rachat, conformément aux modalités de la convention d’échange et de liquidité pour les
investisseurs, du nombre d’intéréts échangeables précisé par BCE ou Bell Canada (ou leurs
cessionnaires respectifs) (la participation liquidée) moyennant un paiement au comptant (le prix d’achat
au comptant) d’'un montant correspondant au produit net (moins les frais de vente et frais de placement)
d’'un placement par prise ferme du nombre de parts du Fonds applicable qui pourraient étre émises au
moment de I'échange de ces intéréts échangeables. L'exercice du droit de liquidité est conditionnel a la
capacité du Fonds d’entreprendre un placement par prise ferme a des conditions raisonnablement
acceptables pour les fiduciaires du Fonds et le conseil d’administration de Placements Bell Aliant,
commandité et de BCE ou de Bell Canada (selon le cas) (ou leurs cessionnaires respectifs) d’'un montant
total permettant d’acheter la participation liquidée au prix d’achat au comptant, étant toutefois précisé que
le Fonds déploiera des efforts raisonnables sur le plan commercial pour réaliser, au besoin, ce placement
par prise ferme.
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Restrictions applicables aux mesures prises par le Fonds

Aux termes de la convention d’échange et de liquidité pour les investisseurs, le Fonds a convenu de ne
pas prendre, directement ou indirectement, 'une ou l'autre des mesures suivantes sans I'approbation
écrite préalable du conseil d’administration de Placements Bell Aliant, commandité : a) effectuer un
investissement dans une personne autre que la Fiducie Placements, Placements Bell Aliant s.e.c. et ses
entités filiales au 7 juillet 2006; ou b) émettre des parts du Fonds ou d’autres titres ou racheter des parts
du Fonds ou autres titres en circulation, sauf (i) dans le cadre de I'exercice des droits octroyés a BCE et
Bell Canada (et leurs cessionnaires respectifs), y compris le droit d’échange ou le droit de liquidité,
(i) conformément au droit de rachat prévu dans la déclaration de fiducie du Fonds, (iii) un placement en
nature par le Fonds, sous forme de parts du Fonds (et un regroupement immédiat) aux termes de la
déclaration de fiducie du Fonds, (iv) un remboursement ou un rachat conformément aux restrictions
applicables a la propriété des non-résidents que contient la déclaration de fiducie du Fonds ou c) émettre
des titres de créance (a d’autres personnes qu’a certains membres du groupe) ou garantir la dette
d’un tiers.

Droits d’inscription sur demande

La convention d’échange et de liquidité pour les investisseurs stipule que le Fonds déposera, sur
demande écrite de Bell Canada ou de BCE (ou leurs cessionnaires respectifs), un prospectus aux termes
des lois sur les valeurs mobilieres canadiennes applicables a I'égard du placement de la totalité ou d’'une
partie des parts du Fonds alors détenues par Bell Canada ou BCE (ou leurs cessionnaires respectifs) ou
pouvant étre émises a I'exercice des droits d’échange sous réserve de certaines restrictions. Le Fonds
est tenu de faire de son mieux pour déposer un prospectus (une inscription sur demande) afin d’autoriser
I'offre et la vente ou une autre disposition ou distribution au Canada de la totalité ou d’'une partie des
parts du Fonds détenues, directement ou indirectement, par Bell Canada ou BCE (ou leurs cessionnaires
respectifs) ou devant étre livrées aprés I'exercice par Bell Canada ou BCE (ou leurs cessionnaires
respectifs), des droits d’échange. Le Fonds peut s’acquitter de ses obligations au moyen d’'un prospectus
préalable et des suppléments applicables. Les droits d’'inscription sur demande font I'objet des restrictions
suivantes : (i) le Fonds n’est pas tenu d’effectuer une inscription sur demande au cours de la période se
terminant 120 jours aprés la date du visa ou d’'un autre document de décision provenant des autorités en
valeurs mobiliéres applicables pour le prospectus le plus récent (autre qu’un prospectus préalable); (ii) le
Fonds n’est pas tenu d’effectuer une inscription sur demande si deux ou plusieurs inscriptions sur
demande ont été faites au cours des 12 mois précédents et (iii) le Fonds n’est pas tenu de déposer une
inscription sur demande a moins que le produit brut prévu du placement soit supérieur a 50 M$.

Participation du Fonds

Le Fonds peut choisir d’'inclure des parts du Fonds autorisées mais non émises dans un prospectus
déposé aux termes d’'une inscription sur demande a moins que Bell Canada ou BCE (ou leurs
cessionnaires respectifs) ou son preneur ferme ou placeur pour compte ne concluent, agissant
raisonnablement, que l'inclusion de telles parts du Fonds dans le placement autorisé par ce prospectus
aurait une incidence défavorable sur le placement de Bell Canada ou de BCE (ou de leurs cessionnaires
respectifs) étant toutefois précisé que cette inclusion ne sera autorisée que dans la mesure ou le Fonds
accepte la convention ou les arrangements de prise ferme conclus par Bell Canada ou BCE (ou leurs
cessionnaires respectifs) et que les parts du Fonds soient vendues conformément a cette convention ou
ces arrangements et sous réserve de leurs modalités.

Droits d’inscription d’entrainement

La convention d’échange et de liquidité pour les investisseurs confére aussi a Bell Canada et a BCE
(ou a leurs cessionnaires respectifs) des droits d'inscription d'« entrainement », sous réserve de
certaines restrictions, exigeant du Fonds qu'il autorise a des fins de placement en vertu des lois sur les
valeurs mobilieres applicables la totalité ou une partie des parts du Fonds détenues, directement ou
indirectement, par Bell Canada ou BCE ou qui peuvent étre émises a I'exercice du droit d’échange si le
Fonds se propose de déposer un prospectus afin d’autoriser le placement des parts du Fonds.
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Collaboration a la scission

Le Fonds, la Fiducie Placements, Placements Bell Aliant s.e.c., Bell Aliants.e.c. et leurs filiales ont
convenu, a la demande de BCE, de coopérer et de seconder raisonnablement Bell Canada et BCE si
BCE souhaite distribuer des parts du Fonds a ses actionnaires, notamment en déposant un prospectus
ou en fournissant l'information normalement présentée dans un prospectus concernant le Fonds, la
Fiducie Placements, Placements Bell Aliant s.e.c., Bell Aliant s.e.c. et leurs filiales dans une circulaire de
procuration se rapportant a une telle distribution.

Convention des porteurs de titres

A la réalisation de I'arrangement, le Fonds, la Fiducie Placements, Placements Bell Aliant, commandité,
Placements Bell Aliant s.e.c., Bell Aliant, commandité, Bell Aliant s.e.c., BCE et Bell Canada ont conclu
une convention des porteurs de titres datée du 7 juillet 2006 (la convention des porteurs de titres) qui
prévoit, notamment, la taille et la composition des conseils d’administration de Placements Bell Aliant,
commandité et de Bell Aliant, commandité, la taille du conseil des fiduciaires du Fonds et les candidats a
celui-ci ainsi que certaines autres questions de gouvernance.

La description qui suit constitue un résumé uniquement et elle devrait étre lue a la lumiére du texte
intégral de la convention des porteurs de titres.

Conseil d’administration de Placements Bell Aliant, commandité

La convention des porteurs de titres stipule que le nombre d’administrateurs de Placements Bell Aliant,
commandité sera composé de 11 a 15 membres, le nombre d’administrateurs devant étre fixé de temps a
autre par le conseil de Placements Bell Aliant, commandité. A I'heure actuelle, le conseil Placements Bell
Aliant, commandité se compose de 11 administrateurs.

BCE et les membres de son groupe ont le droit de nommer a concurrence de la majorité des
administrateurs de Placements Bell Aliant, commandité tant que BCE détient, directement ou
indirectement, au moins 30 % des parts du Fonds aprés dilution et que les conventions commerciales
importantes sont en place. Si les conventions commerciales importantes sont résiliées par I'une des
parties conformément a leurs conditions ou si BCE et les membres de son groupe, directement ou
indirectement, détiennent moins de 30 % des parts du Fonds aprés dilution, BCE a le droit de nommer sa
quote-part des administrateurs de Placements Bell Aliant, commandité (arrondi au nombre entier suivant)
en fonction des parts du Fonds aprés dilution dont elle est directement et indirectement propriétaire. Dans
tous les cas, BCE a le droit de nommer deux administrateurs au conseil de Placements Bell Aliant,
commandité tant que les conventions commerciales importantes sont en place, sans égard a sa
participation dans le Fonds (aprés dilution). Les candidats de BCE a I'élection au sein du conseil de
Placements Bell Aliant, commandité peuvent étre des administrateurs, des dirigeants ou des employés
de BCE ou des membres de son groupe. Le Fonds a le droit de nommer les autres membres du conseil
de Placements Bell Aliant, commandité. Si le président du conseil n’est pas indépendant (au sens défini
dans le Reglement 52-110 sur le comité de vérification), un administrateur indépendant principal sera
également nommé.

Comités du conseil de Placements Bell Aliant, commandité

En vertu de la convention des porteurs de titres, le conseil de Placements Bell Aliant, commandité créera
un comité de la vérification se composant de trois a cing membres nommeés par le conseil de Placements
Bell Aliant, commandité. Le conseil de Placements Bell Aliant, commandité peut aussi créer, a son gré,
d’autres comités de temps a autre. BCE a le droit de nommer un membre du comité de vérification aussi
longtemps qu’elle détient, directement ou indirectement, au moins 20 % des parts du Fonds aprées
dilution. Pour de plus amples renseignements sur les comités du conseil de Placements Bell Aliant,
commandité, on se reportera a la rubrique « Administrateurs et dirigeants ».
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Fiduciaires du Fonds

Les personnes qui seront nommées a titre de fiduciaires du Fonds seront désignées par le conseil de
Placements Bell Aliant, commandité et seront élues par les porteurs de parts avec droit de vote
conformément a la déclaration de fiducie du Fonds. Le conseil de Placements Bell Aliant, commandité
fixe de temps a autre le nombre de fiduciaires du Fonds, lequel doit étre conforme a la fourchette prévue
par la déclaration de fiducie du Fonds. Les principes énoncés dans la convention des porteurs de titres
relativement a la composition du conseil de Placements Bell Aliant, commandité s’appliquent aussi a la
sélection de candidats a I'élection comme fiduciaires du Fonds.

Conseil d’administration et conseil des fiduciaires d’autres entités

La convention des porteurs de titres stipule que la composition du conseil d’administration et du conseil
des fiduciaires de la Fiducie Placements, de Bell Aliant, commandité et de chaque entité importante au
sein de la structure du Fonds est la méme que celle du conseil de Placements Bell Aliant, commandité (a
moins que les parties n’en conviennent autrement).

Approbation de certaines questions par BCE

La convention des porteurs de titres stipule que tant que BCE détient, directement ou indirectement, au
moins 20 % des parts du Fonds aprés dilution, le Fonds et ses filiales (incluant la Fiducie Placements,
Placements Bell Aliants.e.c., Bell Aliant, commandité, Bell Aliants.e.c. et GBN) ne doivent pas,
directement ou indirectement, sans le vote affirmatif de la majorité des membres du conseil de
Placements Bell Aliant, commandité et le consentement écrit de BCE :

a) conclure une fusion, un regroupement, notamment un regroupement d’entreprises, une
coentreprise, un arrangement ou une restructuration ou une autre opération importante
visant la société, y compris des acquisitions, dont la valeur est supérieure a 200 millions
de dollars;

b) vendre, céder, louer, transférer, échanger ou aliéner autrement des actifs ayant une
valeur supérieure a 200 millions de dollars;

c) prendre, ou permettre que soient prises, des mesures qui empécheraient ses affaires ou
son entreprise, dans leur forme d’alors, de poursuivre le cours normal de leurs activités;

d) nommer ou destituer un chef de la direction, et BCE a la capacité de nommer un
candidat devant étre pris en considération par le conseil d’administration pertinent ou un
comité pertinent de celui-ci;

e) prendre des mesures dont on pourrait raisonnablement s’attendre a ce qu'elles
entrainent une modification importante de la nature de I'entreprise des membres du
groupe du Fonds dans leur ensemble;

f) contracter des dettes (y compris des garanties) de sorte que le montant des dettes
consolidées serait supérieur a 2,5 fois le BAIIA au sens défini dans le convention des
porteurs de titres au moment ou elles sont contractées;

a) conclure des conventions commerciales importantes avec un « concurrent » de BCE ou
de Bell Canada (selon le sens donné a ce terme dans les conventions commerciales
importantes de temps a autre), autres que les conventions survenant dans le cours
normal des activités et les conventions exigées par les organismes de réglementation
applicables;

h) approuver un plan d’entreprise; ou
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i) convenir de prendre I'une ou l'autre des mesures qui précédent.

En vertu de la convention des porteurs de titres, tant que BCE a les droits décrits plus haut, I'unique
entreprise ou activité de placement du Fonds consistera a détenir les titres de la Fiducie Placements et
de Placements Bell Aliant, commandité, I'unique entreprise ou activité de placement de la Fiducie
Placements sera de détenir les titres de Placements Bell Aliant, commandité et de Placements Bell
Aliant s.e.c., et 'ensemble des entreprises et activités de placement se déroulent au sein de Placements
Bell Aliants.e.c. ou des entités appartenant, directement ou indirectement, a Placements Bell
Aliant s.e.c., sauf convention contraire avec BCE.

Droits préférentiels de souscription

La convention des porteurs de titres stipule que si I'un ou l'autre du Fonds, de la Fiducie Placements, de
Placements Bell Aliant, commandité, de Placements Bell Aliant s.e.c., de Bell Aliant, commandité ou de
Bell Aliant s.e.c. ou de leurs filiales autorise I'émission d’autres parts, actions ou parts sociales ou titres
convertibles en parts, actions ou parts sociales, respectivement, il offre alors de vendre a BCE ou a
Bell Canada, ces parts, actions, parts sociales ou titres convertibles (selon le cas), au prorata des parts
du Fonds que BCE et Bell Canada détiennent alors, directement ou indirectement, en propriété aprées
dilution. BCE ou Bell Canada peut exercer le droit préférentiel de souscription soit en achetant d’autres
parts du Fonds ou en achetant d’autres actions ou parts sociales ou titres convertibles, a son gré.

Ce droit préférentiel de souscription s’applique également a I'égard de I'’émission de titres de créance par
le Fonds, la Fiducie Placements, Placements, Bell Aliant, commandité, Placements Bell Aliant s.e.c., Bell
Aliant, commandité, Bell Aliant s.e.c. ou leurs filiales.

FACTEURS DE RISQUE

Certains facteurs de risque relatifs a Placements Bell Aliants.e.c. sont décrits ci-aprés. Les
renseignements qui suivent ne sont qu’'un résumé de certains facteurs de risque et doivent étre lus a la
lumiere des renseignements plus détaillés figurant ailleurs dans la présente notice annuelle et dans les
états financiers consolidés vérifies de Placements Bell Aliant s.e.c. et le rapport de gestion qui s’y
rapporte pour I'exercice terminé le 31 décembre 2006. Les risques et incertitudes décrits ne sont pas les
seuls auxquels est exposée Placements Bell Aliant s.e.c. D’autres risques et incertitudes actuellement
inconnus de Placements Bell Aliant s.e.c. ou actuellement considérés comme négligeables peuvent
également nuire aux activités de Placements Bell Aliant s.e.c. Si 'un de ces risques se matérialisaient,
les activités, la situation financiére ou la liquidité et les résultats d’exploitation de Placements Bell
Aliant s.e.c. et la capacité de Placements Bell Aliant s.e.c. de verser des distributions sur les parts de
Placements Bell Aliant s.e.c. pourraient étre compromis de fagcon importante.

La gestion des risques est essentielle au succes a long terme de toute organisation. Nous définissions le
risque comme le niveau d’exposition aux incertitudes que I'entreprise doit comprendre et gérer
efficacement au fur et a mesure que nous mettons en ceuvre nos stratégies afin d’atteindre nos objectifs
commerciaux et créer de la valeur pour nos parties intéressées. Nous utilisons un cadre intégré visant
'ensemble de notre entreprise pour relever, évaluer et gérer les risques dans toute I'organisation.

Risques relatifs aux activités

Capacité a appliquer nos stratégies et nos plans

Nous établissions annuellement nos objectifs commerciaux et nos initiatives stratégiques clés faisant
partie d’'une stratégie globale, soit utiliser nos forces en matiére de service, de valeur et de participation
dans la communauté, afin de faire croitre nos activités et obtenir des flux de trésorerie importants et un
rendement pour nos porteurs de titres. Nous exergons nos activités dans un marché caractérisé par une
concurrence accrue provenant de fournisseurs de voix sur IP, de cablodistributeurs et d’intégrateurs de
systéemes. Ces initiatives stratégiques auront un vaste impact, transformant nos interactions avec les
clients, nos procédures internes, notre réseau et nos employés. Si nous ne sommes pas en mesure de
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les réaliser dans les délais ou d’obtenir I'effet escompté, nous pourrions ne pas atteindre nos objectifs, ce
qui pourrait nuire a notre rendement financier, y compris a nos perspectives de croissance.

Nous comptons également intégrer les entreprises existantes Bell Nordiq et, si I'offre d’achat de Bell
Aliant s.e.c. des parts d’Amtelecom réussit, d’Amtelecom dans la structure du groupe du Fonds et réaliser
des synergies d’exploitation en éliminant certains colts que supportent les émetteurs assujettis et en
regroupant des activitts communes selon ce qui est conforme a notre stratégie d’affaires globale. Le
regroupement d’entreprises existantes est une tache complexe; il est possible que les synergies prévues
ne se réalisent pas ou qu’elles soient retardées par rapport a nos attentes, ce qui pourrait nuire a notre
rendement financier.

De plus, le projet de vendre les actifs d’Aliant Directory Services et d’affecter le produit au financement de
I'offre de rachat est soumis a un grand nombre de risques et d’'incertitudes, dont la conclusion d’ententes
finales avec le Groupe Pages Jaunes, le respect de toutes les conditions préalables a la cléture aux
termes de ces ententes, I'utilisation des pertes fiscales existantes et d’autres déductions fiscales pour
abriter de I'impét les gains réalisés a la vente et le moment des achats de parts du Fonds par I'entremise
des installations de la TSX et le prix d’achat de ces parts.

En outre, si le rythme de déploiement de la technologie FTTN est moins rapide que ce qui est
actuellement projeté dans notre plan d’affaires, il existe également un risque que son taux de réalisation
aux services d’accés Internet a large bande puisse augmenter au point de dépasser nos prévisions
actuelles et, par le fait méme, avoir une incidence défavorable sur le nombre d’abonnés prévu aux
services Internet et sur nos produits d’exploitation en 2007. Le succés du déploiement du produit de
télévision sur IP du groupe du Fonds a une plus grande empreinte est également tributaire du rythme de
cette construction. Le rythme de déploiement de la technologie de la fibre optique jusqu’aux nceuds peut
subir I'effet de risques généraux tels le climat, la disponibilité de la chaine d’approvisionnement et les
relations de travail.

Nous continuons a mettre en place plusieurs améliorations et initiatives en matiére de productivité afin de
réduire nos colts tout en contrblant nos dépenses en immobilisations. Nos objectifs de réduction des
colts et d’amélioration de la productivité et de réalisation de synergies grace a la création de Bell Aliant
sont audacieux et rien ne garantit que ces initiatives réussiront a réduire les codts. Il y aurait un effet
négatif important sur notre rentabilité si des facteurs, telles la concurrence accrue ou des mesures
réglementaires, entrainaient une diminution des revenus d’exploitation et que nous ne puissions pas
réduire nos frais au méme rythme.

Conjoncture économique

Des tendances et des facteurs échappant a notre contréle ont une incidence sur nos activités et notre
entreprise. Ces tendances et facteurs comprennent les changements défavorables dans les conditions
des marchés propres a nos produits et services, les conditions du marché élargi des services de
télécommunications et les conditions de I'économie nationale ou mondiale de fagon générale.

Notre rendement et la mesure dans laquelle nos attentes quant aux événements futurs se réalisent
subissent l'influence de la conjoncture économique, la demande des services et le volume d’utilisation
ayant tendance a diminuer lorsqu’il y a fléchissement de la croissance économique et de lactivité de
détail. Tout ralentissement de [I'activité économique mondiale peut rendre plus incertaines les
perspectives économiques générales et pourrait avoir une incidence importante sur le rendement de
I’économie canadienne et la réalisation de nos attentes. Il n’est toutefois pas possible de prédire avec
précision les fluctuations économiques et I'incidence de ces fluctuations sur notre rendement.

Intensification de la concurrence

Dans le cadre d’'une série de décisions rendues a partir de la fin des années 1970 et se terminant
en 1998, le CRTC a étendu la concurrence pour tous les secteurs des produits et services ou nous
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exercons nos activités. Le CRTC a aussi imposé un certain nombre de mécanismes de protection des
concurrents et de restrictions de commercialisation aux activittss de notre entreprise de
télécommunications. Nous devons donc affronter la concurrence pour la plupart des services que nous
offrons, et le Canada atlantique compte parmi les marchés des télécommunications les plus
concurrentiels en Amérique du Nord pour les services résidentiels locaux.

En plus de la concurrence qui existe dans certaines régions du Canada atlantique depuis plusieurs
années, d’autres concurrents ont lancé des services concurrents ou annoncé leur intention ou leur
capacité d’offrir des services de téléphonie locale dans d’autres parties du territoire que nous desservons.

Notre stratégie s’appuie sur I'évolution des services et forfaits pour créer une valeur irrésistible, sur
l'innovation avec les clients pour offrir des solutions intégrées de TCI, sur 'amélioration de notre structure
de colts pour établir des prix plus concurrentiels et sur I'expansion de notre réseau et de nos capacités
IP en vue d’élargir I'acces et d’offrir des solutions novatrices. La concurrence, notamment I'évolution de
I'environnement concurrentiel, peut comprometire ces stratégies. La concurrence accrue et la mise en
marché de nouveaux services par des concurrents peuvent avoir un effet imprévisible sur notre
croissance prévue ou sur la tarification de nos services actuels.

La part du marché desservie par des cablodistributeurs concurrents peut croitre plus rapidement et
représenter une tranche plus importante de notre territoire existant que ce a quoi nous nous attendons
actuellement, ce qui pourrait avoir une influence défavorable sur notre part de marché et nos produits
d’exploitation.

Services locaux et interurbains

En 2006, de nouveaux concurrents ont commencé a offrir des services téléphoniques locaux dans une
bonne partie de notre marché. Ces concurrents sont en mesure d’offrir des forfaits de quatre services
groupés, soit le téléphone, Internet, les services sans fil et la télévision. Les cablodistributeurs n’étant pas
réglementés au méme titre que les télécommunications, ils peuvent offrir des services locaux groupés
sous forme de forfaits non réglementés a des prix cassés afin de s’approprier une part du marché. Nous
faisons preuve de vigilance et, passionnément attachés a nos clients, continuons de leur offrir valeur,
simplicité et prix concurrentiels. Cependant, rien ne garantit que nous réussirons ainsi a ralentir le taux de
résiliation et I'érosion de notre part du marché au profit des nouveaux venus.

En plus des cablodistributeurs qui nous livrent concurrence dans notre marché des services locaux, le
passage lent et progressif vers les services exclusivement sans fil au détriment des services sur fil
menace toujours notre clientéle établie. Ainsi, la pression s’exerce sur les produits d’exploitation des
services locaux et il s’ensuit une baisse des produits d’exploitation des services et des fonctions assurés
avec le réseau local, y compris les services Internet et interurbains. De plus, la possibilité prochaine de
transférer des numéros de téléphone entre entreprises de télécommunications sans fil au Canada et
entre des services filaires et des services sans fil peut nuire davantage aux produits d’exploitation des
services locaux et interurbains que nous enregistrons.

La valeur des services interurbains, pris individuellement, a diminué, mais ces services demeurent une
composante de I'arsenal de solutions offert a nos clients. Dans I'industrie des télécommunications, les
services interurbains sont de plus en plus proposés a l'intérieur de forfaits a prix fixes, alors que d’autres
options comme les services de VolP, la messagerie instantanée et les applications poste a poste
remplacent les moyens traditionnels d’appel, contribuant a la baisse des prix et des minutes. La
concurrence s’intensifie depuis I'entrée en scéne de fournisseurs de services de contournement et de
fournisseurs de cartes prépayées, d’entreprises et de revendeurs intercirconscriptions de base et,
récemment, de fournisseurs de services VolP. Les services VolP continueront d’éroder le marché des
services interurbains traditionnels au fur et a mesure que cette technologie s’améliorera et que des
services gérés VolP seront mis sur le marché, rendant la technologie transparente et plus intéressante
pour le consommateur.
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Internet

La pénétration d’Internet continue de s’accroitre dans notre marché. Au fur et a mesure que le protocole
Internet devient la norme, nous composons avec un groupe de concurrents de plus en plus diversifiés et
globaux, allant des cablodistributeurs ayant une capacité de réseau excédentaire a des sociétés de TI,
des fournisseurs d’équipement et des intégrateurs de systémes qui regroupent de plus en plus en forfaits
des composantes téléphoniques et des services professionnels en des solutions a bon marché. Nous
devons faire face au défi que représentent ces concurrents, qui font pression sur notre tarification, nos
produits d’exploitation et notre part du marché. Nous continuerons d’approfondir notre expertise des TCI
et de desservir notre clientele de maniére globale en l'aidant a développer ses réseaux et en lui
fournissant des solutions de classe mondiale spécifiques a des secteurs.

Changement dans la réglementation
Environnement réglementaire général

Les décisions rendues par le CRTC ont une influence sur les activités exercées par Placements Bell
Aliant s.e.c. Les changements réglementaires concernant les tarifs facturés et les conditions offertes pour
les services dont les prix sont réglementés se répercutent sur les procédures d’exploitation, les codlts et
les revenus de Placements Bell Aliant s.e.c. L'issue de démarches réglementaires futures pourrait avoir
une incidence sur la capacité des membres du groupe de Placements Bell Aliants.e.c. d’étre
concurrentiels et sur les revenus et colts futurs.

Groupe d’étude sur le cadre réglementaire des télécommunications

Le Groupe d’étude sur le cadre réglementaire des télécommunications (le Groupe d’étude) établi par le
gouvernement fédéral le 11 avril 2005 a présenté son rapport (le rapport du Groupe d’étude) au ministre
de I'Industrie le 22 mars 2006 demandant une réforme fondamentale du cadre réglementaire canadien
des télécommunications.

Décret

Le 13 juin 2006, le ministre de I'Industrie a déposé devant le Parlement des directives proposées devant
étre émises par le cabinet au CRTC. Le décret émis par le cabinet au CRTC est entré en vigueur le
14 décembre 2006. Le décret demande au CRTC de « se fier au libre jeu du marché dans la plus grande
mesure possible » et de ne faire « obstacle au libre jeu du marché concurrentiel que dans la mesure
minimale nécessaire ». Le CRTC doit respecter le décret lorsqu’il prend des décisions; toutefois, le décret
est de nature générale et ne dicte pas au CRTC les conclusions auxquelles il doit parvenir dans des
dossiers donnés.

Abstention visant les services locaux

En avril 2004, Télécommunications Aliant a présenté une demande au CRTC visant I'annulation de la
réglementation des prix pour les services téléphoniques résidentiels offerts dans certaines régions de la
Nouvelle-Ecosse et de I'lle-du-Prince-Edouard ou & la concurrence relativement & de tels services est
importante.

Dans la décision Télécom CRTC 2006-15 rendue le 6 avril 2006, le CRTC a établi un cadre d’abstention
de la réglementation visant les services locaux fondé sur I'application de cinq critéres (notamment la
perte d’'une part de marché). Le CRTC a déterminé que Télécommunications Aliant ne remplissait pas les
cinq critéres requis et a rejeté la demande présentée en 2004 par Télécommunications Aliant.

Bell Aliant s.e.c. a demandé l'autorisation d’en appeler de la décision 2006-15 a la Cour d’appel fédérale.
L’appel a été autorisé le 22 septembre 2006. Bell Aliant s.e.c., avec Bell Canada et d’autres intervenants,
a également présenté une pétition au gouverneur en conseil demandant que la question de I'abstention
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locale soit renvoyée au CRTC pour étre étudiée de nouveau en alléguant notamment que les critéres
d’abstention des services locaux étaient contraires a I'esprit du rapport du Groupe d’étude.

En réponse a la pétition présentée au gouverneur en conseil, le ministre de I'Industrie (Canada) a
annoncé le 11 décembre 2006 que le gouvernement fédéral proposait de changer les régles servant a
décider du moment ou les services téléphoniques locaux de détail feront I'objet d’'une abstention de la
réglementation des tarifs. Dans son annonce, le ministre a proposé de modifier la décision CRTC
2006-15 en (i) établissant un test d’abstention fondé sur la présence de concurrents et non sur les parts
de marché pour les régions géographiques réduites et (ii) modifiant les criteres d’abstention relatifs a
I'atteinte de certaines normes de qualité de service pour les services de gros des ESLT. Le projet de
décret simplifierait également le processus d’abstention, éliminerait les restrictions relatives a la
reconquéte et aux promotions dans les régions qui font ou ne font pas I'objet d'une abstention et
éliminerait trois autres criteres d’abstention dont I'accés a des systémes de soutien a I'exploitation, la
présentation de tarifs concurrentiels et les preuves de rivalité. Le projet de modification de la décision du
CRTC a été soumis aux commentaires du public pendant 30 jours, jusqu’au 15 janvier 2007, et nous
attendons maintenant lissue de cette période de commentaires. Bell Aliants.e.c. a accueilli
favorablement I'annonce du ministre, mais rien ne garantit que le projet de modification du CRTC sera
mis en ceuvre de la fagon décrite ni méme qu’il sera mis en ceuvre. Si la décision du CRTC n’est pas
suffisamment modifiée, il se peut que la capacité de Bell Aliant s.e.c. d’appliquer ses stratégies visant a
faire concurrence efficacement dans certains marchés demeure restreinte.

Compte de report

Dans la décision de 2002 sur les prix plafonds, le CRTC a établi des comptes de report afin de répondre
aux inquiétudes selon lesquelles les baisses de prix pour les services résidentiels offerts par des ESLT
en fonction de la formule de plafonnement des prix auraient une incidence négative sur la concurrence.
Le CRTC a demandé aux ESLT d’affecter le montant qui aurait été accordé sous forme de réductions du
prix annuel dans son compte théorique.

Dans une décision rendue le 16 février 2006, le CRTC a estimé les soldes de chaque compte de report
des ESLT, tant le solde cumulé que I'obligation annuelle future, au 31 mai 2006.

Dans une autre décision rendue en 2006, le CRTC a ensuite donné les directives qui suivent afin de
liquider les soldes accumulés dans le comptes de report :

. chaque ESLT doit affecter au moins 5 % du solde accumulé dans son compte de report a
I'amélioration de I'accessibilité des personnes handicapées aux services de télécommunications.

. quant aux 95 % restants, le CRTC a ciblé a la fois les placements dans les services a large
bande et les rabais aux abonnés. Le CRTC a conclu que chaque ESLT pourrait affecter les fonds
de son compte de report & des initiatives visant a étendre les services a large bande aux
communautés rurales et éloignées. Les ESLT qui choisissaient d’investir dans les services a
large bande devaient soumettre une proposition au CRTC au plus tard le 1° septembre 2006
pour étre autorisées a tirer des sommes admissibles de leurs comptes de report. Si une ESTL
décidait de ne pas investir dans la croissance a large bande ou n’investissait pas la totalité des
sommes contenues dans son compte de report, les fonds restants seront accordés sous forme
de rabais a ses abonnés résidentiels ne se trouvant pas dans des zones de desserte a codt
élevé.

La décision stipule également que I'on réduira les obligations annuelles futures aux termes du compte de
report en réduisant les tarifs mensuels des services locaux de base et des services locaux optionnels
destinés aux clients résidentiels ne se trouvant pas dans des zones de desserte a colt élevé. Les ESLT
devaient déposer leurs propositions tarifaires au plus tard le 15 mai 2006 et les mettre en ceuvre le
1" juin 2006. Finalement, on peut lire dans la décision CRTC 2006-9 que la prolongation de la deuxiéme
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période de plafonnement des prix jusqu'au 31 mai2007 entrainera une obligation annuelle
supplémentaire aux termes des comptes de report.

Le 15 mai 2006, Aliant a déposé auprés du CRTC ses soldes du compte de report mis a jour et a inclus
une proposition pour éliminer le solde accumulé dans son compte de report. Etant donné la demande
plus élevée que prévu de services concurrents de réseau numérique et 'augmentation correspondante
des tirages connexes dans le compte de report, le document déposé par Aliant indiquait que le solde
accumulé d’Aliant avait diminué par rapport a I'estimation antérieure du CRTC et était passé de 21,8 M$
a 8,2 M$ et que l'obligation annuelle relative au compte de report était passée de 2,2 M$ a (3,2) M$.
Comme Aliant avait proposé d’éliminer le solde accumulé dans son compte de report en annulant
partiellement le déficit annuel récurrent, elle n’avait pas inclus d’investissements dans les services a large
bande dans sa proposition, mais avait prévu des investissements visant a améliorer I'accessibilité des
personnes handicapées aux services de télécommunications. Par suite d’'une décision ultérieure du
CRTC concernant le Plan d’amélioration du service, le solde d’Aliant au 31 mai 2006 dans le territoire
d’exploitation de la société remplacée Télécommunications Aliant s’éléve a 8,3 M$ et I'obligation
récurrente au 1% juin 2006 totalise (3,2) M$. Le CRTC n’a pas encore approuvé ces montants. Le
15 février 2007, le Conseil a enjoint les ESLT de cesser d’appliquer certains frais associés aux
configurations concernant les services du réseau numérique propre aux concurrents et d’accorder des
remboursements conformément a leurs modalités de service. Cette décision aura un effet sur le solde de
notre compte de report, mais cet effet demeure inconnu.

Le 30 novembre 2006, le CRTC a publié 'avis public 2006-15 initiant une procédure d’examen des
propositions présentées par les ESLT sur 'affectation des soldes de leurs comptes de report respectifs,
dont des propositions visant a utiliser les fonds provenant du compte de report de Bell Canada dans des
projets d’extension des services a large bande aux collectivités qui se trouvent dans le territoire desservi
par le groupe du Fonds en Ontario et au Québec. Bell Canada et Bell Aliant s.e.c. collaboreront afin de
déterminer comment réaliser efficacement ces projets qui peuvent étre approuvés par le CRTC, et Bell
Aliant s.e.c. a convenu d’assumer une partie des frais associés a ces projets si cela est justifié pour elle
du point de vue financier et approprié.

Le CRTC n’a pas décidé s’il accepterait ou non la proposition de Bell Aliant s.e.c. concernant sa fagon de
disposer du solde accumulé dans son compte de report. Diverses ESLT et plusieurs groupes de
consommateurs ont demandé parallélement I'autorisation d’en appeler de la décision CRTC 2006-9 a la
Cour d’appel fédérale. On ne peut actuellement déterminer si ces appels seront couronnés de succés ou
s’ils le sont, s’ils auront une influence positive ou négative sur les obligations aux termes du compte de
report de Bell Aliant s.e.c.

Prolongation du régime actuel de plafonnement des prix

On a prolongé pour une période de un an jusqu’au 31 mai 2007 les régles actuelles de plafonnement des
prix qui s’appliquent a Bell Aliant s.e.c. et a d’autres ESLT qui devaient prendre fin en 2006 aux termes
de la décision relative au plafonnement des prix du CRTC rendue en mai 2002. Les prix de certains
services des ESLT continueront d’étre plafonnés par un indice calculé a I'aide d’un facteur de productivité
cible et d'une mesure de linflation. Durant les années ou linflation est inférieure au facteur de
productivité cible, les ESLT seront tenues de réduire certains prix au détail.

Le 9 mai 2006, le CRTC a entrepris un examen du plafonnement des prix en vue de remplacer le cadre
existant qui se termine le 31 mai 2007. Ce cadre s’applique a un certain nombre de services qui n’ont pas
fait I'objet d’'une abstention de la réglementation des prix. Le 10 juillet 2006, Bell Aliant s.e.c., tout comme
Bell Canada et Saskatchewan Telecommunications, a déposé une proposition de cadre tarifaire qui
reflete I'évolution spectaculaire du secteur des télécommunications. Le cadre proposé entrerait en
vigueur le 1% juin 2007 et s’appliquerait pendant deux ans. Cette proposition ne prévoit aucune limite
réglementaire sur les augmentations des prix dans les zones ou les services sont offerts au moyen
d’autres installations, ce qui permet aux consommateurs et aux concurrents qui s’y trouvent de
déterminer les tarifs du marché. Dans les zones ou on ne peut avoir accés a d’autres installations, on
propose que les prix des services demeurent assujettis a la réglementation et que les prix ascendants

Placements Bell Aliant Communications régionales, société en commandite
Notice annuelle pour I’exercice terminé le 31 décembre 2006

43



soient plafonnés, en moyenne, aux niveaux actuels. Le CRTC compte rendre une décision sur cette
procédure d’ici le 30 avril 2007. Il se peut que la proposition mise de I'avant par Bell Aliant s.e.c. ne soit
pas acceptée par le CRTC et que lissue du processus d’examen ait une incidence négative sur
Placements Bell Aliant s.e.c.

Examen des services de gros

Comme il est requis par le décret du gouvernement, le CRTC examine actuellement le régime
réglementaire applicable aux services de gros, particuliérement la définition de services essentiels ainsi
que la classification et les principes de tarification pour tous les services de gros fournis aux concurrents
par les ESLT, les entreprises de services locaux concurrents et les entreprises de cablodistribution.
L’issue de cet examen n’est pas prévu avant 2008 et son incidence sur Bell Aliant s.e.c. ne peut étre
déterminée a ce moment.

Le 25 janvier 2007, le CRTC a rendu des ordonnances enjoignant Bell Aliants.e.c. de modifier
considérablement ses tarifs dans le Canada atlantique pour ses services d’acces et de transport Ethernet
et LNDA de gros. Le 16 février 2007, Bell Aliant s.e.c. et Bell Canada ont déposé conjointement une
demande de révision et de modification auprés du Conseil afin d’obtenir la suspension des ordonnances
et leur annulation. Bell Aliant s.e.c. allégue que le Conseil a commis une série d’erreurs de droit, de
compétence et de politique, qu’une suspension immédiate devrait étre accordée afin d’empécher un
dommage irréparable aux sociétés et qu’il est approprié d’annuler les ordonnances jusqu’a la fin des
procédures initiées par le CRTC visant la révision du cadre réglementaire des services de gros et la
définition des services essentiels.

Appel concernant le VolP

Dans une décision CRTC Télécom 2005-28 (la décision VolP), le Conseil a décidé que les services VolP
des ESLT seront réglementés de la méme fagon que les services téléphoniques traditionnels et seront
assujettis a certaines restrictions concernant la commercialisation, les promotions et le groupement. En
collaboration avec d’autres ESLT, Télécommunications Aliant et Télébec s.e.c. ont déposé une pétition
auprés du gouverneur en conseil demandant un changement radical de la décision VolP de fagon a
éliminer la réglementation tarifaire de leurs services VolP. La pétition soulignait que VolP difféere des
services filaires traditionnels et que I'approche du CRTC pour la réglementation du VolP compromettrait
en bout de ligne I'innovation et la concurrence au Canada.

Le 4 mai 2006, le gouverneur en conseil a renvoyé la décision au CRTC pour qu’il 'examine de nouveau
a la lumiére de la demande accrue de services VolP, des changements dans la réglementation depuis la
décision originale et des recommandations du Groupe d’'étude (qui a recommandé que l'on se fie au libre
jeu du marché dans la plus grande mesure possible comme moyen d’atteindre les objectifs de la politique
de télécommunications du Canada). Dans la décision Télécom CRTC 2006-53 rendue le
1°" septembre 2006, le CRTC a maintenu le régime réglementaire pour les services VolIP locaux établi
dans la décision Télécom CRTC 2005-28. Le CRTC a confirmé que la fourniture de services VolP par les
ESLT serait réglementée, alors que les entreprises concurrentes, dont les grandes entreprises de
cablodistribution, seraient autorisées a fournir ces mémes services sans obligation tarifaire. Le
15 novembre 2006, le gouverneur en conseil a annoncé qu’il modifiait la décision VoIP et exigeait que le
CRTC s’abstienne de réglementer les services VolP dépendants de I'acces. Par conséquent, le CRTC
doit s’abstenir de réglementer les prix des services VoIP indépendants de l'accés. Bien que cette
intervention ministérielle et la réduction du fardeau réglementaire constituent un élément positif pour
Placements Bell Aliant s.e.c., le traitement réglementaire des autres services VolP dépendra de I'issue
des discussions relatives a I'abstention locale et au plafonnement des prix dont il est question ci-dessus.
La poursuite de la réglementation pourrait avoir une incidence négative sur le potentiel de revenus futurs
de Placements Bell Aliant s.e.c.
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Décision relative a I'exclusion de la qualité du service (QoS)

Le 16 mai 2006, le CRTC a décidé que I'on pourrait exclure 50 % seulement de I'effet de I'arrét de travail
survenu a la société remplacée de Telécommunications Aliant en 2004 du Plan de rajustement tarifaire
pour la QoS.

Le 8 juillet 2006, les employeurs de régie fédérale — Transport et communications ont déposé une pétition
au gouverneur en conseil alléguant que le Conseil perturbe la stabilité au marché du travail au Canada et
a demandé que le gouverneur en conseil réexamine la décision.

Le 4 ao(t 2006, nous avons déposé une demande auprés du CRTC lui demandant de revoir et de
modifier sa décision au motif que le seuil de 50 % constituait un pourcentage arbitraire, que la décision
imputait une faute a I'ancienne société Télécommunications Aliant alors qu’aucune preuve n’étayait une
telle faute et que le CRTC n’a pas le mandat de trancher des questions de relations de travail. Le CRTC
n’a pas encore rendu de décision sur cette demande.

Régime de subventions du CRTC

En janvier 2001, le CRTC a établi un régime de subventions en vue d’'indemniser les fournisseurs de
services locaux d’une partie des colts engagés dans la prestation de services aux zones de desserte a
colt élevé. Aux termes de ce régime, un pourcentage des revenus est prélevé auprés de tous les
fournisseurs de service de télécommunications dont les revenus annuels provenant de services de
télécommunications canadiens sont supérieurs a 10 million de dollars. Ces frais sont prélevés sur les
revenus du groupe du Fonds, qui regoit également une indemnité de cette réserve de subventions. Ces
frais sont déterminés par le CRTC au moyen d’'un calcul qui tient compte du manque a gagner lié a la
prestation de services dans des zones de desserte a colt élevé. Un administrateurs de fonds principal
recueille et distribue les fonds. La direction prévoit que Placements Bell Aliant s.e.c. sera un bénéficiaire
net du régime de subventions. Les subventions regues par chaque fournisseur de services locaux
dépendent du manque a gagner entre les revenus enregistrés dans les zones de desserte a codt élevé et
les colts associés a la prestation de services dans ces régions conformément aux regles prescrites par
le CRTC. Le montant de subventions regues par chaque fournisseur de services locaux est mis a jour
annuellement et tient compte :

(i) des colts annuels du plan d’amélioration du service (PAS) des ESLT pour les zones de
desserte a colts élevés;

(i) d'un rajustement du facteur d'inflation, moins le facteur de compensation de la
productivité annuelle correspondant a 3,5 % des colts annuels (a I'exclusion des codts
du PAS);

(iii) des tarifs en vigueur.

Le CRTC établit annuellement le pourcentage de revenus prélevé et le montant des subventions a
recevoir pour 'année suivante. L'issue des décisions a venir sur le pourcentage des revenus préleveé et le
montant des subventions pourrait avoir une incidence sur la capacité de Placements Bell Aliant s.e.c. a
demeurer concurrentiel et sur les revenus et codts futurs associés aux télécommunications.

Dépendance envers les systéemes

Nous sommes dépendants de systemes puisqu’ils permettent de fournir des services aux clients et de
geérer les relations avec la clientéle, la facturation et les stocks. Ces systémes sont constitués de
nombreuses piéces intégrées comprenant des cébles, du matériel, des batiments et des tours, du
matériel de TI, des logiciels de TI, ainsi que des données connexes. Nos activités dépendent de
I'efficacité avec laquelle ces éléments sont protégés contre les dommages occasionnés par les incendies,
les catastrophes naturelles, les interruptions de courant, le piratage, les virus informatiques, les dispositifs
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neutralisants, les actes délibérés de vandalisme, les actes de guerre ou de terrorisme et d’autres
événements. L’'un ou l'autre de ces événements pourrait mettre un terme aux activités pour une période
indéterminée. Nos activités dépendent également du remplacement et de I'entretien périodiques de nos
réseaux et de notre équipement. Nos systémes sont connectés aux systémes d’autres entreprises de
télécommunications et nous dépendons d’elles pour la fourniture de certains de nos services. L'un ou
l'autre des événements mentionnés, de méme que des conflits de travail, des faillites, des difficultés
techniques ou d’autres événements touchant les réseaux de ces autres entreprises, pourraient avoir une
incidence défavorable sur les relations avec la clientéle et les résultats d’exploitation.

Pour atténuer I'incidence de ce risque, nous avons élaboré des plans de reprise aprés sinistre, dont des
redondances qui ont été intégrées au réseau pour réduire le temps de panne du réseau découlant d'une
catastrophe naturelle ou d’autres sinistres; toutefois, on ne peut garantir I'efficacité de ces plans.

De plus, plusieurs aspects de notre entreprise dépendent dans une grande mesure de divers systémes et
logiciels de TI, qui doivent étre améliorés et mis a jour régulierement et remplacés a 'occasion. La mise
en ceuvre de systémes ainsi que les mises a jour et les conversions de systemes et de logiciels sont des
processus trés complexes, qui peuvent avoir plusieurs incidences défavorables, y compris des erreurs de
facturation et des retards dans le service a la clientéle. Si des incidences défavorables devaient survenir,
elles pourraient nuire considérablement a nos relations avec la clientéle et a I'entreprise et avoir un effet
défavorable important sur nos résultats d’exploitation.

Changement technologique

Le secteur des télécommunications subit l'influence de I'évolution rapide de la technologie et des
changements connexes des demandes des clients, des caractéristiques des produits et services, et des
prix. Les développements technologiques raccourcissent aussi les cycles de vie des produits et favorisent
la convergence de différents secteurs de l'industrie de linformation en voie de mondialisation. Plus
particulierement, les services VolP, le remplacement des services filaires par le sans fil et d’autres
technologies en évolution accroitront la concurrence a laquelle nous devons faire face et pourraient avoir
une incidence négative sur les produits d’exploitation futurs. Notre succés futur dépendra de notre
capacité a prévoir et a mettre en ceuvre de nouvelles technologies assorties des niveaux de service et
des prix que recherchent les clients, et a investir dans celles-ci. Les progrés technologiques peuvent
aussi influer sur nos flux de trésorerie en raccourcissant la vie utile de certains de nos actifs. Il n'y a
aucune certitude que nos technologies existantes répondront aux besoins futurs des clients, que nos
technologies existantes ne deviendront pas désuétes en raison de développements technologiques
futurs, ou que nous n'aurons pas a faire d’autres dépenses en immobilisations pour mettre a niveau ou
remplacer notre technologie. De plus, il est possible que les progrés technologiques réalisés viennent
réduire les colts des établissements et du matériel, ce qui faciliterait ainsi la venue de concurrents
potentiels.

Nous évaluons périodiquement la vie utile de nos dépenses en immobilisations a la lumiére de nos
attentes quant aux progrés technologiques et apporte les modifications nécessaires.

Dépenses, capitaux et demande de services

A mesure que nous modernisons nos réseaux, produits et services afin de demeurer concurrentiels, il se
peut que nous devions faire face aux risques financiers supplémentaires associés aux nouvelles
technologies qui sont exposées a une obsolescence accélérée. Si nous n’investissons pas dans des
programmes d’immobilisations nouveaux et existants, nous pourrions cesser d’étre concurrentiels.
Toutefois, si de tels investissements sont faits, nous risquons de consacrer des capitaux considérables a
I'acquisition d’éléments d’actifs ayant peu de valeur commerciale ou financiére.

La croissance du trafic sur Internet est un facteur de plus en plus influent pour les investissements dans
le réseau et I'infrastructure. Ce trafic est généré par I'utilisation résidentielle et commerciale d’Internet et a
dépassé le volume de trafic de la téléphonie vocale sur de nombreux réseaux. Il est difficile de prédire si
les taux de croissance élevés de ce trafic se maintiendront avec le déploiement des services Internet
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haute vitesse et le téléchargement de plus en plus fréquent d’applications a forte utilisation de largeur de
bande, comme la vidéo, par les utilisateurs.

Relations avec Bell Canada; répartition des occasions d’affaires

Bell Canada et certains des membres de son groupe exercent d'importantes activités internationales et
disposent de ressources financiéres, techniques et opérationnelles supérieures au groupe du Fonds. Le
groupe du Fonds et Bell Canada ont conclu une série d’ententes commerciales a long terme qui offrent
au groupe du Fonds une vaste gamme de services techniques, d’exploitation et de soutien des
ressources humaines dont il a besoin pour exercer les activités filaires et d’accés Internet exercées
auparavant par Bell Canada dans le territoire régional de I'Ontario et du Québec (le ferritoire visé par le
partenariat avec Bell). Les ententes commerciales imposent des obligations générales a Bell Canada et
aux membres de son groupe pour répondre a leurs besoins et aux besoins de leurs clients en matiére de
services de télécommunications (autres que des services sans fil mobiles et des services de
radiodiffusion par satellite) dans le territoire visé par le partenariat avec Bell et les provinces de
I'Atlantique provenant du groupe du Fonds ou des membres de son groupe ou offerts par I'entremise de
ceux-ci (a I'exclusion des sociétés Bell Nordiq). Les ententes commerciales imposent également des
obligations générales au groupe du Fonds et aux membres de son groupe (a I'exclusion des sociétés Bell
Nordiq) pour répondre a leurs besoins et a ceux de leurs clients en matiére de services sans fil mobiles et
de services de radiodiffusion par satellite au Canada et en matiére de services de télécommunications
dans le territoire d’exploitation de Bell Canada provenant de Bell Canada ou des membres de son groupe
ou offerts par I'entremise de ceux-ci. De plus, la convention de gestion des relations commerciales
procure au groupe du Fonds le droit exclusif d’offrir dans le territoire visé par le partenariat avec Bell et
les provinces de I'Atlantique tous les nouveaux produits et services (autres que les services sans fil
mobiles et les services de radiodiffusion par satellite) offerts par Bell Canada et les membres de son
groupe dans le territoire d’exploitation de Bell Canada.

La convention de gestion des relations commerciales prend fin automatiquement a la résiliation ou a
I'expiration de la convention de connexion et d’exploitation. La convention de connexion et d’exploitation
expose les conditions auxquelles les parties conviennent d’interconnecter leurs systémes de
télécommunications respectifs pour 'échange de trafic de télécommunications. Elle a une durée initiale
de 15ans a compter du 7 juillet 2006 et se renouvelle automatiquement pendant des périodes
consécutives de cing ans a moins qu’un avis de non-renouvellement ne soit présenté. Toutefois, la
convention de connexion et d’exploitation peut étre résiliée en raison d’'un manquement important en tout
temps de la part d’'une partie si les parties conviennent mutuellement que I'autre partie a contrevenu de
facon importante a la convention et n'a pas corrigé le défaut dans les 60 jours qui suivent ou si une cour
ou un arbitre rend une décision définitive et non susceptible de recours a cet effet.

La convention de connexion et d’exploitation et la convention de gestion des relations commerciales
intervenues entre le groupe du Fonds et Bell Canada peuvent étre résiliées par Bell Canada si un
concurrent de Bell Canada acquiert, directement ou indirectement, sans le consentement préalable de
Bell Canada, plus de 30 % du groupe du Fonds ou le contrble de fait du groupe du Fonds ou de son
entreprise. Bell Canada a le droit de mettre fin, a son gré, a la prestation de nombreux services au
groupe du Fonds lorsqu’elle cesse d’offrir les services correspondants a ses clients. Lorsque Bell Canada
met fin a des services de cette maniére,