SupremeX

RAPPORT DE GESTION POUR LES PERIODES DE TROIS ET NEUF MOIS
TERMINEES LE 30 SEPTEMBRE 2011

Le rapport de gestion de Supremex Inc. (la « S&ciffui suit, daté du 8 novembre 2011, doit &tre |
avec les états financiers consolidés intermédiaiéssimés non audités et les notes y afférentes pour
les périodes de trois et neuf mois terminées lsepbembre 2011 joints a ce rapport de gestion. Ces
états financiers consolidés de la Société ont ét@grés par la direction conformément a I'lAS 34,
Information financiére intermédiaire et I'lFRS 1rdPniére application des Normes internationales
d’'information financiére. Les présents états finars intermédiaires ne comportent pas toutes les
informations et les notes requises aux fins dets dtaanciers annuels audités. Les conventions
comptables utilisées sont les mémes que cellesopégs aux fins des états financiers consolidés
intermédiaires résumés non audités pour la péridelérois mois terminée le 31 mars 2011. De plus,
les états financiers consolidés intermédiaires méSsi non audités pour la période de trois mois
terminée le 31 mars 2011 contiennent de la dividgaannuelle additionnelle en vertu des Normes
internationales d'information financiére (« IFRS gl)ii n’est pas incluse dans les états financiers
consolidés annuels du Fonds de revenu Supremex< Hends ») pour l'exercice terminé le
31 décembre 2010 préparés selon les principes @bigs généralement reconnus (« PCGR »)
utilisés antérieurement. Par conséquent, les dtatmciers consolidés intermédiaires résumés non
audités pour les périodes de trois et neuf moimieées le 30 septembre 2011 et les notes y
afférentes devraient étre lus en paralléle avec d&ss financiers consolidés intermédiaires non
audités pour la période de trois mois terminée lenfars 2011 et les états financiers consolidés
audités du Fonds pour I'exercice terminé le 31 délme 2010. L'exercice de la Société se termine le
31 décembre. La monnaie fonctionnelle de la Soegtdée dollar canadien. Les montants par action
sont calculés a I'aide du nombre moyen pondérétiias en circulation pour les périodes de trois et
neuf mois terminées le 30 septembre 2011. Lesfétatiers consolidés pour les périodes de trois
et neuf mois terminées le 30 septembre 2011 n'astfait I'objet ni d’'un audit ni d’'une mission
d’examen par les auditeurs de la Société.

Le présent rapport contient des énoncés prospecBis reporter a la rubrique « Enoncés
prospectifs » pour en savoir davantage sur lesugsg les incertitudes et les hypothéses relatifssa
énoncés. En plus de nos résultats présentés seihFRS, ce rapport de gestion peut contenir
d’autres mesures non conformes aux IFRS. Les temtiBsés pour désigner les mesures non
conformes aux IFRS incluent, entre autres, le «BAl et d'autres expressions similaires. Les
mesures non conformes aux IFRS sont utilisées ddinfournir des mesures de performance
additionnelles a la direction et aux investisseursutefois, les mesures non conformes aux IFRS
n'ont pas de signification normalisée prescrite pas IFRS et donc pourraient ne pas étre
comparables a des mesures semblables présentéafguaires émetteurs et ne devraient pas étre
considérées comme des mesures de remplacementfdenpace financiére préparées selon les
IFRS. Se reporter aux rubriques « Définition du BA&t des mesures non conformes aux IFRS» et
« Principales informations financieres consolideégsour le rapprochement du BAIIA et du résultat
net.



Etats financiers et adoption des IFRS

Ce rapport de gestion devrait étre lu conjointenasat les états financiers consolidés intermédiaire
résumés non audités joints et les notes y afféserfim février 2008, le Conseil des normes
comptables du Canada a confirmé que les IFRS reemplient les PCGR du Canada pour les
entreprises ayant une obligation d’information dibl pour les exercices ouverts a compter du
1% janvier 2011. Les états financiers consolidésrimégliaires résumés non audités ci-joints pour les
périodes de trois et neuf mois terminées le 3Gesdpte 2010 ont été retraités afin de tenir compte d
notre adoption des IFRS et ont été préparés cogéfment a I'lAS 34,Information financiére
intermédiaireet I'lFRS 1,Premiere application des Normes internationalesfdiimation financiere

et selon les méthodes comptables que la Sociétpteartiliser dans ses états financiers consolidés a
et pour I'exercice terminé le 31 décembre 2011.pdrsodes précédant la date de transition n'ont pas
été retraitées. Nos états financiers consolidé&pesrs a ce rapport de gestion seront prépalés se
les IFRS.

La note 23 incluse dans les états financiers caléslintermédiaires résumés non audités pour la
période de trois mois terminée le 31 mars 2011 eame description détaillée de la conversion aux
IFRS, incluant des rapprochements et des desargptie I'incidence de la transition des PCGR du
Canada aux IFRS sur les capitaux propres, le et et le résultat global. Elle comprend awessi |
rapprochements des états consolidés de la situfiianciere aux I janvier 2010, 31 mars 2010 et
31 décembre 2010; des états des résultats corselidtes états du résultat global consolidés gour |
période de trois mois terminée le 31 mars 2010 aetpériode de douze mois terminée le
31 décembre 2010.

La note 14 incluse dans les états financiers caémlintermédiaires résumés non audités ci-joints
donne une description détaillée de la conversion IRRS, incluant des rapprochements et des
descriptions de l'incidence de la transition de$SRQlu Canada aux IFRS sur les capitaux propres, le
résultat net et le résultat global. Elle comprendsale rapprochement d’'un état consolidé de la
situation financiére au 30 septembre 2010; d’'uh d¢s résultats consolidé et d'un état du résultat
global consolidé pour les périodes de trois et neaif terminées le 30 septembre 2010.

Conversion du Fonds

Le 1*janvier 2011 (la « Date de prise d'effet »), lenff® a réalisé sa conversion en société par
actions. Le 7 mai 2010, les porteurs de parts dodfoont approuvé le plan d’arrangement

(' « Arrangement») aux termes duquel la structlediducie de revenu du Fonds serait convertie en
société par actions nommée Supremex Inc. L'ordarmagéfinitive de la Cour supérieure du Québec
a I’égard de I'’Arrangement a été obtenue le 1020aD.

Aux termes du plan d'arrangement, les porteursattsmlu Fonds ont recu, en échange de chaque
part du Fonds qu’ils détenaient, une action ordindé Supremex.



L’Arrangement a été comptabilisé selon la méthoeléadcontinuité des intéréts communs du Fonds
puisque Supremex continuera d’exercer les actidtég-onds et qu’il 'y a eu aucun transfert de
propriété. En vertu de la méthode de comptabitisate la continuité des intéréts communs, les
transferts d’actifs, de passifs et de capitaux E®plu Fonds a Supremex sont comptabilisés a leur
valeur comptable nette a la Date de prise d'effetl'dpération. Par conséquent, a des fins
comptables, I'opération doit étre comptabilisée wmrs'il s'agissait d’une continuation du Fonds
mais le capital de celle-ci doit refléter I'échardge parts du Fonds contre des actions de Supremex.
Ainsi, certains termes comme détenteur d'actiomtdpos de parts, dividende/distribution et
action/part peuvent étre employés de maniére indmigeable tout au long de ce rapport de gestion.
Au cours des périodes présentées jusqu’a la Dapeiske d’effet de la conversion, tous les paiements
aux porteurs de parts ont été versés sous forndgsttébutions liées aux parts du Fonds. Aprés cette
date, tous les paiements aux actionnaires seresgéssous forme de dividendes.

Toute référence au Fonds pour des périodes ultéseau 1 janvier 2011 renvoie a Supremex Inc.
comme société successeur du Fonds. Les chiffreespmmdants présentés dans les états financiers
consolidés et le rapport de gestion de la Sociétépeennent tous les montants antérieurement
présentés par le Fonds. Les termes « Sociétéction &, « dividendes » et « actionnaires » remioie

a « Fonds », « part », « distributions » et « poge&le parts » pour les opérations qui ont eudient

la conversion du Fonds en société par actions.

Par suite de I'Arrangement, le capital versé demm@e ordinaires a été réduit a un montant de
10 millions de dollars a la Date de prise d’effet.

Survol

Supremex est le plus grand fabricant et distribusau Canada d’'une vaste gamme d’enveloppes
génériques et personnalisées et de produits cosngeeal fabricant national d’enveloppes au Canada,
Supremex compte huit installations manufacturiésitsiées dans sept provinces et environ
600 employés. Cette présence nationale lui perraefaliriquer des produits qui répondent aux
exigences de grands clients nationaux, comme deétés canadiennes importantes, des revendeurs
nationaux et des organismes publics, de méme cguendechands de papier et des fournisseurs de
processus et de solutions.

Rendement global

Le BAIIA avant les frais d'acquisition et les fraile restructuration pour le troisieme trimestre de
2011 a été de 6,6 millions de dollars comparativenae BAIIA avant les frais d’acquisition et les
frais de restructuration de 7,7 millions de dollargegistré au troisieme trimestre de 2010. Les
produits d’exploitation du troisieme trimestre d¥l2 se sont établis a 34,0 millions de dollarseont
36,4 millions de dollars au troisieme trimestre2040, soit une baisse de 2,4 millions de dollars ou
de 6,6 % de laquelle 0,8 million de dollars edtitatable a la variation négative du taux de change.
Au cours du troisieme trimestre de 2010, la Socéligré une commande du gouvernement fédéral
pour le recensement, commande qui ne survient iguie les 5 ans. Cette commande a généré des
produits d'exploitation de 1,8 million de dolla€n excluant cette commande non récurrente, les
produits d'exploitation auraient été en baisse #%d. Au cours du troisieme trimestre, le volume
total a reculé de 2,4 % comparativement au volumgaisiéme trimestre de 2010, principalement en
raison de la réduction de nombre d'unités venduesCanada, partiellement atténuée par une
augmentation de volume générée aux Etats-Unis.oleme de ventes réalisé au Canada a été en
baisse de 7,6 %, mais en excluant I'impact de tarsande du recensement du troisiéme trimestre de
2010, le volume aurait été en baisse de 2,0 % aada Le volume aux Etats-Unis a augmenté de
43,8 % due au partenariat fait & notre unité diaffae Buffalo qui a débuté a la fin du troisiéme
trimestre de 2010.



Au cours du troisieme trimestre de 2011, des flaisestructuration de 0,2 million de dollars ot ét
comptabilisés principalement en lien avec le prdggh annoncé de regrouper les deux usines situées
a Montréal afin de ne conserver que l'usine situéasalle. Le bail de I'usine de la rue Notre-Dame
expiré le 31 octobre 2011. L'intégration des degin@s s’est bien déroulée et n'a pas eu d'impact
négatif sur nos opérations de production. Des iisssments en capital estimés a 1,5 million de
dollars sont requis afin d’'effectuer le regroupetrinces deux usines, dont 1.3 million de dollats e
déja engagé au 30 septembre 2011. Le délai deéetign estimatif de ce projet est d’environ un an.

La Société a réduit ses facilités de crédit dendilkons de dollars durant le troisieme trimeste d
2011. Au 30 septembre 2011, le ratio de levienfaier, selon la définition de la convention baneair
d’emprunt, a été de 1,85. La Société a renouvetdieention de crédit en date du 4 novembre 2011
pour une période de 4 ans. La nouvelle facilitecdglit est de 95 millions de dollars et consiste en
une facilité d’emprunt a terme de 50 millions ddlats, une facilité de crédit renouvelable de 20
millions de dollars et une facilité pour acquigitioet dépenses en immobilisations de 25 millions de
dollars.

Sommaire des résultats trimestriels

Les produits d’exploitation de Supremex sont souatis variations saisonnieres de ses clients en
matiére de publicité et d'envoi de courrier. Le moen d’'unités vendues par Supremex est
généralement plus élevé au cours de l'automne é¢hider en raison, principalement, du nombre
accru d’'envois postaux liés a des événements teldajrentrée scolaire, les collectes de fonds, la
période des Fétes et celle des déclarations d'inygbhombre d’unités vendues par Supremex est en
revanche généralement plus faible au cours dugmins et de I'été en prévision d'un ralentissement
des envois de courrier des entreprises durant [é conséquent, les produits d’exploitation et le
rendement financier de Supremex pour un trimesirmé ne sont pas nécessairement représentatifs
des produits d’exploitation et du rendement finanqui peuvent étre prévus pour I'exercice complet.
Pour que la production demeure efficace, Suprentiégeutoutefois la superficie d’entreposage de
maniére a garder un niveau de stock permettanéglendre aux variations saisonniéres prévisibles
des volumes de vente d’enveloppes.

Le tableau suivant présente un sommaire des résdlexploitation trimestriels de la Société pour
les périodes du ®loctobre 2009 au 30 septembre 2011. La Société apt@dles IFRS le

1% janvier 2011, avec prise d'effet I fanvier 2010, de sorte que les données compasatiee2010
sont présentées conformément aux IFRS, alors guehléres de 2009 sont présentés conformément
aux PCGR du Canada.

(en milliers de dollars, a I'exception des montgpeis action/part)

30 sept. 30juin  31mars 31déc. 30 sept. 30juin  31mars  31déc.

2011 2011 2011 2010 2010 2010 2010 2009
$ $ $ $ $ $ $ $
Produit: 34024 34068 39101 40 244 36 407 35231 41241 41 560
BAIIA & 6 48¢€ 6 63¢ 7897 7 83¢ 721F 6 00¢ 992( 1050z
Résultalavant impots sur
le résulta 1520 2037 399t 361¢ 3461 137 5566 (39143
Résultat ne 1 040 1452 2873 2910 2692 143 4073  (37771)

Résultat net peaction/part 00,0355 0,0496 0,0980 0,0993 0,0919 0,0049 0,1390 (1,2892)

Notes

@ Voir la rubrique « Définition du BAIIA ». Le BAllAn'est pas une mesure conforme aux IFRS et
aux PCGR n'a pas de signification normalisée piesqrar les IFRS et les PCGR. Par
conséquent, le BAIIA peut ne pas étre comparabldes mesures similaires présentées par
d’autres émetteurs.




En ne tenant pas compte des variations saisonnléseproduits d’exploitation ont diminué au cours
des huit derniers trimestres principalement a cdeda baisse du volume vendu au Canada en raison
du marché de I'enveloppe qui est a la baisse gimside la force du dollar canadien. La perte du
quatrieme trimestre de 2009 est attribuable a paéaéation du goodwill. La baisse du résultat avant
impdts sur le résultat et du résultat net de ldogérde trois mois terminée le 30 juin 2010 est
attribuable aux frais de restructuration et a I'aissement additionnel enregistré suite a 'annatee

la restructuration des activités de Toronto.

Principales informations financieres consolidées
(en milliers de dollars, a I'exception des montapdis action/part)

Périodes de trois mois Périodes de neuf mois
terminées le 3Gseptembre  terminées le 3Gseptembre
2011 2010 2011 2010
$ $ $ $
Produits 34 024 36 407 107 193 112 879
Codt des ventes 23 287 24 825 72 140 75 466
Frais de vente et d’administration 4 095 3903 13 319 12 560
Frais d’acquisitiorf") — 168 — 168
Frais de restructuratidfl 156 296 717 1542
BAIIA © 6 486 7215 21017 23143
Amortissement et dévaluation des immobilisations
corporelles 1194 1054 3545 5230
Amortissement des actifs incorporels 1541 1541 4623 4 623
Amortissement de la rémunération différée — — — 315
Perte a la cession d'immobilisations corporelles 61 52 314 246
Résultat d’exploitation 3690 4568 12535 12 729
Frais de financement 2170 1107 4 983 3 563
Résultat avant les impdts sur le résultat 1520 3461 7 552 9 166
Impdts sur le résultat 480 769 2187 2 258
Résultat net 1040 2 692 5 365 6 908
Résultat net de base et dilué par action/part 0,0355 0,0919 0,1831 0,2358
Dividende/distribution déclaré(e) par action/gart — 0,0300 0,0600 0,0900
Total de I'actif 166 399 181 669 166 399 181 669
Facilités de crédit garanties 59 829 79 271 59 829 79 271

M| es frais d’acquisition représentent les frais BéBacquisition des actifs de Pioneer Envelope

Ltd (« Pioneer »).
@ Les frais de restructuration ont été principalemengagés dans le cadre d'un plan de
restructuration et d'initiatives d’améliorationsirafde réduire les co(ts d’exploitation de la
Société.
®  Se reporter & la rubrique « Définition du BAIIA ».
@ Aucun dividende n'a été déclaré au cours du troisiétrimestre de 2011 car le conseil
d’administration a statué, en juin 2011, que tougss décisions concernant la politique de

dividende seraient prises lors des réunions triiedlss du conseil d’administration, qui ont lieu
généralement 30 a 45 jours suivant la fin du trinees



Résultats d'exploitation
Trimestre terminé le 3@eptembre011 par rapport au trimestre terminé le 3@ptembre2010
Produits d’exploitation

Les produits d'exploitation pour le trimestre teméile 30 septembre 2011 se sont établis a
34,0 millions de dollars comparativement a 36,4ioms de dollars pour le trimestre terminé le
30 septembre 2010, ce qui représente une diminud®n2,4 millions de dollars ou 6,6 %. La
diminution des produits d'exploitation est prindgraent due a la diminution du nombre d’unités
vendues au Canada.

Les produits d’exploitation tirés des ventes au alanont diminué de 2,8 millions de dollars ou
8,3 %, passant de 33,9 millions de dollars a 31llions de dollars, tandis que les produits tirés d
ventes aux Etats-Unis ont augmenté de 0,4 millierdallars ou 16,0 %, passant de 2,5 millions de
dollars a 2,9 millions de dollars.

La diminution des produits d’exploitation tirés demtes au Canada découle d’'une baisse de 7,6 %
des unités vendues combinée a une baisse de Ob@ixdde vente moyen. La baisse du nombre
d’'unités vendues est principalement due a la cordmamique pour le recensement canadien fait au
cours du troisiéme trimestre de 2010 ainsi qu'uaisde constatée dans les marchés des revendeurs
nationaux. Excluant cette commande pour le recemsepanadien, le nombre d'unités vendues au
Canada aurait été en baisse de 3,0 % tandis gpeoldsits d’exploitation auraient baissé de 2,8 %.

L’augmentation des produits d’exploitation tiréss dentes aux Etats-Unis découle d’une hausse de
43,8 % du nombre d'unités vendues contrebalancélfEment par une baisse de 20,6 % du prix de
vente moyen. L'augmentation du nombre d'unités wesdest principalement due au nouveau
partenariat américain a Buffalo signé a la fin khisteme trimestre de 2010 et la diminution du prix
de vente moyen refléte le changement dans la catigpodes produits.

Codt des ventes

Le colt des ventes pour le trimestre terminé leseglembre 2011 s’est établi a 23,3 millions de
dollars comparativement a 24,8 millions de dollaosr la méme période en 2010, ce qui représente
une diminution de 1,5 million de dollars ou 6,0%ncidence de I'appréciation du dollar canadien et
une réduction du co(t de main-d’ceuvre expliqueinicgalement la baisse du colt des ventes.

La marge brute (produits d’exploitation nets dutaitgs ventes, a I'exception de 'amortissement des
immobilisations corporelles) s’est établie a 10jllioms de dollars pour la période de trois mois
terminée le 30 septembre 2011 comparativement@niillions de dollars pour la méme période en
2010, ce qui représente une diminution de 0,9 anilie dollars ou 7,8 %. En pourcentage des ventes,
la marge brute a diminué de 0,2 % en 2011 poundt® 31,6 % comparativement a 31,8 % en 2010.

Frais de vente et d’administration

Les frais de vente et d’administration se sontliétab4,1 millions de dollars pour la période dastr
mois terminée le 30 septembre 2011 comparativem&® millions de dollars pour la méme période
en 2010, ce qui représente une augmentation dmili@ de dollars ou 5,1 % principalement due a
une hausse de la charge de rémunération.



Frais d’acquisition et frais de restructuration

Les frais d'acquisition de 0,2 million de dollaeprésentent les frais liés a I'acquisition de Péone
encourus en septembre 2010. Les frais de restaticimrde 0,2 million de dollars sont principalement
liés a la restructuration et aux initiatives d'aimedtions engagées afin de réduire les colts
d’exploitation de la Société.

BAIIA

En raison des éléments susmentionnés, le BAIIA potrimestre terminé le 30 septembre 2011 s’est
élevé a 6,5 millions de dollars par rapport a 7iflans de dollars pour le trimestre terminé le
30 septembre 2010, ce qui représente une dimindédh7 million de dollars, ou 9,7 %.

Amortissement

La dotation aux amortissements pour le trimestreniteé le 30 septembre 2011 s'est élevée a
2,7 millions de dollars par rapport a 2,6 millicths dollars pour la période comparable de 2010, ce
qui représente une hausse de 0,1 million de dothars,8 %.

Frais de financement

Les frais de financement se sont élevés a 2,2aomdlide dollars pour le trimestre terminé le
30 septembre 2011 comparativement a 1,1 milliodaliars pour la période comparable de 2010, ce
qui représente une augmentation de 1,1 million adéad attribuable a la perte a I'évaluation de
I'instrument financier dérivé encourue au courgrduestre de 1,1 million de dollars.

Résultat avant les impdts sur le résultat

En raison des éléments susmentionnés, le résultatt des impobts sur le résultat s'est élevé a
1,5 million de dollars pour le trimestre terminé3l@ septembre 2011 comparativement a 3,5 millions
de dollars pour la période comparable de 2010,ésmmtant une diminution de 2,0 millions de

dollars, ou 57,1 %.

Imp6bts sur le résultat

Au cours du trimestre terminé le 30 septeni@&l, la Société a enregistré une charge d'impdts s
le résultat de 0,5 million de dollars comparativairée 0,8 million de dollars pour le trimestre temgi

le 30 septembre 2010 compte tenu de la baissedtlliat De plus, pour la période de trois mois
terminée le 30 septembre 2010, la charge d’impdtsles résultat au taux prévu par la loi a été
diminuée en raison de l'intérét payé par la Soaété&onds.

Résultat net
En raison des éléments susmentionnés, le réseltggonr le trimestre terminé le 3@ptembr011

s’est établi a 1,0 million de dollars comparativetna 2,7 millions de dollars pour le trimestre
terminé le 30 septembre 2010, ce qui représentdiariaution de 1,7 million de dollars, ou 63,0 %.



Période de neuf mois terminée le 38ptembre2011 par rapport a la période de neuf mois terminée
le 30septembre2010

Produits d’exploitation

Les produits d’exploitation pour la période de neubis terminée le 30 septembre 2011 se sont
établis & 107,2 millions de dollars comparativemérit12,9 millions de dollars pour la période de

neuf mois terminée le 30 septembre 2010, ce quésepte une diminution de 5,7 millions de dollars,

ou 5,0 %. La diminution des produits d’exploitatiest principalement due a la diminution du nombre

d’'unités vendues au Canada contrebalancée en partiaugmentation du nombre d'unités vendues
aux Etats-Unis.

Les produits d’exploitation tirés des ventes au alanont diminué de 7,1 millions de dollars ou
6,7 %, passant de 105,5 millions de dollars a 88libns de dollars, tandis que les produits tidés
ventes aux Etats-Unis ont augmenté de 1,4 millierdollars ou 18,9 %, passant de 7,4 millions de
dollars a 8,8 millions de dollars.

La diminution des produits d’exploitation tirés demtes au Canada découle d’'une baisse de 6,7 %
du nombre d'unités vendues. La baisse du nombngitdsivendues a été constatée dans I'ensemble
du marché.

L’augmentation des produits d’exploitation tiréss dentes aux Etats-Unis découle d’une hausse de
43,7 % du nombre d'unités vendues contrebalancgelfEment par une baisse de 17,7 % du prix de
vente moyen. L'augmentation du nombre d'unités wesdest principalement due au nouveau
partenariat américain a Buffalo signé a la fin shistéme trimestre de 2010 et la diminution du prix
de vente moyen refléte le changement dans la catigpodes produits.

Colt des ventes

Le colt des ventes pour la période de neuf momitée le 30 septembre 2011 s’est établi a
72,1 millions de dollars comparativement a 75,3iom$s de dollars pour la méme période en 2010, ce
qui représente une diminution de 3,4 millions déad® ou 4,5 %. L'incidence de I'appréciation du
dollar canadien et une réduction du colt de maiatddre expliquent principalement la baisse du co(t
des ventes.

La marge brute (produits d’exploitation nets dutaitgs ventes, a I'exception de 'amortissement des
immobilisations corporelles) s’est établie a 35jllions de dollars pour la période de neuf mois
terminée le 30 septembre 2011 comparativementariflions de dollars pour la méme période en
2010, ce qui représente une diminution de 2,3ondlide dollars, ou 6,1 %. En pourcentage des
ventes, la marge brute a diminué de 0,4 % en 20dtparativement a 2010.

Frais de vente et d’administration

Les frais de vente et d’administration se sontléta@bl3,3 millions de dollars pour la période éeiin
mois terminée le 30 septembre 2011 comparativerae®,6 millions de dollars pour la méme
période en 2010, ce qui représente une augmentat®or0,7 million de dollars, ou 5,6 %,
principalement due a une hausse de la charge denésation.



Frais d’acquisition et frais de restructuration

Les frais d'acquisition de 0,2 million de dollaeprésentent les frais liés a I'acquisition de Péone
encourus en septembre 2010. Les frais de restaticimrde 0,7 million de dollars sont principalement
liés a la restructuration et aux initiatives d'aimedtions engagées afin de réduire les colts
d’exploitation de la Société.

BAIIA

En raison des éléments susmentionnés, le BAIIA paupériode de neuf mois terminée le
30 septembre 2011 s’est élevé a 21,0 millions dlardgar rapport a 23,1 millions de dollars paur |
période de neuf mois terminée le 30 septembre 2@&.qui représente une diminution de 2,1 millions
de dollars, ou 9,1 %.

Amortissement

La dotation aux amortissements pour la période el mois terminée le 30 septembre 2011 s'est
élevée a 8,1 millions de dollars par rapport a b@ijRons de dollars pour la période comparable de

2010, ce qui représente une baisse de 2,1 milldesdollars, ou 20,6 %. Cette baisse est
principalement attribuable aux dévaluations dendijfon de dollars enregistrées sur le batiment de
Markham ainsi que de 0,5 million de dollars suttaias équipements de fabrication enregistrées au
cours de la période de neuf mois terminée le 3tesdpe 2010 et a I'amortissement de la

rémunération différée pour laquelle aucune chat@eété enregistrée en 2011.

Frais de financement

Les frais de financement se sont élevés a 5,0omdllide dollars pour la période de neuf mois
terminée le 30 septembre 2011 comparativement anilijéns de dollars pour la période comparable

de 2010, ce qui représente une augmentation dmillidn de dollars, ou 38,9 %, attribuable a la

perte de I'évaluation d'instruments financiers @ési contrebalancée par la réduction du niveau
d’endettement.

Résultat avant les impdts sur le résultat

En raison des éléments susmentionnés, le réswltatt des impbts sur le résultat s'est élevé a
7,6 millions de dollars pour la période de neufsrterminée le 30 septembre 2011 comparativement
a 9,2 millions de dollars pour la période comparable 2010, représentant une diminution de
1,6 million de dollars, ou 17,4 %.

Impdts sur le résultat

Au cours de la période de neuf mois terminée lse3@embr@011, la Société a enregistré une
charge d'impéts sur le résultat de 2,2 millionsdddlars comparativement a 2.3 millions de dollars
pour le trimestre terminé le 30 septembre 2010 ¢ergmu de la baisse du résultat. De plus, pour la
période de neuf mois terminée le 30 septembre d@lharge d’'impbts sur le résultat au taux prévu
par la loi a été diminuée en raison de 'intérdtéppar la Société au Fonds.

Résultat net

En raison des éléments susmentionnés, le réswdtapaur la période de neuf mois terminée le
30septembr011 s’est établi a 5,4 millions de dollars compeement a 6,9 millions de dollars
pour la période de neuf mois terminée le 30 septe@®10, ce qui représente une diminution de
1,5 million de dollars, ou 21,7 %.



Information sectorielle

La Société exerce actuellement ses activités darseul secteur d’exploitation, soit la fabricatiemn
la vente d’enveloppes. Au 30 septembre 2011, l¢dsagon courants de la Societé totalisaient
133,0 millions de dollars au Canada et 1,1 milliedollars aux Etats-Unis.

Au Canada, les produits d’exploitation de la Sdrige sont élevés a 31,1 millions de dollars et a
98,4 millions de dollars pour les périodes de trisneuf mois terminées le 30 septembre 2011
comparativement a 33,9 millions de dollars et 1086i/fons de dollars pour les périodes comparables
de 2010, représentant une diminution de 2,8 milide dollars, ou 8,3 %, et de 7,1 millions de
dollars, ou 6,7 %. Aux Etats-Unis, les produits xgleitation de la Société se sont élevés a
2,9 millions de dollars et 8,8 millions de dollgnsur les périodes de trois et neuf mois terminées |
30septembre 2011 comparativement a 2,5 millions de&ardoet 7,4 millions de dollars pour les
périodes comparables de 2010, représentant unecatagion de 0,4 million de dollars, ou 16,0 %, et
de 1,4 million de dollars, ou 18,9 %.

Situation de trésorerie et sources de financement
Activités d’exploitation

Des flux de trésorerie de 9,5 millions de dollans éé générés par les activités d'exploitatioradtr

la période de neuf mois terminée le 30 septembté par rapport a 19,9 millions de dollars durant la
période comparable de 2010. La diminution des flaxtrésorerie d’exploitation est principalement
due a la diminution de la variation nette des érmédnors trésorerie du fonds de roulement, du
recouvrement d'impo6t différé et de la variation la#bligation au titre des prestations de retraite
constituées. La hausse du fonds de roulement ae@8mbre 2011, excluant les actifs détenus en
vue de la vente et la tranche courante des faciliéécrédit garanties, a découlé principalemented’u
baisse des créditeurs et charges a payer contmebel@ar une augmentation des impdts exigibles a

payer.
Activités d'investissements

Les flux de trésorerie générés par les activités/dstissement se sont élevés a 2,4 millions dardol
durant la période de neuf mois terminée le 30 semte 2011, surtout en raison de la vente de l'usine
de Markham contrebalancée partiellement par I'agitjon d'immobilisations corporelles. Dans la
période comparable de 2010, des flux de trésoderig,9 millions de dollars ont été utilisés dans le
cadre d'acquisition d’entreprises et d’acquisitidiimmobilisations corporelles.

Activités de financement

Durant la période de neuf mois terminée le 30 seipte 2011, des flux de trésorerie de financement
de 11,9 millions de dollars ont été utilisés dansddre des remboursements de la facilité de crédit
renouvelable et a terme, de méme que du paiementigi@lendes. De facon similaire, dans la
période comparable de I'exercice précédent, desdiutrésorerie de 17,1 millions de dollars ont été
utilisés dans le cadre d'activités de financememtirple remboursement des facilités de crédit
renouvelable et a terme et le paiement des disimitgisur les parts du Fonds.

Sommaire de la situation de trésorerie et des smide financement
Notre capacité a générer des flux de trésorerigptbéation, de méme que notre capacité a obtenir

du financement bancaire, devraient nous permetgteshir des liquidités suffisantes pour combler
nos besoins anticipés pour les projets existarftguats.
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Arrangements hors bilan
La Société n'a aucun autre arrangement hors bilan.

Faits saillants de la situation financiere
(en milliers de dollars, a I'exception du ratio)

30 septembre 31 décembr

2011 2010

$ $

Fonds de roulemei(déficit) (4€ 175, 118C
Total de I'actil 166 399 17€99C
Total des facilités de crédit garan 59 829 69 07C
Capitaux propre 69 986 70 82¢

La Société respectait toutes les clauses resggtle ses facilités de crédit au 30 septembre 2@%1.
facilités de crédit garanties, venant a échéanctjdamvier 2012, ont été présentées dans le passif
courant, ce qui explique le fonds de roulementoitéfie en date du 30 septembre 2011.

Le 4 novembre 2011, Supremex a renouvelé et moslifitentente de crédit. Les facilités de crédit
garanties renouvelées consistent en une facilitéréldit renouvelable de 20 millions de dollars, une
facilité d’emprunt a terme de 50 millions de ddlat une facilité pour acquisitions et dépenses en
immobilisations de 25 millions de dollars. Ces lit&s portent intérét a un taux variable fondélsur
taux préférentiel canadien ou le taux des acceptiancaires, majoré des marges applicables.

La facilité de crédit renouvelable et la facilitéemiprunt a terme viennent a échéance le
4 novembre 2015. La facilité pour acquisitions épehses en immobilisations vient a échéance le
4 novembre 2013 avec I'option de la prolonger jiegut novembre 2015. La facilité d’emprunt a
terme est remboursable par versements de capitastriels de 1 250 000 $. De plus, la Société
devra effectuer annuellement un remboursement piéata’un montant égal a 50% de ses flux de
trésorerie annuels excédentaires, tel que défims tlaconvention de crédit, si le ratio dette/BAH#SL
supérieur a 2,5, ou 25 % advenant le cas ou le daite/BAIIA soit entre 2,5 et 2,0. Aucun
remboursement relié aux flux de trésorerie n'egtiiesi le ratio dette/BAIIA est inférieur a 2,00.

Le 14 janvier 2011, la Société a conclu un swapade d’intérét d’'un montant de 30 millions de
dollars pour payer un taux d'intérét fixe de 2,849squ’'au 14 janvier 2016, excluant la marge
applicable.

Supremex verse des dividendes trimestriels a st@naaires au gré du conseil d’administration.

Aucun dividende n'a été déclaré au cours du troisiétrimestre de 2011 car le conseil

d’administration a statué, en juin 2011, que tolgesdécisions concernant la politique de dividende
seraient prises lors des réunions trimestriellesanseil d’administration, qui ont lieu généralemen

30 a 45 jours suivant la fin du trimestre.

Structure du capital

Le 8 novembre 2011, Supremex avait 29 297 767rectodinaires émises et en circulation.
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Contrbles de communication de l'information et contdle interne a I'égard de l'information
financiére

Les contrdles et procédures de communication déoflination de la Société ont été concus afin de
s’assurer que toute information importante conagrSaipremex, incluant les activités d’exploitation

et de financement, est communiquée entierementagm fiable et en temps opportun et afin de
fournir a Supremex I'assurance raisonnable quéofmation financiére est fiable.

Les contrbles internes a I'égard de l'informatiamahciere désignent un processus congu par le chef
de la direction et le chef de la direction finamejéou sous leur supervision, afin de fournir une
assurance raisonnable concernant la fiabilité idotmation financiére et la préparation des états
financiers pour fins externes selon les IFRS.

Les contrbles internes n’'ont pas pour but de priéwamn détecter toutes les inexactitudes découlant
d’erreurs ou de fraudes.

En date du 30 septembre 2011, le chef de la direeti le chef de la direction financiere de la 8téi
ont produit une attestation établissant que lestrél@s et procédures de communication de
linformation sont efficaces et que, au cours de péariode de neuf mois terminée le
30 septembre 2011, Supremex n’a fait aucun changem@nt une incidence importante sur les
contréles internes a I'égard de I'information fic@re qui a eu ou qui pourrait avoir une incidence
importante sur les contrbles internes a I'égartiifermation financiére.

Principales méthodes comptables et estimations

Dans nos états financiers consolidés annuels auelitiés notes y afférentes de méme que dans notre
rapport de gestion annuel pour 2010, nous avoeségdes méthodes comptables et estimations qui
sont nécessaires pour comprendre nos activités eociates et nos résultats d'exploitation. Le
1% janvier 2011, en raison de I'adoption des IFRS,neééthodes comptables et estimations critiques
ont été mises a jour afin de se conformer aux ni&th@omptables que la Société compte utiliser
dans les états financiers consolidés au et poxerdice terminé le 31 décembre 2011. Il y a lies@e
reporter aux notes 2 et 3 afférentes aux étatadines consolidés intermédiaires résumeés non audité
du premier trimestre de 2011 pour en savoir dagensar notre adoption des IFRS et consulter une
analyse détaillée des principales méthodes congstadd la Société, I'application des estimations
comptables et jugements critiques et les récemteasspde position en comptabilité.
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Nouvelles normes comptables
Récentes prises de position en comptabilité
Normes internationales d’'information financiére

En février 2008, le Conseil des normes comptalkes<CNC ») a confirmé que les IFRS seront
obligatoires au Canada pour les entités a but tifiagant une obligation d’information du public
pour les exercices ouverts a compter @yahvier 2011. Les premiers états financiers cadésl
annuels de la Société établis conformément aux IpB&ront sur I'exercice devant se clore le
31 décembre 2011 et comprendront les données cativemr de 2010. A compter du rapport
intermédiaire du premier trimestre de 2011, la &écia présenté des données financiéres
trimestrielles consolidées non auditées confornuesiBRS, y compris les données comparatives de
2010. Il y a lieu de se reporter a la note 14 affég aux états financiers consolidés intermédiaires
résumés non audités pour le troisieme trimestr20dd et a la note 23 afférente aux états financiers
consolidés intermédiaires non audités pour le pretmimestre de 2011 afin d’obtenir un résumé des
différences entre les états financiers consolidgmm@avant préparés selon les PCGR du Canada et
ceux conformes aux IFRS.

IFRS9, Instruments financiers

En octobre 2010, I'International Accounting Stami$arBoard (« IASB ») a publié 'lFRS 9,
Instruments financiergl’ « IFRS 9 »). L'IFRS 9, qui remplace I'lAS 39nstruments financiers :
comptabilisation et évaluatigrétablit les principes de présentation de l'infation financiere pour
les actifs et les passifs financiers afin de prissaime information utile et pertinente aux utiéas
des états financiers aux fins de leur évaluatianrdentants, du calendrier et de I'incertitude dies f
de trésorerie futurs d'une entité.

IFRS10, Etats financiers consolidés

En mai 2011, I'IASB a publié I''FRS 1tats financiers consolidg$ « IFRS 10»). L'IFRS 10, qui
remplace le SIC-12Consolidation — entités ad hoet une partie de I'|AS 27Etats financiers
consolidés et individueldournit des directives additionnelles relativemaria notion de controle a
titre de facteur concluant pour déterminer si untté doit étre incluse dans les états financiers
consolidés de la société-mére.

IFRS12, Informations a fournir sur les participationarts les autres entités

En mai 2011, I'IASB a publié I'lFRS 12nformations a fournir sur les participations dales autres
entités (I’ « IFRS 12»). L'IFRS 12 est une nouvelle norrmeégrale établissant les obligations
d’'information pour toutes les formes de participatidans d'autres entités, y compris dans des
partenariats, des entreprises associées, desaitéoc et d'autres entités non comptabilisées.

IFRS13, Evaluation de la juste valeur
En mai 2011, I'lASB a publié I'lFRS 13%valuation de la juste valeui'« IFRS 13 ») L'IFRS 13
favorisera la constance et réduira la complexittbamissant une définition précise de la justewal

et une source unique pour I'application de cett¢hode d'évaluation et les informations a fournir
lorsque I'évaluation a la juste valeur est utilis@as le référentiel IFRS.

13



IAS 1, Présentation des états financiers

En juin 2011, I'ASB a amendé I'lAS 1Présentation des états financie(b« IAS 1 »). Cet
amendement de I'lAS 1 a comme objectif d’amélideeprésentation des éléments composant les
autres éléments du résultat global.

IAS 19, Avantages du personnel

En juin 2011, 'IASB a amendé I'lAS 1@yvantages de personn@k IAS 19 »). Cet amendement de
I'IAS 19 a pour but d’améliorer la comptabilisatieh|’obligation d’information pour les régimes de
retraite a prestations déterminées.

Ces nouvelles normes sont en vigueur pour les ftatsciers consolidés des périodes intermédiaires
et annuelles de la Société ouvertes a compter'dantier 2013. Par contre, 'lASB a récemment
émis une proposition afin de retarder I'applicatatriigatoire de FFRS 9 Instruments financiergu

1% janvier 2015La Société a entrepris d'évaluer les incidencesett® nouvelle norme sur ses états
financiers consolidés.

Evénement récent

Le 4 novembre 2011, Supremex a renouvelé et mosiifitentente de crédit. Les facilités de crédit
garanties renouvelées consistent en une facilitéréldit renouvelable de 20 millions de dollars, une
facilité d’emprunt a terme de 50 millions de ddlat une facilité pour acquisitions et dépenses en
immobilisations de 25 millions de dollars. Ces lig&$ portent intérét & un taux variable fondélsur
taux préférentiel canadien ou le taux des accepstiancaires, majoré des marges applicables.

La facilité de crédit renouvelable et la facilitéemiprunt a terme viennent a échéance le
4 novembre 2015. La facilité pour acquisitions épehses en immobilisations vient a échéance le
4 novembre 2013 avec I'option de la prolonger jiegut novembre 2015. La facilité d’emprunt a
terme est remboursable par versements de capitastriels de 1 250 000 $. De plus, la Société
devra effectuer annuellement un remboursement piégata@’'un montant égal a 50% de ses flux de
trésorerie excédentaires, tel que défini dans laeation de crédit, si le ratio dette/BAIIA est
supérieur a 2,5, ou 25 % advenant le cas ou le daite/BAIIA soit entre 2,5 et 2,0. Aucun
remboursement relié aux flux de trésorerie n'egtiiesi le ratio dette/BAIIA est inférieur a 2,00.

Facteurs de risque

Les résultats d’exploitation, les perspectives fdieds et la situation financiéere de Supremex sont

soumis a un certain nombre de risques et d’'incdeg, et subissent l'incidence d’un certain nombre

de facteurs qui échappent au contrble de la dineate Supremex. Ces risques sont décrits sous la
rubrique « Facteurs de risque » de la notice aln®810 de la Société datée du 22 mars 2011

(disponible suwww.sedar.com
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Enoncés prospectifs

Le présent rapport de gestion contient des énopogspectifs au sens des lois sur les valeurs
mobilieres canadiennes applicables, notamment ni@scés concernant les prévisions du BAIIA, le
rendement futur de Supremex et des énoncés semblablr les résultats, les circonstances, le
rendement ou les attentes futurs prévus. Un énasté prospectif lorsqu’il repose sur les
connaissances et attentes actuelles de Supremexppmenter une prévision quant a l'avenir. Les
énoncés prospectifs peuvent contenir des expressmnme prévoir, présumer, croire, devoir, viser,
avoir lintention de, pouvoir, entendre et cherclderéventuellement employées au futur ou au
conditionnel. Ces énoncés sont fondés sur les hgpes, attentes et estimations actuelles de la
direction a propos de la croissance, des résultatgloitation, du rendement, des perspectives et
occasions futures de I'entreprise, de la conjoeciconomique canadienne et de la capacité de
I'entreprise d'attirer et de conserver des cliert8nformation prospective est fondée sur les
estimations, les attentes et les hypothéses axtuedik la direction ainsi que sur linformation
disponible pour Supremex a la date du présent rappo

Les énoncés prospectifs sont assujettis & centiigges et incertitudes et ne devraient pas éfre lu
comme étant des garanties de résultats ou de remderfuturs, et les résultats réels pourraient
différer de maniére importante des conclusions,vigiEns ou projections dans ces énoncés
prospectifs. Ces risques, incertitudes et autretediss comprennent les suivants: les cycles
économiques, les fonds disponibles, le déclin dmisommation d’enveloppes, I'augmentation de la
concurrence, la fluctuation des taux de changegiizentation du colt des matiéres premiéres, les
risques de crédit liés aux créances clients, I'amation du financement des régimes de retraie, le
lacunes des services postaux, la fluctuation des dintérét et le risque potentiel de litige. Les
hypothéses, attentes, estimations, risques ettituckrs sont abordés tout au long du rapport de
gestion de I'exercice terminé le 31 décembre 28bamment, a la rubrique « Facteurs de risque ».
Par conséquent, nous ne pouvons garantir que texés prospectifs se concrétiseront. Les lecteurs
ne devraient pas se fier indiment a ces énoncépegutifs.

Définition du BAIIA et des mesures non conformes aulFRS

Le «BAIIA» désigne le bénéfice avant frais de fiomments, impots sur le résultat, amortissement
des immobilisations corporelles, des actifs incoefmet de la rémunération différée, dépréciatien d
I'écart d'acquisition et perte (gain) a la cessitimmobilisations corporelles.

Le BAIIA ne constitue pas une mesure de rendemeobrmue selon les IFRS et n'a pas de
signification normalisée prescrite par les IFRS. damséquent, le BAIIA peut ne pas étre comparable
a des mesures similaires présentées par d’autretsedms. Les investisseurs sont avisés que le BAIIA
ne doit pas étre considéré comme une mesure ddaeengent du résultat net établi selon les IFRS
comme indicateur de la performance de la Société.

Renseignements additionnels

Des renseignements additionnels relatifs de laéB®eie trouvent sur le sitevw.sedar.com
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Etats financiers consolidés intermédiaires résumés

Supremex Inc.
(Auparavant « Fonds de Revenu Supremex »)

Non audité
Pour les périodes de trois et neuf mois terminée80 septembre 2011 et 2010

Tous les montants sont présentés en dollars carsadie
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Supremex Inc.

ETATS DE LA SITUATION FINANCIERE CONSOLIDES

Au 30 septembre 31 décembre 1% janvier
[Non audité] Notes 2011 2010 2010
$ $ $

ACTIFS 8
Actif courant
Trésorerie 18374 148 874 38 962
Débiteurs 18541437 19 595 945 21 092 867
Stocks 4 1283€10C 11 939 720 13921 726
Frais payés d'avance 92114t 425 193 1429 144
Actifs détenus en vue de la vente — 5 568 000 —
Total de l'actif courant 32 31€05¢€ 37677732 36 482 699
Actifs détenus en vue de la vente 5 13C48¢ 348 048 —
Immobilisations corporelles 5 3C 05¢ 25¢& 30 449 945 40 056 241
Actifs incorporels 28140004 32762 929 38 926 829
Goodwill 7575112¢ 75 751 125 75501 125
Total de 'actif 16€ 39€ 92¢ 176 989 779 190 966 894
PASSIFS ET CAPITAUX PROPRES
Passif courant
Créditeurs et charges a payer 1558¢€184 20 111 812 18534 512
Provisions 6 542 81¢ 931 297 795018
Imp6ts exigibles a payer 2532487 745 683 —
Distribution a payer 7 — 292 978 1464 888
Tranche courante des facilités de crédit garanties8 5¢ 82¢ 70z 14 415 489 7 500 000
Tranche courante du passif financier dérivé — — 808 652
Total du passif courant 7849191 36 497 259 29 103 070
Facilités de crédit garanties 8 — 54 654 387 84 379 377
Passif d'impét différé 9 491¢€18¢ 7376 780 5 665 294
Obligation au titre des prestations de retraite

constituées 10 566 000 6 984 300 5487 500
Obligation au titre des avantages complémentaires

de retraite 623 000 648 300 657 000
Passif financier dérivé 8 181z 27C — —
Capitaux propres
Capital-actions 1€ 00cC00C — —
Parts du Fonds — 282798 322 282 798 322
Surplus d’apport 28(42-74¢€ 7625424 7 625 424
Rémunération différée — — (315 079)
Déficit (214455867, (218 062 781) (224 364 863)
Cumul des autres éléments du résultat global 11 (5981599 (1532 212) (69 151)
Total des capitaux propres 6¢ 98¢ 28(C 70 828 753 65 674 653
Total du passif et des capitaux propre 16€ 39€ 92¢ 176 989779 190 966 894

Voir les notes afférentes aux états financiers olhéss
Au nom du conseil d’administration :

Par : (Sign¢) L.G. Serge Gadbc
Administrateur
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Supremex Inc.

ETATS DES RESULTATS CONSOLIDES

Pour les Périodes de trois mois Périodes de neuf mois
closes le 30 septembre closes le 30 septembre
2011 201( 2011 201(
[Non audité] Notes $ $ $ $
Produits 34024004 36407101 107192805 11z87<63C
Co(t des vent 4 23287218 2482EQ09E 72140031  7546€33¢
Frais de vente et d’administration 4094 226 3903510 13318648 12 560 255
Résultat d’exploitation avant
amortissement, perte a la cession
d'immobilisations corporelles, frais
d’acquisition et frais de restructuration 6 642 560 767€49€ 21734126  2485:037
Amortissement et dévaluation des
immobilisations corporelles 5 1194 223 1053697 3545221 5229 868
Amortissement des actifs incorpol 1540975 154C97¢ 4622 925 462292¢
Amortissement de la rémunération différée — — — 315079
Perte a la cession d'immobilisations
corporelle 5 61 09¢ 5227:¢ 314284 24€ 064
Frais d’acquisition 3 — 168 207 — 168 207
Frais de restructuratir 6 155 868 29E582 716 852 1541784
Résultat d’exploitation 3690 396 456776z 12534844  1272€11C
Frais de financement 8 2169 903 1106518 4982582 3562 835
Résultat avant les impdts sur le résultat 1520493 3461244 7552262 9166 275
Imp6ots sur le résult 9 480 477 76¢ 05C 2187 482 2 25799C
Résultat ne! 1040 016 2692194 5 364 780 6 90¢ 28t
Résultat net de base et dilué par action /
part 0,0355 0,0919 0,1831 0,2358
Nombre moyen pondéré d’actions / parts
en circulation 29 297 767 29297 767 29297767 29297 767

Voir les notes afférentes aux états financiers clihés
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Supremex Inc.

ETATS CONSOLIDES DU RESULTAT GLOBAL

Pour les Périodes de trois mois Périodes de neuf mois
closes le 30 septembre closes le 30 septembre
2011 201(¢ 2011 201(¢
[Non audité] $ $ $ $
Résultat net 1 040016 2692194 5364780 6 908 285

Autres éléments du résultat global

(Pertes) gains actuariel(le)s constaté(e)s
sur I'obligation au titre des prestations
de retraite constituées, déduction faite
d’un recouvrement d'imp6ts sur le
résultat de 1 542 553 $ et 1 537 630 $
(charge de 186 710 $ et recouvrement de
704 972 $ en 2010) (4473 647) 541490 (4459 370) (2044 528)

Pertes actuarielles constatées sur
I'obligation au titre des avantages
complémentaires de retraite, déduction
faite d’'un recouvrement d'imp6ts sur le
résultat de 2 513 $ (recouvrement de

~182($etde 461$ en 201C (7287, (5280; (7287, (15839;

Ecarts de change comptabilisés 24 506 (12 202) 17 270 (6 315)
Autres éléments du résultat glo (445€ 428, 52400&  (444¢387, (206€ 682,
Total du résultat global (341€412; 321€ 20z 91E 39¢ 4841608

Voir les notes afférentes aux états financiers clihss
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Supremex Inc.

ETATS DES VARIATIONS DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDE S

Pour les périodes de neuf mois closes le 30 septeenb

[Non audité]

Cumul des
autres éléments
du résultat Total des
Capital-actions  Parts du Fonds Surplus Rémunération global capitaux
(note 1, (note 1, d’apport différée Déficit [note 11] propres
$ $ $ $ $ $

Au 31 décembre 201 — 28279€ 32z 762E424 —  (21£062781) (1532 212) 7082¢ 75z
Résultat net — — — — 5364 780 — 5364 780
Autres éléments du

résultat global — — — — — (4 449 387) (4 449 387)
Total du ésultat globa — — — — 536478C (4 44¢€ 387, 91E39¢
Conversion en société

par actions 282 798 322 (282 798 322) — — — — —
Réduction du capital

verse (27279¢€ 322 —  27279€ 32z — — — —
Dividendes déclarés — — — — (1 757 866) — (1 757 866)
Au 30 septembre 2011 1000C00C —  28(42374¢€ — (214 45E 867 (5981599 69 98€ 28C
Au 1% janvier 2010 — 282 798 322 7 625 424 (315079) (224 364 863) 1®D 65 674 653
Résultat net — — — — 6 908 285 — 6 908 285
Autres éléments du

résultat global — — — — — (2 066 682) (2 066 682)
Total du ésultat globa — — — — 6 90€ 28t (2 06€ 682) 4841602
Amortissement de la

rémunération différe — — — 31E07¢ — — 31E07¢
Distributions déclarées — — — — (2 636 802) — (B&B2)
Au 30 septembre 201( — 282 79€ 322 7 62E424 — (220092 38() (2 13£833) 68 194 53¢

Voir les notes afférentes aux états financiers clixhss
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Supremex Inc.

TABLEAUX DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES

Pour les Périodes de trois mois Périodes de neuf mois
closes le 30 septembre closes le 30 septembre
2011 201c¢ 2011 201c¢
[Non audité] Notes $ $ $ $

ACTIVITES D’EXPLOITATION
Résultat ne 104C01€ 2692194 536478C 6 90€ 28t
Ajustements sans effet sur la trésorerie pour rapprocher

le résultat net et le montant net des flux de tes®

Amortissement et dévaluation des immobilisations

corporelles 5 1194223 1053698 3545221 5229 869
Amortissement des actifs intangibles 1540975 1540975 4622 925 4622 925
Amortissement de la rémunération différée — — — 315079
Amortissement des frais de financement rep 8 21150z 211504 634507 63€60z
Perte & la cession d’immobilisations corporelles 5 61 098 52 273 314 284 246 064
Perte a I'évaluation d’instruments financiers dérivés 8 1147 209 — 1812270 —
(Recouvrement) charge d’'imp6t différé 9 (523390) 769 049 (918 449) 2257776
Variation du fonds de roulement

Variation des débiteurs 2128207 (3007 798) 1054 508 578 564

Variation des stocl 85114¢ 47€72% (89€ 380 164¢40C

Variation des frais payés d'aval 323 557 377597 (495 952) 18290z

Variation des créditeurs et charges a payer (1118 664) 2808177 (4522628) (2029 432)

Variation des provisions 26 607 (521 377) (388 479) 332 593

Variation des imp6ts exigibles a payer 851 010 — 1786 804 —

Variation du passif financier déri — — — (80€ 652
Variation de I'obligation au titre des prestations de

retraite constitué (819 600) (58400 (2 415 300) (17€ 400;
Variation de I'obligation au titre des avantages

complémentaires de retraite (11 800) (2 500) (35 100) (7 500)
Flux de trésorerie d’exploitation, montant net 690208 6392115 9463011 19939 075
ACTIVITES D'INVESTISSEMENT
Acquisition d’entreprise 3 —  (1739920) — (1 739 920)
Acquisition d'immobilisations corporelles 5 (1524 805) (759565) (3483551) (1295 383)
Produit de la cession d’immobilisations corpore 3561€ 11435¢ 18230t 17C737
Produit de la cession d'actifs détenus en vue deriteve 71382 — 5 677 450 —
Flux de trésorerie d’investissement, montant net (1 41807) (2385 130) 2 376 204 (2 864 566)
ACTIVITES DE FINANCEMENT
(Remboursement) hausse de la facilité de crédit

renouvelabl (2662819, (125¢168; 266480¢ (7 495 518;
Remboursement de la facilité de crédit a terme (1875 000) (1875000) (12540489) (5625 000)
Dividendes payés 7 (878 933) — (1 757 866) —
Distributions payées sur les parts du Fonds 7 — (878 934) (292978) (3808 712)
Frais de financement engagés — — — (127 311)
Flux de trésorerie de financement, montant net (541862) (4013102) (11926525) (17 056 541)
Variation nette de la trésorerie 67 537 (6 117) (87 310) 17 968
Variation nette liée & la conversion de devises (66 649) (8 149) (42 190) (2772)
Trésorerie au début de la période 18 486 68 424 148 874 38 962
Trésorerie a la fin de la périod: 19374 54 15¢ 19374 54 15¢
Informations additionnelles @
Intéréts paye 602934 67€97¢ 243C82¢ 388€524
Intéréts recu 26¢ 224t 464E 5894
Impdts sur le résultat payés 246 877 900 1331531 6 709

@ Les montants payés ou recus a titre d'intérétsimtpdts sur le résultat ont été présentés comme dii

trésorerie d’exploitation dans les tableaux des fle trésorerie consolidés.
Voir les notes afférentes aux états financiers clhhés
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Supremex Inc

NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES IN TERMEDIAIRES RESUMES

30 septembre 2011 [Non audité]

1.

INFORMATION SUR LA SOCIETE ET MODE DE PRESENTATION

Supremex Inc. (la « Société » ou « Supremex ») éacéhstituée en société par actions le
31 mars 2006 en vertu de llai canadienne sur les sociétés par actiooss actions ordinaires
(« Action Ordinaire ») de la Société sont inscrédsa cote de la Bourse de Toronto (le « TSX »),
sous le symbole SXP. Le siége social est situé243 Tue Cordner a LaSalle au Québec. La
Société succéde au Fonds de Revenu Supremex (ads B) par suite de la conversion de la
structure de fiducie de revenu en société par rastite f'janvier 2011 (la « Date de prise
d’effet »).

Le 7 mai2010, les porteurs de parts du Fonds qroavé le plan d'arrangement
(I' « Arrangement ») aux termes duquel la structigdiducie de revenu du Fonds a été convertie
en société par actions nommée Supremex Inc. L'oraloce définitive de la Cour supérieure du
Québec a I'égard de I'Arrangement a été recue mdi2010.

Aux termes de I'Arrangement, les porteurs de pduitfonds ont recu, en échange de chaque part
du Fonds gu'ils détenaient, une action ordinair&dpremex.

L’Arrangement a été comptabilisé selon la méthoddadcontinuité des intéréts communs du
Fonds puisque Supremex continuera d’exercer l@égtéstdu Fonds et qu’il n’y a aucun transfert
de propriété. En vertu de la méthode de comptalihis de la continuité des intéréts communs,
les transferts d'actifs, de passifs et de capifmopres du Fonds a Supremex sont comptabilisés a
leur valeur comptable nette a la Date de prisefat'efe I'opération. Par conséquent, a des fins
comptables, I'opération doit étre comptabilisée nwms'il s'agissait d’'une continuation du Fonds
mais le capital de celle-ci doit refléter I'échande parts du Fonds contre des actions de
Supremex. Ainsi, certains termes comme détenteuactidhs/porteurs de parts,
dividende/distribution et action/part peuvent &maployés de maniere interchangeable tout au
long de ces états financiers consolidés. Au coesspgriodes présentées jusqu’a la Date de prise
d’effet de la conversion, tous les paiements auxepos de parts ont été versés sous forme de
distributions liées aux parts du Fonds. Aprés adte, tous les paiements aux actionnaires seront
verses sous forme de dividendes.

Toute référence au Fonds pour des périodes ultéseau 1 janvier 2011 renvoie a Supremex
Inc. comme société successeur du Fonds. Les chiffoerespondants présentés dans les états
financiers consolidés de la Société comprennerstlEsimontants antérieurement présentés par le
Fonds. Les termes « Société », «action », «dnde» et «actionnaires » renvoient a
« Fonds », « part », « distributions » et « podealg parts » pour les opérations qui ont eu lieu
avant la conversion du Fonds en société par actions

Par suite de I'Arrangement, le capital versé demme ordinaires a été réduit a un montant de
10 millions de dollars a la Date de prise d'effet.

Les activités de Supremex suivent une tendancersaése avec des produits d’exploitation plus
élevés durant la période d’ao(t a février surtoutagson du nombre accru d’envois postaux et de
publicités lies a des événements comme la rentriéise, les campagnes de financement, la
saison des Fétes et la période des impdts. Paéqgoast, il est possible que les produits
d’exploitation et le rendement financier de Suprerpeur les périodes de trois et neuf mois
terminées le 30 septembre 2011 ne refletent pagpreduits d’'exploitation et le rendement
financier auxquels on pourrait s’attendre pour ameée compléte.
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Supremex Inc

NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES IN TERMEDIAIRES RESUMES

30 septembre 2011 [Non audité]

1.

INFORMATION SUR LA SOCIETE ET MODE DE PRESENTATION — (suite)

Ces états financiers consolidés intermédiairesmmésunon audités ont été approuvés par le
conseil d'administration de la Société le 8 novesr2011 et n'ont pas fait I'objet ni d’'un audit ni
d'une mission d'examen par les auditeurs de la é&écilLes états financiers consolidés
intermédiaires résumés non audités comprennemoieptes de la Société et de ses filiales. lls
ont été préparés par la direction conformémentA&134, Information financiére intermédiaire

et I'lFRS 1, Premiére application des Normes internationalesnfdimation financiére Les
présents états financiers intermédiaires ne compibpas toutes les informations et les notes
requises aux fins des états financiers annueldéaudies conventions comptables utilisées sont
les mémes que celles employées aux fins des é&tatefers consolidés non audités de la Société
pour la période de trois mois terminée le 31 madsl2 De plus, les états financiers consolidés
intermédiaires résumés non audités pour la péramdrois mois terminée le 31 mars 2011
contiennent de la divulgation annuelle additiormedin vertu des Normes internationales
d’'information financiére (« IFRS ») qui n'est paxluse dans les états financiers consolidés
annuels du Fonds pour I'exercice terminé le 31dece 2010 préparés selon les principes
comptables généralement reconnus (« PCGR ») gtidlie&rieurement. Par conséquent, ces états
financiers consolidés intermédiaires non auditée®tnotes y afférentes devraient étre lus en
paralléle avec les états financiers consolidésrmédiaires résumés non audités pour la période
de trois mois terminée le 31 mars 2011 et les dmaciers consolidés audités du Fonds pour
I'exercice terminé le 31 décembre 2010.

NOUVELLES CONVENTIONS COMPTABLES

De nouvelles normes, interprétations, modificatienaméliorations des normes actuelles ont été
publiées par I'International Accounting Standardeail (« IASB ») ou par ['International
Financial Reporting Interpretations Committee (RIE »). Leur application est obligatoire pour
les périodes de présentation de l'information foiare ouvertes a compter dff janvier 2013.
Les normes applicables a la Société qui sont tamschént les suivantes :

* |FRS 9,Instruments financiers
En octobre 2010, I'ASB a publié I'FRS 9nstruments financiers(l'« IFRS 9 »).
L'IFRS 9, qui remplace I'lAS 39nstruments financiers. Comptabilisation et évalomat
dicte les régles de publication de l'informationdanciére des actifs financiers et passifs
financiers qui entraineront la présentation d'infation pertinente et utile pour les
lecteurs des états financiers dans leur évaluat@snmontants, moments et incertitudes
des flux de trésorerie futurs d’'une entité.

« |FRS 10,Etats financiers consolidés
En mai 2011, 'lASB a publié I'lFRS 1CEtats financiers consolidéd « IFRS 10»).
L'IFRS 10, qui remplace le SIC-1Z;onsolidation — entités ad hoet une partie de
I'lAS 27, Etats financiers consolidés et individuelsurnit des directives additionnelles
sur la notion de contrble a titre de facteur imairtpour établir si une entité doit étre
incluse dans les états financiers consolidés dedeté-mére.

23



Supremex Inc

NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES IN TERMEDIAIRES RESUMES

30 septembre 2011 [Non audité]

2. NOUVELLES CONVENTIONS COMPTABLES — (suite)

IFRS 12,Informations a fournir sur les participations dales autres entités

En mai 2011, I'lASB a publié I'lFRS 1anformations a fournir sur les participations
dans les autres entitdb « IFRS 12»). L'IFRS 12 est une nouvelle noreteétablit des
obligations d'information exhaustives pour toutes Iformes de participation dans
d’'autres entités, y compris dans des partenari#s, entreprises associées, des entités
ad hoc et autres entités non comptabilisées.

IFRS 13,Evaluation de la juste valeur

En mai 2011, I'lASB a publié I'lFRS 1%valuation de la juste valeut’ « IFRS 13»).
L'IFRS 13 favorisera la constance et réduira la glexité en fournissant une définition
précise de la juste valeur et une source unique pPapplication de cette méthode
d’évaluation et les informations a fournir lorsdiévaluation a la juste valeur est utilisée
dans le référentiel IFRS.

IAS 1, Présentation des états financiers

En juin 2011, 'lASB a amendé I'lAS Erésentation des états financidis IAS 1 »).
Cet amendement de I'lAS 1 a comme objectif d’amélida présentation des éléments
composant les autres éléments du résultat global.

IAS 19, Avantages du personnel

En juin 2011, I'lASB a amendé I'lAS 1%vantages de personn@l« IAS 19 »). Cet
amendement de I'lAS 19 a pour but d’améliorer lanptabilisation et I'obligation
d’information pour les régimes de retraite a pitésta déterminées.

Ces nouvelles normes sont en vigueur pour les Btetsciers consolidés intermédiaires et
annuels de la Société des périodes ouvertes a epohptf’ janvier 2013. Par contre, I'lASB

a récemment émis une proposition afin de retar@@plication obligatoire de’lFRS 9
Instruments financiergu £’ janvier 2015La Société a entrepris d'évaluer les incidences de
cette nouvelle norme sur ses états financiers &dgso

3. ACQUISITION D’ENTREPRISE

Le 16 septembre 2010, la Société a fait 'acquisitlie la plupart des actifs de Pioneer Envelope
Ltd. (« Pioneer ») pour une somme au comptant @enllion de dollars qui a été financée par
les flux de trésorerie d’exploitation.
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Supremex Inc
NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES IN TERMEDIAIRES RESUMES
30 septembre 2011 [Non audité]

3. ACQUISITION D’ENTREPRISE — (suite)

L’acquisition a été comptabilisée selon la méthddd’'acquisition, et les résultats d’exploitation
ont été inclus dans les résultats de la Société#ripter de la date d’acquisition. La répartition du

prix d’achat est la suivante :

$
Débiteur: 57€09¢
Stock: 48:82%
Charges payées d’'aval 27021
Immobilisations corporelle 62C00C
Ecart d’acquisitio 25C 00C
Créditeurs et charges a pe (32€ 645
Actifs nets acqui 163C 297
Contrepartie
Trésoreri 173¢€92C
Solde de prix de vente a rece (10€ 623

L’'acquisition des actifs de Pioneer est en accomt da stratégie d'acquisition de Supremex qui
consiste a relever des occasions de regroupeniémtédieur de son principal secteur d'activité
et a acquérir de solides sociétés ayant des faoemplémentaires ainsi que des possibilités
intéressantes afin de créer des synergies impesgta@ette stratégie a pour but d’aider Supremex
a atteindre ses objectifs et a démontrer son engagteenvers l'avenir de l'industrie. Les
synergies sont principalement des économies rediéesodlts des matiéres premiéres et aux frais

indirects, et constitue le goodwill comptabilisé.

4., STOCKS
30 septembre 31 décembre 1% janvier
2011 2010 2010
$ $ $
Matiéres premiere 2862314 330¢€47¢ 338€04¢
Produits en cou 211 445 217681 36E 75¢
Produits fini 9762 341 8412568 1C 16€922
12 836 100 1193¢€72C 1392172¢

Le colt des stocks passé en charges et incluslelamgit des ventes, incluant 'amortissement
des immobilisations corporelles alloué aux stoeks,cours des périodes de trois et neuf mois
terminées le 30 septembre 2011 est de 24 430 & 4$ 75 533 227 $ (2010 - 25830878 $ et

80 490 180 $).
5. IMMOBILISATIONS CORPORELLES
La Société a fait I'acquisition, au cours des p#® de trois et neuf mois terminées le

30 septembre 2011, d'immobilisations corporellesnayin codt de 1 524 805 $ et de 3 483 551 $
(2010 - 759 565 $ et 1 295 383 $ respectivement).

25



Supremex Inc

NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES IN TERMEDIAIRES RESUMES

30 septembre 2011 [Non audité]

5.

IMMOBILISATIONS CORPORELLES — (suite)

Au cours des périodes de trois et neuf mois terasihé 30 septembre 2011, la Société a disposé
des immobilisations corporelles, autres que callassifiées a titre d’actifs détenus en vue de la
vente, ayant une valeur nette de 68 096 $ et de839( (2010 — 166 628 $ et 416 801 $
respectivement), résultant en une perte nette @edsion d'immobilisations corporelles d’un
montant de 32 480 $ et de 218 534 $ (2010 - 52625t246 064 $, respectivement).

La Société a aussi disposé, au cours des périodesrois et neuf mois terminées le
30 septembre 2011, d’actifs détenus en vue derte\ayant une valeur nette de 100 000 $ et de
5 773 200 $ résultant en une perte nette a laaregdmmobilisations corporelles de 28 618 $ et
95 750 $. Une dévaluation de 1,9 million de dollaistivement a I'évaluation de ces actifs au
moindre de la valeur comptable et de la juste valdéduction faite des frais de vente, a été
incluse dans I'amortissement des immobilisationgarelles dans les périodes de neuf mois
terminées le 30 septembre 2010.

Au cours de la période de neuf mois terminée leeg@flembre 2011, le Société a reclassé a titre
d'immobilisations corporelles, des actifs détennsvae de la vente ayant une valeur nette de
12 359 $.

PROVISIONS

Dans le cadre de I'acquisition de NPG Envelope P&GNy) en 2007, d’Enveloppe Montréal Inc.
(« Montréal ») en 2008 et de Pioneer (voir notda@8%ociété a adopté un plan afin d’intégrer et
de restructurer chacune des entreprises acquises.tifre, la Société a enregistré une provision
relativement aux indemnités de départ et fraistddfectation et de retrait pour certains employés
et certaines installations des entreprises acquiae80 septembre 2011, le solde de la provision
pour frais de restructuration était de 0,5 millaendollars.

Au cours de 2011 et 2010, la Société a engagé mies dle restructuration additionnels

relativement aux indemnités de départ et autres ffans le cadre de la restructuration des
activitéts a Toronto et a Montréal. Le solde de favigion pour frais de restructuration

relativement a la restructuration des activités @romto et a Montréal était nulle, au

30 septembre 2011.

Le tableau suivant présente un sommaire des mentamiptabilisés et payés relativement aux
frais de restructuration :

30 septembre 31 décembr

2011 2010

$ $

Solde, au début de la péric 931 297 79t 01¢
Frais de restructuration passés en chi 716 852 205451¢
Paiements au compti (1105331 (1 91€ 240
Solde, a la fin de lepériode 542z 81¢ 931297
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Supremex Inc

NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES IN TERMEDIAIRES RESUMES
30 septembre 2011 [Non audité]
7. DIVIDENDES ET DISTRIBUTIONS A PAYER

Les dividendes déclarés dti fanvier 2011 au 30 septembre 2011 sont comme suit

Date de déclaration Date de cléture Date de paiement  Par action Dividende

des registres $ $
18 mars 2011 31 mar: 2011 15 avril 2011 0,0z 87E93:
17 juin 2011 30 juin 2011 15juillet 2011 0,0z 87€ 93¢

Préalablement a la conversion du Fonds en sociétagbions (voir note 1), le Fonds effectuait la
distribution mensuelle de ses liquidités disporsbdéiun montant de 292 978 $ aux porteurs de
parts inscrits le dernier jour ouvrable de chaquésppayable le I5jour du mois suivant, ou
autour de cette date. Les distributions pour léopérdu £ janvier 2010 au 30 septembre 2010 se
sont élevées a 2 636 802 $.

8. FACILITES DE CREDIT GARANTIES

Les montants dus en vertu des facilités de crédibuvelable et d’emprunt & terme sont les
suivants :

30 septembre 31 décembre 1% janvier

2011 2010 2010

$ $ $
Facilité de crédit renouvelable 6 955 694 4 290 886 20 324 181
Facilité d’emprunt a terme 53084 511 65 625 000 73 125 000
Moins : Frais de financement reportés, montant net (211 503) (846 010) (1569 804)
59 828 702 69 069 876 91 879 377
Tranche courante (59 828 702) (14 415 489) (7 500 000)
Tranche non courante des facilités de crédit gamnt — 54 654 387 84 379 377

Les deux facilités de crédit viennent a échéanckjdmvier 2012, conséquemment, elles ont été
incluses dans les passifs courants de la Socié36 aaptembre 2011 (voir note 13).

En vertu des modalités des facilités de créditrgas, la Société est dans I'obligation, entre
autres, de respecter certaines clauses restrictues30 septembre 2011, la Société respectait
toutes ces clauses restrictives. Les facilitésrédittsont garanties par une hypothéque et une
sureté réelle visant la totalité des actifs existah futurs de la Société et de ses filiales.

Les remboursements minimums requis en vertu ddiédaale crédit garanties sont comme suit :

$
2011 187E00C
2012 58 16¢ 20¢

Au 30 septembre 2011, le taux d'intérét sur ledlifés de crédit renouvelable et d’emprunt a
terme était de 4,75 % (4,90 % et 5,25 % respectvermu 31 décembre 2010 et 4,85 % et 4,76 %
respectivement au®Janvier 2010). Au 14 janvier 2011, la Société aato un swap de taux
d’'intérét d’'un montant de 30 millions de dollarsupgayer un taux fixe de 2,84 % jusqu’'au
14 janvier 2016, excluant la marge applicable.
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Supremex Inc
NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES IN TERMEDIAIRES RESUMES
30 septembre 2011 [Non audité]
8. FACILITES DE CREDIT GARANTIES — (suite)
Frais de financement :

Périodes de trois mois  Périodes de neuf mois
closes le 30 septembre closes le 30 septembre

2011 2010 2011 2010
$ $ $ $
Intéréts sur les facilités de crédit garanties 807 408 891088 2527760 2914624
Autres intérét 3784 3926 8 045 8 609
Amortissement des frais de financement reportés211 502 211 504 634 507 639 602
Perte a I'’évaluation de I'instrument financ
dérivé 1147 209 — 1812 270 —

2 16€90¢ 1106518 4982582 3562835

9. IMPOTS SUR LE RESULTAT
Charge d'impéts

Les éléments importants composant la charge d'isnpdiregistrée dans I'état consolidé des
résultats sont comme suit :

Périodes de trois mois  Périodes de neuf mois
closes le 30 septembre closes le 30 septembre
2011 2010 2011 2010

$ $ $ $

Charge d’'imp6t exigible:
Charge d’imp6t exigibl 1 003 867 1 3105931 214
Charge d'impot différé:
Naissance €(renversemel) des différence
temporelles (523 390) 769 049 (918 449) 2257776
Charge d'impdts sur le résulta 480 477 769050 2187482 2257990

L'imp6t enregistré sur les autres éléments du tésglobal est comme suit :

Périodes de trois mois  Périodes de neuf mois
closes le 30 septembre closes le 30 septembre
2011 2010 2011 2010

$ $ $ $

Imp6t différé attribuable & des éléments imputés
ou crédités directement aux capitaux propres
durant la période :
(Recouvrementcharged'imp6t différé
attribuable aux (pertes) gains
actuariels(les) des régimes de retraite a
prestations définies (1542553, 186 710 (1537630, (704 972)
Recouvremer d'impét différé attribuabl
aux pertes actuarielles constatées sur
I'obligation au titre des avantages
complémentaires de retraite (2513) (1 820) (2513) (5461)
(Revenu)charge d'imp6t différé enregistré(e)
directement dans les autres éléments du
résultat global (154£ 066 184 890 (154C143  (710433)
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9.

IMPOTS SUR LE RESULTAT - (suite)

La charge d'impot differe de la charge qui aurédt @ébtenue en appliquant le taux d'imposition
canadien combiné (taux fédéral et provinciaux)aéson des éléments suivants :

Périodes de trois mois  Périodes de neuf mois
closes le 30 septembre closes le 30 septembre

2011 2010 2011 2010
$ $ $ $
Résultat avant les impdts sur le rési 1520493 3461244 7552262 9166275
Charge d'impdts sur le résultat au taux coml
(fédéral et provinciaux) prévu par la loi de
27,16 % (2010 — 31,1 %) 412967 1076447 205119t 2850712
Incidence de la variation des taux d’imposit
en vigueur 31600 (23 767) 56 572 112 258
Incidence des intéréts débiteurs de Supre
payés au Fonds (avant la conversion en société
par actions) éliminés lors deconsolidatio — (338 006) — (1015 385)
Incidence de 'amortissement de la rémunére
différée non déductible aux fins fiscales — — — 97 990
Charges non déductibles et au 35910 54 376 79 715 212 415
Charge d'imp6ts sur le résultai 48C477 769050 2187482 2257990

Rapprochement des passifs d'impdt différé nets

30 septembre 31 décembr

2011 2010
$ $
Solde, au début de la péri 7 37€78C 5 66E 294
(Recouvremenicharge d'impdt au cours de la périoc
enregistrée dans I'état consolidé des résultats (918 449) 2210 953
Recouvrement d'impéts enregise dans lesautres élémen
du résultat global (154C143 (49¢€ 467,
Solde, a la fin de la périod 491€18¢ 7 37€78C

10. REGIMES D’AVANTAGES SOCIAUX DES EMPLOYES

La charge liée aux régimes de retraite a preswta#ierminées de la Société s'est établie a
449 600 $ et & 1 594 600 $ pour les périodes dedtmeuf mois terminées le 30 septembre 2011

(2010 - 573 600 $ et 2 102 800 $).
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11.

12.

13.

CUMUL DES AUTRES ELEMENTS DE RESULTAT GLOBAL

Les variations dans le cumul des autres élémentégiltat global sont les suivants :

Avantages

Prestations complémentaires Ecart de

de retraite de retraite change Total
Solde au ® janviel 201( — — (69151 (69151
Variation del'année (1427415; (21118 (14528 (1462061
Solde au 3 décembr 201( (1427415, (21118 (83679 (1532212
Variation de la périoc (4 45¢€ 370 (7 287 1727C (444¢€387
Solde au 3iseptembre 2011 (5 886 785) (28 405) (66 409) (5981 599)

INFORMATIONS SECTORIELLES

La Société exerce ses activités dans un seul sed’®ploitation, soit la fabrication et la vente
d’enveloppes. Au 30 septembre 2011, les actifs monrants de la Société totalisaient
133 005 665 $ au Canada et 1 075 208 $ aux Etdss¢bin 31 décembre 2010 - 138 363 493 $ et
948 554 $, respectivement). Les produits d’'expliota de la Société se sont élevés a
31157 201 $ et 24 98 417 972 $ au Canada et 2@56 8t a 8 774 833 $ aux Etats-Unis pour les
périodes de trois et neuf mois closes le 30 sep&@ill, basée sur 'emplacement des clients
(2010 - 33897 660 $ et 105 461 025 $ au Cana@560 441 $ et 7 418 605 $ aux Etats-Unis,
respectivement).

EVENEMENT POSTERIEUR A LA DATE DE CLOTURE

Le 4 novembre 2011, Supremex a renouvelé et mosifié entente de crédit. Les facilités de
crédit garanties renouvelées consistent en unétéade crédit renouvelable de 20 millions de
dollars, une facilité d’emprunt a terme de 50 ik de dollars et une facilité pour acquisitions et
dépenses en immobilisations de 25 millions de doll€es facilités portent intérét a un taux
variable fondé sur le taux préférentiel canadieneotaux des acceptations bancaires, chacun
majoré des marges applicables.

La facilité de crédit renouvelable peut étre affechu refinancement des facilités de crédit
existantes, au fonds de roulement et aux fins gég®@de Supremex. La facilité d’acquisitions et
dépenses en immobilisations peut étre affectémandement des acquisitions et des dépenses en
immobilisations permises.

La facilité de crédit renouvelable et la facilitéemprunt a terme viennent a échéance le
4 novembre 2015. La facilité pour acquisitions @pehses en immobilisations viennent a
échéance le 4 novembre 2013 avec 'option de Ibpger jusqu’au 4 novembre 2015. La facilité

d’emprunt a terme est remboursable par versementsagital trimestriels de 1 250 000 $. De

plus, la Société devra effectuer annuellement arboeirsement de capital d’'un montant égal a
50 % de ses flux de trésorerie annuels excédestadleque défini dans la convention de crédit, si
le ratio dette/BAIIA est supérieur a 2,5, ou 25 @genant le cas ou le ratio dette/BAIIA soit entre
2,5 et 2,0. Aucun remboursement relié aux fluxrdedrerie n'est requis si le ratio dette/BAIIA

est inférieur a 2,00.
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14. TRANSITION AUX IFRS

Les états financiers consolidés de la Société pexercice terminé le 31 décembre 2011 seront
les premiers états financiers annuels présentaméseiltats et la situation financiére de la Séciét
conformément aux Normes internationales d'infororatifinanciére et ces états financiers
consolidés intermédiaires résumés ont été prépardfermément aux IFRS, telles que publiées
par I'International Accounting Standards Board. $aciété a adopté les IFRS conformément
avec I'lAS 34, Information financiére intermédiaireet I'lFRS 1, Premiére application des
Normes internationales d’information financiéiea Société a commencé I'application des IFRS
en date du®ljanvier 2010 (« date de transition »). Conforménaaix IFRS, la Société a :

e présenté de l'information financiére comparative;

» appliqué les mémes méthodes comptables pour tlesteeriodes présentées;

» de facon rétroactive, appliqué toutes les norm&sSlEn vigueur au 31 décembre 2011,
tel que requis; et

« appliqué certaines exemptions facultatives et ersaexemption obligatoires tel que
permis pour I'application initiale des IFRS.

Les états financiers consolidés de la Société rdtaeparavant dressés selon les PCGR
du Canada.

Choix d’exceptions a I'application rétrospective

Durant la préparation de ces états financiers diniésointermédiaires résumés conformément a
'IFRS 1, la Société a mise en application certaides exemptions facultatives a I'application
rétrospective intégrale. Les exemptions facultatividlisées sont les suivantes :

(a) Regroupements d’entreprises

La Société a choisi de ne pas appliquer de facdrosgective I'lFRS 3R (révisé)
Regroupement d’entrepriseslativement aux regroupements d’entreprises asralant la
date de transition, ce qui permet de ne pas retraftrospectivement ces acquisitions
d’entreprises. Selon cette exemption, tout goodwdbultant de ces regroupements
d'entreprises ayant eu lieu avant la date de tiiansin’a pas été retraité de la valeur
comptable préalablement déterminée selon les PCGRahada et représente sa valeur
réputée au moment de I'acquisition.

(b) Avantages sociaux
La Société a choisi de comptabiliser tous les gcactuariels cumulés et les colts des

services passés liés a ses régimes de retraitestafions déterminées qui existaient a la
date de transition dans le déficit d'ouverture.
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14. TRANSITION AUX IFRS — (suite)

Exemptions obligatoires a I'application rétrospectve

Lors de la préparation de ces états financiersatioiés intermédiaires résumés conformément a
'IFRS 1, la Société a utilisé I'exemption obligat a I'application rétrospective intégrale
suivante :

(a) Estimations

Les informations a posteriori ne sont pas utilisgesr établir ou réviser des estimations.

Les estimations faites antérieurement par la Sosiélon les PCGR du Canada n’ont pas été
révisées lors de l'application des IFRS sauf sacéfait nécessaire pour refléter des

différences entre les méthodes comptables.

Rapprochement des PCGR du Canada et des IFRS

IFRS 1 impose a une entité de rapprocher ses oagit@pres, son résultat global et ses flux de

trésorerie des périodes antérieures. Les incidetieda premiere application des IFRS sur les

états consolidés des flux de trésorerie comparatme aux états consolidés des flux de

trésorerie déja présentés selon les PCGR du Caoatlairectement liées aux incidences sur les
états consolidés des résultats, les états consalidéésultat global et les états consolidés de la
situation financiere, tel que mentionné ci apress kubriques de I'état consolidé des flux de

trésorerie qui sont le plus touchées par cetteasion sont le résultat net, 'amortissement de la
rémunération différée, la variation de I'obligatian titre des prestations de retraite constituées,
les acquisitions d’entreprises, les passifs d'ingifiéré et la variation des provisions.

Les tableaux qui suivent présentent les rapprochenues capitaux propres, du résultat net et du
résultat global selon les PCGR du Canada et |eS {dRir les périodes indiquées.

Rapprochement des capitaux propres

Au 30 septembre
Note 2010
Capitaux propres selon les PCGR du Ca 7791z 01z

Différences avec les PCGR augmentant (diminuaat}deitau
propres publiés :

Avantages social A (9517783
Regroupements d’entrepri: C (19€ 696
Total des capitaux propres selon les IFRS 68 1983
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Rapprochement du résultat net

Période de Période de
trois mois neuf mois
terminée le terminée le
30 septembre 30 septembre
Note 201( 201(
Résultat net selon les PCGR du Canada 2595 336 942571
Différences avec les PCGR augmentant (diminuarmdeltat net
publié
Avantages sociaux A 284 352 213 562
Rémunération différée B — 945 433
Regroupements d’entreprit C (19€ 696 (19€ 696
Conversion de devise D 1220z 631F
Résultats net selon les IFRS 2692194 6 908 285
Rapprochement du résultat global
Période de Période de
trois mois neuf mois
terminée le terminée le
30 septembre 30 septembre
Note 201¢ 201¢
Résultat global total selon les PCGR du Canada 952336 5942 671
Différences avec les PCGR augmentant (diminuamfdeltat
global publié
Avantages social A 82( 562 (184€805;
Rémunération différée B — 945 433
Regroupements d’entreprises C (199 696) (199 696)
Résultat global total selon lelIFRS 321€202 484160z

A. Avantages sociaux non constatés

(i) Au moment de l'adoption des IFRS, les gains actlmrét les pertes actuarielles sont
immédiatement comptabilisés dans les autres élémdat résultat global, comme
'autorise I'|AS 19, Avantages du personnék IAS 19 »). Aux termes des PCGR du
Canada, la Société utilisait la méthode du « corridpour amortir les gains actuariels ou
les pertes actuarielles sur la durée moyenne de desla carriere active des membres du
personnel. A la date de transition, tous les gadtsariels et pertes actuarielles cumulées
antérieurement et non comptabilisés, y compridifialtion transitoire non amortie, ont été
comptabilisés dans le déficit, entrainant ainsi angmentation de 6,6 millions de dollars
du déficit.

(i) Conformément a I'lAS 19, si les droits sont acqles colts des services passés sont
comptabilisés immédiatement, sinon, ils sont cobifisgs selon le mode linéaire sur la
durée restante de la période d’acquisition. Enuvdes PCGR du Canada, les colts des
prestations au titre des services passés étaientabilisés sur la durée moyenne attendue
du reste de la carriere active des membres du meebajui devaient recevoir des
prestations au titre du régime. A la date de ttamsitous les droits relatifs aux services
passés n'ayant pas déja été comptabilisés, awdedditl million de dollars, ont été acquis
en totalité et comptabilisés a ce titre dans lécdéf
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(i)  Par ailleurs, I'AS 19 et I'IFRC 14|AS19 — Le plafonnement de l'actif au titre des
régimes a prestations définies, les exigencesndadement minimal et leur interaction
limitent le montant de I'actif comptabilisé a I'étonsolidé de la situation financiére a la
valeur actualisée des remboursements ou des dionisutles cotisations disponibles,
majorée des pertes actuarielles et du colt descesrpassés non comptabilisés. Cette
restriction s’est traduite par une limitation relament a I'actif pouvant étre comptabilisé
pour I'un des régimes a prestations déterminéda 8eciété, ce qui a entrainé une baisse
additionnelle de 1,0 million de dollars, comptad#k dans le déficit a la date de transition.

B. Rémunération différée

Selon les PCGR du Canada, la Société a amortinhamération différée selon la méthode
linéaire sur une durée de 4 ans. Selon les IFR@ntanération différée devrait étre amortie
de facon échelonnée sur la période d’acquisitios dfeits des parts du Fonds de revenu
Supremex. Cette différence a donné lieu a une aoigiiien de 0,9 million de dollars du
déficit a la date de transition.

C. Regroupements d’entreprises

Selon les PCGR du Canada, tous les frais d’aciprisét les frais de restructuration ont été
inclus dans le goodwill. Selon les IFRS, tous cagsfdoivent étre comptabilisés en résultat
lorsque engagés. Ainsi, les frais d'acquisitionlaerovision pour frais de restructuration
engagés dans le cadre de Il'acquisition de Pioneerseptembre 2010, précédemment
comptabilisées a I'écart d'acquisition ont été ctabpisés en résultat.

D. Conversion de devises

Selon les PCGR du Canada, la Société avait détérmiie sa filiale américaine était un
établissement étranger intégré et que sa monnadtidanelle était le dollar canadien. Selon
les IFRS, la monnaie fonctionnelle de chaque edfité groupe consolidé doit étre établie
séparément, selon la monnaie de I'environnemematnmue principal dans lequel I'entité
effectue ses opérations. Selon les IFRS, la morfoaiionnelle de la filiale américaine est
le dollar américain.
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Etats financiers consolidés retraités de Supremex

[Non audité]

Les tableaux qui suivent présentent les rapprochemges états financiers consolidés déja
publiés préparés selon les PCGR du Canada aveétds financiers consolidés retraités
préparés selon les IFRS.

Rapprochement de I'état consolidé de la situatiorirfanciére au 30septembre2010

Postes selon les PCGR du
Canada

Solde selon  Ajustements
les PCGR découlant des

Reclassements Solde selon Postes selon les IFRS
découlant des

les IFRS

du Canada IFRS IFRS
ACTIFS
Trésorerie 54 158 — — 54 158 Trésorerie
Débiteurs 21144619 — — 21144619 Débiteurs
Stocks 12777921 — — 12777921 Stocks
Charges payées d’aval 131E89C — — 131E89C Charges payées d’aval
Actifs d'impots futurs 172 102 — (172 102) —
Total de 'actif & court terme 35464 69C — (1721020 3529258t Total de l'actif courant
Actifs détenus en vue de la vente 6 428 366 — — 28366 Actifs détenus en vue de la vente
Immobilisations corporelles,
montant net 29 893 045 — — 29893045 Immobiliseticorporelles
Actif au titre des prestations de
retraite constituées 4 871 000 (12929 600) 8058 600 —
Actifs incorporels, montant r 3430z 904 — — 34302904 Actifs incorporel:
Ecart d’acquisition 75 993 692 (242 567) — 75751125 Goodwill
18€ 954697 (13172167 788€49€ 18166¢€02¢ Total de I'actif
PASSIFS ET CAPITAUX PROPRES
Créditeurs et charges a payer 16 840 719 — — 167890 Créditeurs et charges a payer
Provision pour frais de
restructuration 1127611 — — 1127 611 Provisions
Distribution a paye 29297¢ — — 29297¢ Distribution a paye
Tranche a court terme des Tranche courante des facilités de
facilités de crédit garanties 7 500 000 — — 75000 crédit garanties
Total du passif a court terme 2576130¢ — —  2576130¢ Total du passifcourant
Facilités de crédit garanties 71771 150 — — 71150 Facilités de crédit garanties
Passif d'impdts futul 1070<427 (3324688 (172102 7212637 Passif d'impdt différ
Obligation au titre des prestations
— — 8 058 600 8058 600 de retraite constituées
Obligation au titre des
avantages complémentaires Obligation au titre des avantages
de retraite 800 800 (130 000) — 670800 complémentaires de retraite
Capitaux propres Capitaux propres
Parts du Fonds 282 798 322 — — 282798322 Parfodds
Surplus d’apport 7 625 424 — — 7 625 424  Surplapgort
Déficit (212511734, (7581646, — (22€09:380; Déficit
Cumul des autres éléments du
— (2 135 833) — (2135 833) résultat global
77912 012 (9717 479) — 68194533 Total des capitaux propres
Total du passif et des capitaux
18€ 954697 (13172167, 788€49€ 18166¢02¢ propres
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14. TRANSITION AUX IFRS — (suite)

Rapprochement de I'état des résultats consolidé poda période de trois mois close le
30 septembre 2010.

Postes selon les PCGR du Solde selon les Ajustements  Reclassements Solde selon les Postes selon les IFRS
Canada PCGR du découlant découlant des IFRS
Canada des IFRS IFRS
Produits 36407101 — — 36407101 Produitt
Co(t des ventes, frais de vente et
d’administration 29123208 (394 603) (3903 510) 24 825095 Codt des ventes
Frais de vente et
— — 390:51C 390:51C d’administratiol
Résultat d’exploitation
avant
amortissements,

perte & la cession
d’immobilisations
corporelles, frais

Bénéfice avant les éléments d’acquisition et frais
suivants 7 283 893 394 603 — 7678496  de restructuration
Amortissement et
Amortissement et dévaluation dévaluation des
des immobilisations immobilisations
corporelles 1053 697 — — 1053 697 corporelles
Amortissement des actifs Amortissement des
incorporels 1540 975 — — 1540 975 actifs incorporels
Perte a la cession
Perte a la cession d’immobilisations
d'immobilisations corporelles 52273 — — 52 273 corporelles
Frais de financement, montant
nef 110€51¢ — (110€518 —
— 16€ 207 — 16€207 Fraisd’acquisitior
Frais de restructuration 195 582 100 000 — 295 58&2ais de restructuration
— 12€ 39¢ 110€51¢ 456776z Résultat d’exploitation
— — 1106518 1106 518 Frais de financement
Bénéfice avant les impéts sur les Résultat avant les
bénéfice 333484¢ 12€ 39¢ — 3461244 impdts sur le résulta
Provision d'impdt sur les
bénéfices 739 512 29 538 — 769 050 Impdts surslelta
Bénéfice ne 259E33¢€ 96 85¢ — 2692194 Résultat ne:
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[Non audité]

Rapprochement de I'état des résultats consolidé pouda période de neuf mois close le

30 septembre 2010.

Postes selon les PCGR du

Solde selon les  Ajustements

Reclassements

Solde selon les Postes selon les IFRS

Canada PCGR du découlant découlant des IFRS
Canada des IFRS IFRS
Produits 11287¢<63C — — 11287<€63C Produit:
Co(t des ventes, frais de vente et
d’administration 88 320 109 (293516) (12 560 255) 75 466 338 Colt des ventes
Frais de vente et
— — 1256( 25¢ 1256( 25¢ d’administratiol
Résultat d’exploitation
avant
amortissements,
perte & la cession
d’immobilisations
corporelles, frais
Bénéfice avant les éléments d’acquisition et frais
suivants 24 559 521 293516 — 24 853 037  de restructuration
Amortissement et
Amortissement et dévaluation dévaluation des
des immobilisations immobilisations
corporelles 5229 868 — — 5229 868 corporelles
Amortissement des actifs Amortissement des
incorporels 4622 925 — — 4 622 925 actifs incorporels
Amortissement de la Amortissement de la
rémunération différé 126(51z (94£ 433 — 31E07¢ rémunération différé
Perte a la cession
Perte a la cession d’immobilisations
d'immobilisations corporelle 24€064 — — 24€064 corporelle
Frais de financement, montant
net 3562 835 — (3562 835) —
— 168 207 — 168 207 Frais d’acquisition
Frais de restructuratir 1441784 10C 00C — 1541784 Frais de restructurati
— 970 742 3562 835 12 729 11(Résultat d’exploitation
— — 356283E 356283E Frais de financeme
Bénéfice avant les impdts sur les Résultat avant les
bénéfices 8 195533 970972 — 9 166 275imp6ts sur le résultat
Provision d'impét sur les
bénéfices 2 252 862 5128 — 2257 990 Impbts stadeltat
Bénéfice net 5942 671 965 614 — 6908 285 Résultat net
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Rapprochement de I'état du résultat global consolid pour la période de trois mois close le
30 septembre 2010.

Postes selon les PCGR Solde selon  Ajustements  Reclassements Solde selon Postes selon les IFRS

du Canada les PCGR découlantdes  découlant des les IFRS
du Canadz IFRS IFRS
Bénéfice net 2 595 336 96 858 — 2 692 194Résultat net
Autres éléments du Autres éléments du résultat global :

résultat étenc :

Gains actuariels constatés sur
I'obligation au titre des prestations de
retraite constituées, déduction faite
une charge d'impdts sur le résultat de

— 541 490 — 541490 186710%

Pertes actuarielles constatées sur
I'obligation au titre des avantages
complémentaires de retraite,
déduction faite d'un recouvrement

— (5 280) — (5280) dimp6ts sur le résultat de 1 820 $
Différences de conversion
— (12202 — (12202)  comptabilisée en résul
Autres éléments du
résultat étendu — 524 008 — 524 008 Autres élénmduntgsultat global
Résultat étendt 2 59E33¢€ 62( 86€ — 321€20Z Total du résultat global
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Rapprochement de I'état du résultat global consolié pour la période de neuf mois close le
30 septembre 2010.

Postes selon les PCGR Solde selon  Ajustements  Reclassements Solde selon Postes selon les IFRS

du Canada les PCGR découlantdes  découlant des les IFRS
du Canadz IFRS IFRS
Bénéfice net 5942 671 965 614 — 6 908 285Résultat net
Autres éléments du Autres éléments du résultat global :

résultat étenc :

Gains actuariels constatés sur
I'obligation au titre des prestations de
retraite constituées, déduction faite
d’un recouvrement d’'impéts sur le

— (2 044 528) — (2044 528) résultat de 704 972 $

Pertes actuarielles constatées sur
I'obligation au titre des avantages
complémentaires de retraite,
déduction faite d'un recouvrement

— (15 839) — (15839) d'impdts sur le résultat de 5 461 $
Différences de conversion
— (6315 — (6315,  comptabilisée en résul
Autres éléments du
résultat étendu — (2 066 682) — (2 066 682) Autres éléments du résultat global
Résultat étendt 5942671 (1101068 — 484160z Total du résultat global
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