SupremeX

RAPPORT DE GESTION POUR LES PERIODES DE TROIS ET DQUZE MOIS
TERMINEES LE 31 DECEMBRE 2011

Le rapport de gestion de Supremex Inc. (la « Sécifqui suit, daté du 15 février 2012, doit étre |
avec les états financiers consolidés et les noedffeyentes pour I'exercice clos le 31 décembrel201
joints a ce rapport de gestion. Ces états finarscimwnsolidés de la Société ont été préparés par la
direction conformément aux Normes internationaldsfarmation financiére. L'exercice de la
Société se termine le 31 décembre. La monnaieiéonetle de la Société est le dollar canadien. Les
montants par action sont calculés a I'aide du noenbroyen pondéré d’'actions en circulation pour
les périodes de trois et douze mois closes le 8&ndére 2011.

Le présent rapport contient des énoncés prospecBis reporter a la rubrique « Enoncés
prospectifs » pour en savoir davantage sur lesugsy les incertitudes et les hypothéses relatifssa
énoncés. En plus de nos résultats présentés seitFRS, ce rapport de gestion peut contenir
d'autres mesures non conformes aux IFRS. Les temtiksés 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 pourraient donc ne pas étre
comparables a des mesures semblables présentéafgoaires émetteurs et ne devraient pas étre
considérées comme des mesures de remplacementfdempace financiére préparées selon les
IFRS. Se reporter aux rubriques « Définition du BAdét des mesures non conformes aux IFRS » et
« Principales informations financiéres consolidégsour le rapprochement du BAIIA et du résultat
net.

Etats financiers et adoption des IFRS

Ce rapport de gestion devrait étre lu conjointena@at les états financiers consolidés ci-jointest
notes y afférentes. En février 2008, le Conseilm@ses comptables du Canada a confirmé que les
IFRS remplaceraient les PCGR du Canada pour lespeises ayant une obligation d’information du
public pour les exercices ouverts a compter djadvier 2011. Les états financiers consolidés ci-
joints pour I'exercice clos le 31 décembre 2010éaéatretraités afin de tenir compte de notre adopti
des IFRS et ont été préparés conformément a I'lERBremiére application des Normes
internationales d'information financierdes périodes précédant la date de transitiontrpas été
retraitées. Nos états financiers consolidés pestéria ce rapport de gestion seront préparés keslon
IFRS.

La note 25 incluse dans les états financiers calésoki-joints donne une description détailléeale |
conversion aux IFRS, incluant des rapprochemente®idescriptions de l'incidence de la transition
des PCGR du Canada aux IFRS sur les capitaux mrolereésultat net et le résultat global. Elle
comprend aussi les rapprochements des états abésadle la situation financiére auxjanvier 2010

et 31 décembre 2010, ainsi que des états consal@®sésultats et des états consolidés du résultat
global pour I'exercice clos le 31 décembre 2010.



Conversion du Fonds

Le 1*janvier 2011 (la « Date de prise d'effet »), lenfi® de revenu Supremex (le « Fonds ») a
réalisé sa conversion en société par actions. @i2010, les porteurs de parts du Fonds ont
approuvé le plan d'arrangement (I’ « Arrangemenaw) termes duquel la structure de fiducie de
revenu du Fonds serait convertie en société paoracthommée Supremex Inc. L'ordonnance
définitive de la Cour supérieure du Québec a I'dgher I’Arrangement a été obtenue le 10 mai 2010.

Aux termes du plan d'arrangement, les porteursattslu 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 m®mgu Fonds a Supremex sont comptabilisés a leur
valeur comptable nette a la Date de prise d'effetla transaction. Par conséquent, a des fins
comptables, la transaction doit étre comptabilisgrame s'il s’agissait d’'une continuation du Fonds,
mais le capital de celle-ci doit refléter I'échardge parts du Fonds contre des actions ordinaires de
Supremex. Ainsi, certains termes comme détenteuractidhs/porteurs de parts,
dividende/distribution et action/part peuvent &raployés de maniére interchangeable tout au long
de ce rapport de gestion. Au cours des périodeseptées jusqu’a la Date de prise d'effet de la
conversion, tous les paiements aux porteurs ds pattété versés sous forme de distributions liées
aux parts du Fonds. Aprés cette date, tous lesngaies aux actionnaires ont été versés sous forme de
dividendes.

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

a « Fonds », « part », «distributions » et « pogale parts » pour les transactions qui ont au lie
avant la conversion du Fonds en société par actions

Par suite de I'Arrangement, le capital versé dafmr@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 distributau Canada d’'une vaste gamme d’enveloppes
génériques et personnalisées et de produits cosngzal fabricant national d’enveloppes au Canada,
Supremex compte sept installations manufacturiesitgées dans six 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 ggiendechands de papier et des fournisseurs de
processus et de solutions.



Rendement global

Le BAIIA avant les frais de restructuration pourglgatrieme trimestre de 2011 a été de 7,8 millions
de dollars comparativement au BAIIA avant les frdés restructuration de 8,4 millions de dollars
enregistré au quatrieme trimestre de 2010. Lesyitod’exploitation du quatriéme trimestre de 2011
se sont établis a 36,7 millions de dollars, cod& millions de dollars au quatrieme trimestre de
2010, soit une baisse de 3,5 millions de dollarsddewB,8 %. Au cours du quatrieme trimestre, le
volume total a reculé de 13,6 %, en raison dedaatton du nombre d’'unités vendues au Canada et
aux Etats-Unis. Le volume de ventes réalisé au @arm été en baisse de 12,1 %, avec des
diminutions importantes de volume provenant def@ifits gouvernements ainsi que des revendeurs
nationaux. Ce dernier secteur avait bénéficié darh volume au dernier trimestre 2010 en raison
d’un renouvellement d’inventaire avant la fin dexircice. Le volume aux Etats-Unis a baissé quant
a lui de 22,4 % en raison du non-renouvellementalemandes spécifiques effectuées au dernier
trimestre de 2010 ainsi que du volume élevé engepdr le partenariat américain a Buffalo qui a
débuté a la fin du troisiéme trimestre de 2010.

Au cours du quatrieme trimestre de 2011, des faisestructuration de 0,4 million de dollars ot ét
comptabilisés principalement en lien avec le prdgga 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, et I'intégration desxdasines est maintenant achevée.

La Société a renouvelé sa convention de créditagde du 4 novembre 2011 pour une période de
gquatre ans. La nouvelle facilité de crédit est 8anllions de dollars et consiste en une facilité
d’emprunt a terme de 50 millions de dollars, unglifé de crédit renouvelable de 20 millions de
dollars et une facilité pour acquisitions et dépsnsn immobilisations de 25 millions de dollars. Au
31 décembre 2011, les facilités de crédit garamtigdes, déduction faite de la trésorerie, étaiknt
51,6 millions de dollars, ce qui représente uneirdition de 7,6 millions de dollars au cours du
guatriéme trimestre de 2011 et de 17,4 milliondakars au cours de I'exercice.

Pour I'exercice financier clos le 31 décembre 208 BAIIA avant les frais d’acquisition et les fsai
de restructuration s’est établi a 29,5 millions diglars ou 20,5 % des produits d’exploitation
comparativement a 33,2 millions de dollars ou 24,@n 2010.

Facteurs clés ayant une incidence sur les activités
Les résultats opérationnels et la situation finarecde la Société sont soumis a de nombreux risques

et incertitudes et sont assujettis a divers fasténars du contrble de la direction. Se reportea & |
rubrique « Facteurs de risque » pour en savoirrdaga sur ces risques.



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 toen d'unités vendues par Supremex est
généralement plus élevé au cours de 'automne ¢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 IRdé 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 résofpérationnels trimestriels de la Société paair le
périodes du % janvier 2010 au 31 décembre 2011. La Société atades IFRS le ®Ljanvier 2011,
avec prise d'effet le®ljanvier 2010, de sorte que les données compasati®e2010 sont présentées
conformément aux IFRS.

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

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

2011 2011 2011 2011 2010 2010 2010 2010
$ $ $ $ $ $ $ $
Produits d’exploitatio 36699 34024 34068 39101 40 246 36 407 35231 41 241
BAIIA W 7 432 6 486 6 638 7 893 7 839 7 215 6 008 9920
Résultat avant imp6ts s
le résultat 3960 1520 2 037 3995 3614 3461 137 5568
Résultat ne 2950 1040 1452 2873 2910 2692 143 4073

Résultat net par action/p 0,100 0,035t 0,049¢ 0,098( 0,099: 0,091¢ 0,004¢ 0,139(

Notes

@ Voir la rubrique « Définition du BAIIA ». Le BAllAn'est pas une mesure conforme aux IFRS et
n'a pas de signification normalisée prescrite parlFRS. Par conséquent, le BAIIA peut ne pas
étre comparable a des mesures similaires présqraéesutres émetteurs.

En ne tenant pas compte des variations saisonnlégegroduits d'exploitation ont diminué au cours
des huit derniers trimestres principalement a cdusecul du volume vendu au Canada en raison du
marché de I'enveloppe qui est a la baisse ainsidguéa force du dollar canadien. La baisse du
résultat avant impéts sur le résultat et du résnktade la période de trois mois close le 30 AGHO

est imputable aux frais de restructuration et endiissement additionnel enregistré a la suite de
I'annonce de la restructuration des activités deiio.



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

Périodes de trois mois Périodes de douze mois

closes les 3tlécembre closes les 3tiécembre
2011 201c 2011 201c

$ $ $ $

Produits d’exploitation 36 699 40 246 143 892 153 125
Charges opérationnelles 24 069 27 470 96 209 102 936
Frais de vente et d’administration 4826 4441 18 145 17 001
Frais d’acquisitio” — (16) — 152
Frais de restructuratidfi 372 512 1089 2 054
BAIIA ©@ 7432 7 839 28 449 30 982

Amortissement et dépréciation des immobilisations

corporelles 853 1432 4 398 6 662
Amortissement des immobilisations incorporelles 1541 1541 6 164 6 164
Amortissement de la rémunération différée — — — 315
Perte a la cession d'immobilisations corporelles 86 94 400 340
Résultat opérationnel 4952 4772 17 487 17 501
Frais de financement 992 1158 5975 4721
Résultat avant les impdts sur le résultat 3960 3614 11512 12 780
Impdts sur le résultat 1010 704 3197 2962
Résultat ne 2 95( 2910 8 31¢ 9 818
Résultat net de base et dilué par action/part 0,1007 0,0993 0,2838 0,3351
Dividende/distribution déclaré(e) par action/part 0,0300 0,0300 0,0900 0,1200
Total de I'actif 166 841 176 990 166 841 176 990
Facilités de crédit garanties 54 177 69 070 54 177 69 070

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’amélioration afin de rédugs tharges opérationnelles de la Société.

®  Se reporter & la rubrique « Définition du BAIIA ».



Résultats opérationnels
Trimestre clos le 3Hécembre2011 par rapport au trimestre clos le 8cembre2010
Produits d’exploitation

Les produits d’exploitation pour le trimestre cles31 décembre 2011 se sont établis & 36,7 millions
de dollars comparativement a 40,2 millions de dslf@our le trimestre clos le 31 décembre 2010, ce
qui représente une diminution de 3,5 millions ddlad® ou 8,8 %. La diminution des produits
d’exploitation est principalement due a la baiss@dmbre d’unités vendues au Canada.

Les produits tirés des ventes au Canada ont dindeu& 1 millions de dollars ou 8,4 %, passant de
37,0 millions de dollars a 33,9 millions de dollaiandis que les produits tirés des ventes ausEtat
Unis ont diminué de 0,4 million de dollars ou 125passant de 3,2 millions de dollars a 2,8 miflion
de dollars.

La diminution des produits tirés des ventes au Gardécoule d’'une baisse de 12,1 % des unités
vendues contrebalancée partiellement par une haeasdel % du prix de vente moyen. La baisse du
nombre d’unités vendues a été constatée princigaledans les marchés des gouvernements et des
revendeurs nationaux.

La diminution des produits tirés des ventes auxsHikis découle d’une baisse de 22,4 % du nombre
d’'unités vendues contrebalancée partiellement parhausse de 13,2 % du prix de vente moyen. La
diminution du nombre d'unités vendues est pringpant due a des commandes spécifiques
effectuées au cours du quatriéme trimestre de 80il0e se sont pas répétées de méme qu’au volume
élevé lié au démarrage de notre partenariat anéric8uffalo qui a débuté a la fin du troisieme
trimestre de 2010. Ces éléments ont été contretsdapartiellement par I'augmentation du prix de
vente moyen qui refléte le changement dans la ceitio des produits.

Charges opérationnelles

Les charges opérationnelles pour le trimestre ds31 décembre 2011 se sont établies a
24,1 millions de dollars comparativement a 27,3iomé de dollars pour la méme période en 2010, ce
qui représente une diminution de 3,4 millions d#éagd® ou 12,4 %. L'incidence de la réduction du
volume expligue principalement la baisse des clsangérationnelles.

La marge brute (produits d'exploitation moins leBamges opérationnelles, a I'exception de
I'amortissement et de la dépréciation des immadiilims corporelles) s’est établie a 12,6 millioss d
dollars pour la période de trois mois close le 8detnbre 2011 comparativement a 12,8 millions de
dollars pour la méme période en 2010, ce qui reptésune diminution de 0,2 million de dollars ou
1,1 %. En pourcentage des ventes, la marge bratigraenté de 2,7 % en 2011 pour atteindre 34,4 %
comparativement a 31,7 % en 2010.

Frais de vente et d’administration

Les frais de vente et d’administration se sontlitab 4,8 millions de dollars pour la période de
trois mois close le 31 décembre 2011 comparativeraed,4 millions de dollars pour la méme
période en 2010, ce qui représente une augmentat®n0,4 million de dollars ou 8,7 %
principalement due a une hausse de la charge deétation.



Frais d’acquisition et frais de restructuration

Les frais de restructuration se sont élevés a 0lbm de dollars pour le trimestre clos le
31 décembre 2011 par rapport a 0,5 million de dolfour la période comparable de 2010 et sont
principalement liés aux colts des initiatives dstrreturation et d’amélioration engagés afin de
réduire les charges opérationnelles de la Société.

BAIIA

En raison des éléments susmentionnés, le BAIIA peurimestre clos le 31 décembre 2011 s’est
élevé a 7,4 millions de dollars par rapport a 7ifBans de dollars pour le trimestre clos le
31 décembre 2010, ce qui représente une dimindédh4 million de dollars, ou 5,2 %.

Amortissement

La dotation aux amortissements pour le trimestwe l& 31 décembre 2011 s’est élevée a 2,4 millions
de dollars par rapport a 2,9 millions de dollararda période comparable de 2010, ce qui représente
une baisse de 0,5 million de dollars, ou 19,5 %dimainution est principalement due a la révision
des durées d'utilité de certains équipements decktion qui a été prolongée a au moins cing ans
compte tenu de leur état.

Frais de financement

Les frais de financement se sont élevés a 1,0omillde dollars pour le trimestre clos le
31 décembre 2011 comparativement a 1,2 millionalmd pour la période comparable de 2010, ce
qui représente une diminution de 0,2 million ddatslou 14,3 % imputable a la réduction du niveau
d’endettement et a la baisse des taux d’intérét.

Résultat avant les impdts sur le résultat

En raison des éléments susmentionnés, le résultatt des impobts sur le résultat s'est élevé a
4,0 millions de dollars pour le trimestre clos lecd®cembre 2011 comparativement a 3,6 millions de
dollars pour la période comparable de 2010, reptéseune augmentation de 0,4 million de dollars,
ou 9,6 %.

Charge d'imp6ts sur le résultat

Au cours du trimestre clos le 31 décemdpd 1, la Société a enregistré une charge d'impditdes
résultat de 1,0 million de dollars comparativem&r@, 7million de dollars pour le trimestre clos le
31 décembre 2010. Pour la période de trois moied® 31 décembre 2010, la charge d’impots sur le
résultat au taux prévu par la loi a été diminuéeagon de I'intérét payé par la Société au Fonds.

Résultat net
En raison des éléments susmentionnés, le réseltaonr le trimestre clos le 3ttcembr2011 s’est

établi a 3,0 millions de dollars comparativemer,@ millions de dollars pour le trimestre clos le
31 décembre 2010, ce qui représente une augmentiio,1 million de dollars, ou 1,4 %.



Autres éléments du résultat global

La réduction du rendement attendu des actifs dgisnes de retraite a prestations définies de la
Société ainsi que la baisse du taux d’actualisai®tiobligation au titre des prestations consggié
ont eu une incidence négative sur les pertes aellear nettes pour un montant de 7,4 millions de
dollars. Ces variations ont eu une incidence diatif’e sur le résultat global et le déficit de la
Société.

Période de douze mois close le @dcembre2011 par rapport a la période de douze mois clase |
31 décembre2010

Produits d’exploitation

Les produits d’exploitation pour la période de doumis close le 31 décembre 2011 se sont établis a
143,9 millions de dollars comparativement a 153ijlians de dollars pour la période de douze mois
close le 31 décembre 2010, ce qui représente mmawtion de 9,2 millions de dollars, ou 6,0 %. La
diminution des produits d'exploitation est prindgraent due a la diminution du nombre d’unités
vendues au Canada contrebalancée en partie pgmi@ation du nombre d'unités vendues aux
Etats-Unis.

Les produits tirés des ventes au Canada ont dindeut0,2 millions de dollars ou 7,2 %, passant de
142,5 millions de dollars a 132,3 millions de dddlatandis que les produits tirés des ventes aux
Etats-Unis ont augmenté de 1,0 million de dollans9p4 %, passant de 10,6 millions de dollars a
11,6 millions de dollars.

La diminution des produits tirés des ventes au Gardécoule d’'une baisse de 8,1 % du nombre
d'unités vendues contrebalancée par une hausse0d# Hu prix de vente moyen. La baisse du
nombre d’unités vendues a été constatée dans fidsls@lu marché.

L’augmentation des produits tirés des ventes amtsEinis découle d'une hausse de 19,2 % du
nombre d'unités vendues contrebalancée partiellemppan une baisse de 8,5 % du prix de vente
moyen. L'augmentation du nombre d’'unités vendu¢prscipalement due au partenariat américain
a Buffalo signé a la fin du troisieme trimestre 2{&0, et la diminution du prix de vente moyen

reflete le changement dans la composition des fitsodu

Charges opérationnelles

Les charges opérationnelles pour la période deedoums close le 31 décembre 2011 se sont établies
a 96,2 millions de dollars comparativement a 10&i)8ons de dollars pour la méme période en 2010,
ce qui représente une diminution de 6,7 millionsldiars ou 6,5 %. L'incidence de I'appréciation du
dollar canadien, la réduction du volume et la rédacdu colt de main-d’ceuvre expliquent
principalement la baisse du colt des ventes.

La marge brute (produits d'exploitation moins leBamges opérationnelles, a I'exception de
I'amortissement des immobilisations corporellegst’établie a 47,7 millions de dollars pour la
période de douze mois close le 31 décembre 201 pamativement a 50,2 millions de dollars pour la
méme période en 2010, ce qui représente une dimnde 2,5 millions de dollars, ou 5,0 %. En
pourcentage des ventes, la marge brute a augment®3d® en 2011 pour atteindre 33,1 %
comparativement a 32,8 % en 2010.



Frais de vente et d’administration

Les frais de vente et d’administration se sontlitab 18,1 millions de dollars pour la période de
douze mois close le 31 décembre 2011 comparativieendr?,0 millions de dollars pour la méme
période en 2010, ce qui représente une augmentat®onl,1l million de dollars, ou 6,7 %,

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 dollaegprésentent les frais liés a I'acquisition de Péone
engagés en septembre 2010. Les frais de restrtioctude 1,1 million de dollars pour la période de
douze mois close le 31 décembre 2011 par rappd@tlamillions de dollars pour la période
comparable de 2010 sont principalement liés auxtscales initiatives de restructuration et
d’amélioration engagés afin de réduire les chanpésationnelles de la Société.

BAIIA

En raison des éléments susmentionnés, le BAIIA paumpériode de douze mois close le
31 décembre 2011 s’est élevé a 28,4 millions dieudopar rapport a 31,0 millions de dollars pour la
période de douze mois close le 31 décembre 201qQuiceeprésente une diminution de 2,6 millions
de dollars, ou 8,2 %.

Amortissement

La dotation aux amortissements pour la périodeadee mois close le 31 décembre 2011 s’est élevée
a 10,6 millions de dollars par rapport a 13,1 il de dollars pour la période comparable de 2010,
ce qui représente une baisse de 2,5 millions dardplou 19,6 %. Cette baisse est principalement
imputable aux dépréciations de 1,5 million de dsllaur le batiment de Markham ainsi que de
0,7 million de dollars sur certains équipementdadeication enregistrées au cours de la période de
douze mois close le 31 décembre 2010, a I'amontisaé de la rémunération différée pour laquelle
aucune charge n’a été enregistrée en 2011 et&ikian des durées d'utilité de certains équipement
de fabrication, qui a été prolongée a au moins aimgjcompte tenu de leur état.

Frais de financement

Les frais de financement se sont élevés a 6,0omdlde dollars pour la période de douze mois close
le 31 décembre 2011 comparativement a 4,7 milldesdollars pour la période comparable de 2010,
ce qui représente une augmentation de 1,3 millmmallars, ou 26,6 %, attribuable a la perte sur
I'évaluation d’instruments financiers dérivés ceb@lancée par la réduction du niveau d’endettement
et la baisse des taux d'intérét.

Résultat avant les impdts sur le résultat

En raison des éléments susmentionnés, le résultatt des impbts sur le résultat s'est élevé a

11,5 millions de dollars pour la période de douzgsnalose le 31 décembre 2011 comparativement a
12,8 millions de dollars pour la période comparalle 2010, représentant une diminution de

1,3 million de dollars, ou 9,9 %.



Charge d'imp6ts sur le résultat

Au cours de la période de douze mois close le 8&rdbre2011, la Société a enregistré une charge
d’'impdts sur le résultat de 3,2 millions de dollamsmparativement a 3,0 millions de dollars pour la
période de douze mois close le 31 décembre 2010r Ro période de douze mois close le

31 décembre 2010, la charge d'imp6ts sur le résaltdaaux prévu par la loi a été diminuée en raison
de l'intérét payé par la Société au Fonds.

Résultat net

En raison des éléments susmentionnés, le résutapour la période de douze mois close le
31décembre011 s'est établi a 8,3 millions de dollars compaement a 9,8 millions de dollars
pour la période de douze mois close le 31 déce@ilt6, ce qui représente une diminution de
1,5 million de dollars, ou 15,3 %.

Autres éléments du résultat global

La réduction du rendement attendu des actifs dgisnes de retraite a prestations définies de la
Société ainsi que la baisse du taux d'actualisadmfiobligation au titre des prestations consggié
ont eu une incidence négative sur les pertes aeliearnettes pour un montant de 11,8 millions de
dollars. Ces variations ont eu une incidence sigative sur le résultat global et le déficit de la
Société.

Information sectorielle

La Société exerce actuellement ses activités darseul secteur d’activité, soit la fabrication &t |
vente d'enveloppes. Au 31 décembre 2011, les actds courants de la Société totalisaient
130,9 millions de dollars au Canada et 1,0 milliedollars aux Etats-Unis.

Au Canada, les produits d'exploitation de la Sacige sont élevés a 33,9 millions de dollars et a
132,3 millions de dollars pour les périodes destret douze mois closes le 31 décembre 2011
comparativement a 37,0 millions de dollars et 14RiJfons de dollars pour les périodes comparables
de 2010, représentant une diminution de 3,1 milide dollars, ou 8,4 %, et de 10,2 millions de
dollars, ou 7,2 % respectivement. Aux Etats-Ures, produits d’exploitation de la Société se sont
élevés a 2,8 millions de dollars et 11,6 milliores dbllars pour les périodes de trois et douze mois
closes le 3Hécembre 2011 comparativement a 3,2 millions dieudoét 10,6 millions de dollars pour
les périodes comparables de 2010, représentardiomeution de 0,4 million de dollars, ou 12,5 %,
et une augmentation de 1,0 million de dollars, @98 respectivement.

Situation de trésorerie et sources de financement
Activités opérationnelles

Des flux de trésorerie de 19,0 millions de dollarg été générés par les activités opérationnelles
durant la période de douze mois close le 31 déaitl par rapport a 32,9 millions de dollars
durant la période comparable de 2010. La diminuii@s flux de trésorerie nets des activités
opérationnelles est principalement due a la baisseésultat net, a la variation nette des éléments
hors trésorerie du fonds de roulement, au recowsménd’impdt différé et a la variation de
I'obligation au titre des prestations de retraitnstituées. La baisse du fonds de roulement au
31 décembre 2011, excluant la trésorerie, lessadéfenus en vue de la vente et la tranche courante
des facilités de crédit garanties, a découlé pralement d’'une augmentation des impbts sur le
résultat a payer.
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Activités d’investissements

Les flux de trésorerie générés par les activités/dstissement se sont élevés a 2,2 millions dardol
durant la période de douze mois close le 31 déaeit1, surtout en raison de la vente de I'usine de
Markham contrebalancée partiellement par I'acqoisitd'immobilisations corporelles. Dans la
période comparable de 2010, des flux de trésoderi¢,5 millions de dollars ont été utilisés dans le
cadre d’acquisitions d’entreprises et d'acquissidfimmobilisations corporelles.

Activités de financement

Durant la période de douze mois close le 31 déce2®t1, des flux de trésorerie de 18,7 millions de
dollars ont été utilisés dans le cadre d’actividésfinancement pour le remboursement de la facilité
de crédit a terme, de méme que le paiement dededides. De facon similaire, dans la période
comparable de I'exercice précédent, des flux deotegie de 28,3 millions de dollars ont été utilisé
dans le cadre d’activités de financement pourngb@irsement des facilités de crédit renouvelable et
a terme et le paiement des distributions sur les pla Fonds.

Sommaire de la situation de trésorerie et des smide financement

Notre capacité a générer des flux de trésorerieadtsités opérationnelles, de méme que notre
capacité a obtenir du financement bancaire, dewai®us permettre d'obtenir des liquidités
suffisantes pour combler nos besoins anticipés lgsyprojets existants et futurs.

Obligations contractuelles

Le tableau qui suit présente les obligations cohtidles de la Société au 31 décembre 2011 :

(en milliers de dollars)

Paiements a verser par exercit

Total 201z 201z 2014 e

exercices

suivants

Facilités de crédit garant 55,00( 5 00( 5 00( 45 00(
Contrats de locatic simple 7 61°f 168 139C 4 54
Total 62 61¢ 6 68: 6 39( 49 54;

Financement

Le 4 novembre 2011, la Société a renouvelé et agneadonvention de crédit. Les facilités de crédit
garanties renouvelées de la Société consistememagilité de crédit renouvelable de 20 milliors d
dollars, une facilité d’emprunt a terme d'un montda 50 millions de dollars et une facilité pour
acquisitions et dépenses en immobilisations de ilions de dollars. Au 31 décembre 2011,
Supremex avait prélevé 5,0 millions de dollars kurfacilité de crédit renouvelable ainsi que
50,0 millions de dollars sur la facilité d’emprunterme.

11



La facilité de crédit renouvelable peut étre affecau refinancement des facilités de crédit exissan

au fonds de roulement et aux fins générales deetgx. La facilité pour acquisitions et dépenses en
immobilisations peut étre affectée au financemestatquisitions et des dépenses en immobilisations
permises. La facilité de crédit renouvelable efakilité d’emprunt a terme viennent a échéance le
4 novembre 2015. La facilité pour acquisitions épehses en immobilisations vient a échéance le
4 novembre 2013 avec l'option de la prolonger jiemgul 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 pigata’'un montant égal a 50 % de ses flux de
trésorerie annuels excédentaires, tel qu'il estndéfans la convention de crédit, si le ratio
dette/BAIIA est supérieur a 2,50, ou 25 % advemamas ou le ratio dette/BAIIA soit entre 2,50 et
2,00. Aucun remboursement additionnel de capitastntequis si le ratio dette/BAIIA est inférieur
a 2,00, ce qui était le cas en 2011.

Les facilités portent intérét & un taux variabladé sur le taux préférentiel canadien ou le tawsx de
acceptations bancaires, chacun majoré des margaicadgbes. Au 31 décembre 2011, le taux
d'intérét sur les facilités de crédit renouvelables d'emprunt a terme était de 3,53 %. Au
31 décembre 2011, la Société respectait toutaddases restrictives de ses facilités de crédit.

Au 14 janvier 2011, Supremex Inc. a conclu un sdapaux d'intérét d'un montant de 30 millions de
dollars pour payer un taux fixe de 2,84 % jusqudyanvier 2016, excluant la marge applicable.

Les facilités de crédit sont garanties par une thgmue et une sdreté réelle couvrant la totalig® de
actifs existants et futurs de la Société et ddikales.

Structure du capital
Au 15 février 2012, Supremex avait 29 297 767 astiordinaires en circulation.

Dans le cadre d'une offre publique de rachat dansours normal des activités ayant débuté le
5 décembre 2011, la Société peut acheter, a desl'innulation, un maximum de 1 500 000 actions
jusqu'au 4 décembre 2012. Au cours de la périodelaleze mois close le 31 décembre 2011, la
Société n’'a racheté aucune action aux fins d’ationla

Instruments financiers
Risque de taux d'intérét et risque de change

Les facilités de crédit de la Société portent &ttérun taux variable qui donne lieu au risque gpre
résultat et ses flux de trésorerie puissent stibgidence négative de la variation des taux diété
Au 14 janvier 2011, Supremex Inc. a conclu un sdapaux d'intérét d'un montant de 30 millions de
dollars pour payer un taux fixe de 2,84 % jusqudyanvier 2016, excluant la marge applicable.

La Société exerce ses activités au Canada et aig-Bhis, ce qui donne lieu au risque que son
résultat et ses flux de trésorerie subissent tiewce défavorable de la variation du taux de change
entre le dollar américain et le dollar canadiene [gartie des produits d’exploitation de Supreméx es
générée en dollars américains et une partie impertdes charges de Supremex, notamment une
partie des codts du papier et d’autres matierasipres ainsi que certains investissements en tapita
sont engagées en dollars américains. En outreeBwgprtire une partie de ses produits d’exploitation
de ventes réalisées en dollars canadiens a cedi@nss pour qui le prix de vente est sensibla a |
concurrence américaine. L'exposition nette au dadlméricain a diminué en 2011 par suite de
augmentation des ventes aux Etats-Unis et dealask des achats faits en dollars américains (se
reporter a la rubrique « Facteurs de risque »).tréaorerie, les créances clients et les dettes
fournisseurs et charges a payer comprennent ddssstibellés en dollars américains a la fin de
I'exercice.
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Juste valeur

La juste valeur des instruments financiers de leiés® est décrite a la note 23 afférente aux états
financiers consolidés audités de la Société, gexelcice clos le 31 décembre 2011.

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)
31 décembre 31 décembre

2011 2010

$ $

Fonds de rouleme 5 82t 118C
Total de 'actif 166 841 17€99C
Total des facilités dcrédit garantie 54 177 62 07C
Capitaux propre 64 667 70 82¢

Supremex verse des dividendes trimestriels a st@nmaires au gré du conseil d’administration.
Aucun dividende n'a été déclaré au cours du tmoisietrimestre de 2011, car le conseil
d’administration a statué, en juin 2011, que tolgssdécisions 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. Le dénde déclaré au cours du quatrieme trimestre de
2011 a été de 878 933 $ ou 0,03 $ par action.

Contrbles de communication de l'information et contdle interne a I'égard de l'information
financiére

Conformément au Réglement 52-10%Attestation de I'information présentée dans lesutioents
annuels et intermédiaires des émettelasSociété a produit des attestations signéetepganésident

et chef de la direction et le vice-président eff afeela direction financiere qui, entre autres &sos
font un rapport sur la conception et I'efficacitésdcontrdles et procédures de communication de
I'information ainsi que sur la conception et I'eficité du contrble interne a I'égard de I'inforroati
financiére.

La direction a concu les contrbles et procéduresaemunication de l'information afin de fournir
I'assurance raisonnable que les renseignementgtamp® la concernant sont portés a la connaissance
du président et chef de la direction et du vicesipignt et chef de la direction financiére, en
particulier dans la période au cours de lagueiedizcuments annuels sont préparés. Le président et
chef de la direction et le vice-président et cheefaldirection financiére ont procédé a une évednat

de l'efficacité des contrbles et procédures de canication de I'information de la Société et ont
conclu, d'aprés leur évaluation, que ces contrétegsrocédures de communication de l'information
étaient efficaces en date du 31 décembre 2011.

La direction a également concu un controle inteinkégard de linformation financiére afin de
fournir une assurance raisonnable quant a la ffidlale I'information financiéere et la préparatioasd
états financiers a des fins externes selon les PQGRanada. Le président et chef de la direction et
le vice-président et chef de la direction finanei@nt procédé a une évaluation de l'efficacité du
contréle interne de la Société a I'égard de l'infation financiére et ont conclu, d'aprés leur
évaluation, que ce contrble interne a I'égard idéofmation financiére était efficace en date du 31
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décembre 2011. Afin de procéder a leur évaluatemrésident et chef de la direction et le vice-
président et chef de la direction financiére orilisét les criteres énoncés par Gommittee of
Sponsoring Organizationg«COSO») de lalTreadway Commissionlans la publication intitulée
Internal Control — Integrated Framewark

Finalement, il n'y a eu aucun changement concerlganbntréle interne a I'égard de I'information
financiére de la Société qui soit survenu au cdarbexercice terminé le 31 décembre 2011 et dui ai

eu, ou qui pourrait vraisemblablement avoir, uneidence importante sur le contrble interne a
I'égard de 'information financiére de la Société.

Principales méthodes comptables et estimations

La Société prépare ses états financiers selon HBS,| ce qui oblige la direction a faire des
estimations, a poser des jugements et a formukethgpothéses qui, de I'avis de la direction, sont
raisonnables compte tenu des renseignements didpanCes estimations, jugements et hypothéses
ont une incidence sur les montants constatés ti¢s etodes passifs et la présentation des adtids®
passifs éventuels aux dates des états financigbaie sur les montants constatés des produdisset
charges au cours des périodes visées. Les princgd@ments qui exigent l'utilisation par la direxcti
d’estimations se rapportent a la juste valeur ioiglidu goodwill, a I'établissement de la justeeval

des actifs acquis et des passifs pris en chargeldaradre de regroupements d’entreprises, aulcalcu
des prestations de retraite et d’autres avantagesidonnel, a la durée d'utilité de certains actifx

fins de 'amortissement ainsi qu’'a I'évaluation ldevaleur de recouvrement nette, aux impéts sur le
résultat et a I'établissement de la juste valews idstruments financiers. La direction fonde ses
estimations sur les résultats passés et des hgesthqui sont jugés raisonnables dans les
circonstances. La direction procéde en outre ali@tion de ses estimations de maniére continue.
L'incidence sur les états financiers de tout chamgg a ces estimations au cours des périodes $uture
pourrait étre importante et serait comptabiliséesda période au cours de laquelle le changemeént es
apporté.

Les principales méthodes comptables de la Socité décrites a la note 2 afférente aux états
financiers consolidés audités de la Société pexelcice clos le 31 décembre 2011.

Les méthodes que la Société juge les plus critiqnoes bien comprendre et évaluer ses résultats
financiers présentés comprennent les élémentsrgsiva

Immobilisations incorporelles et goodwill

Les immobilisations incorporelles et le goodwill suient de regroupements d’entreprises
comptabilisés selon la méthode de I'acquisitiodoiBeette méthode, le colt d’acquisition est répart
entre les actifs nets sous-jacents acquis, enifonde leurs justes valeurs estimatives respectives
Dans le cadre de ce processus de répartition, Eét8odoit identifier les immobilisations
incorporelles acquises et leur attribuer une vattuane durée d'utilité estimative. Cette facon de
faire repose sur de nombreuses estimations et hgpes$ significatives concernant les projections de
flux de trésorerie, le risque économique et le codyen pondéré du capital.

Ces estimations et hypothéses permettent d’édabfivontant a attribuer aux autres immobilisations
incorporelles identifiables et au goodwill, ainsiegla période d’amortissement des immobilisations
incorporelles identifiables a durée définie. Si ta@nements ou résultats futurs different de ces
estimations et hypothéses de maniére défavoralleSdciété risque de devoir augmenter
ultérieurement la dotation aux amortissementssgpégtes de valeur dans le futur.

Au 31 décembre 2011, la Société a effectué undestiépréciation du goodwill au moyen de la
méthode de la valeur actualisée des flux de trésoselon les meilleures estimations de la directio
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lesquelles se fondent sur la ligne de conduite ygéle la Société a la lumiére de I'évolution du
marché. La Société n'a constaté aucune déprécidéda valeur comptable du goodwill. La Société
continuera de surveiller les conséquences relasiveshangements du marché.

Méthode d’évaluation

La Société utilise la méthode de la valeur actéalides flux de trésorerie pour déterminer la juste
valeur d'utilité de l'unité génératrice de flux deésorerie. De plus, depuis le dernier test de
dépréciation, la Société n'a pas apporté de chaegem la méthode d'évaluation utilisée pour
évaluer la dépréciation du goodwill.

Hypothéses significatives

L'approche basée sur les produits est basée swmleur des flux de trésorerie futurs qu'une
entreprise générera. La méthode de la valeur émteatles flux de trésorerie a été utilisée en diate

31 décembre 2011, ce qui nécessite de prévoitueslé trésorerie et de les actualiser. Le procssu
d’actualisation utilise un taux de rendement quirespond au risque rattaché aux activités de la
Société ou a l'actif et tient compte de la valamporelle de 'argent. Cette approche nécessite des
hypotheses relativement a la croissance ou la déarmce des produits d’exploitation, des marges
bénéficiaires, des taux d'imposition et des tawactlialisation.

Croissance ou décroissance des produits d'exptmitat

Les hypothéeses utilisées étaient fondées sur lgdiudterne de la Société. La Société a prévu les
produits d’exploitation, les marges bénéficiairekes flux de trésorerie sur une période de quartise

qui reflete la demande décroissante et a, parite, suilisé un taux de croissance perpétuelleng lo
terme. Afin de déterminer ces projections, la Séciest fondée sur I'expérience, les tendances
économiques de méme que les tendances de l'inglestriu marché.

Taux d’actualisation

La Société a présumé un taux d'actualisation awvapbts afin de calculer la valeur actuelle de ses
flux de trésorerie prévus. Le taux d'actualisatimprésente le colt moyen pondéré du capital
(« CMPC ») pour des sociétés comparables ceuvrast dizss secteurs semblables. Le CMPC est un
estimé du taux de rendement global requis sur anephent en titres de créance et de capitaux
propres et sert de point de départ pour établilaur d’'actualisation approprié. La détermination du
CMPC requiert une analyse séparée du colt des tireapitaux propres et de créance, et considére
une prime de risque basée sur une évaluation stpses liés aux prévisions des flux de trésorerie.

Les hypothéses clés utilisées lors du test de dépien étaient les suivantes :

Hypothéses
Taux ( actualisatio avant imp6t 15, %
Taux ¢impositior 25,1 %
Taux de croissance perpétu 0,(%

Sensibilité aux changements d’hypothéses

La direction croit qu’'une augmentation de 2 % duxtal’actualisation avant impdts ou une
diminution de 3% du taux de croissance perpétualke facon isolée, diminuerait la valeur
recouvrable de fagon équivalente a la valeur cobfpta

Impéts sur le résultat
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La Société comptabilise une charge d'impbts suekiltat pour chaque juridiction fiscale ou elle
exerce ses activités. Toutefois, le montant réeladeharge d'impéts sur le résultat est connu en
définitive apres la production de la déclarati@tdie et son acceptation par les autorités fiscabits
aprés la publication des états financiers. En ougoair estimer la charge d'imp6ts, nous tenons
compte de la probabilité de recouvrer les actifmpdt différé en nous fondant sur notre capacité a
appliquer les déductions fiscales futures sousifese avant leur échéance, contre les bénéfices
imposables futurs. L'estimation se fonde sur leis lfiscales en vigueur et sur les bénéfices
imposables futurs estimatifs. Si les estimatiorffedint de la déclaration fiscale finale, le résult
d’une période ultérieure pourrait étre touché.

La Société est assujettie a I'imposition dans dmbreuses administrations fiscales. L'incidence
fiscale définitive de bon nombre des transactidnsa&uls est incertaine dans le cadre normal des
activités. La Société maintient des provisionsite tles positions fiscales incertaines qui, aa®08,
reflétent de fagon appropriée les risques liéspsitions fiscales faisant I'objet de discussiales,
vérifications, de différends ou d'appels auprés desorités fiscales, ou qui sont autrement
incertaines. Ces provisions au titre des positifissales incertaines sont établies a l'aide des
meilleures estimations du montant qui devrait pargé, en se fondant sur une évaluation qualitative
de toutes les informations pertinentes. La Socié@alue ces provisions a la fin de chaque période
afin de voir si le montant est adéquat. Cependlasg, peut qu’une provision supplémentaire découle
de vérifications effectuées ultérieurement parlgwrités fiscales compétentes. Lorsque le réglemen
définitif d’'un enjeu fiscal donne lieu a une cotisa fiscale différente de la charge d'impbts
comptabilisée initialement, I'écart est comptakilidans la charge d'imp6ts de la période ou le
réglement définitif a lieu.

Le taux d'imp6t effectif de 2011 de la Société egpondait & 27,8 % de son résultat avant impots sur
les résultats. Une augmentation de 1 % du tauxtdffeurait augmenté la charge d'impéts de 2011
d’environ 115 000 $.

Avantages du personnel

La Société parraine des régimes a prestationsidefijui offrent des prestations de retraite ettoésu
avantages postérieurs a I'emploi a l'intention aesnbres du personnel visés. Le calcul de la charge
et des obligations liées aux avantages du persdiaitebppel a des hypotheses, notamment le
rendement attendu des actifs disponibles pour lsemeent des prestations de retraite, le taux
d’actualisation pour évaluer les obligations, lexta@le mortalité prévu, 'age prévu de la retralite,
taux attendu d’augmentation des salaires et le d&wolution du co(t des soins de santé. Puisque le
calcul de la charge et des obligations liées awntges du personnel nécessite le recours a de
nombreuses hypothéses, les valeurs établies lopsodessus d’évaluation actuarielle comportent un
élément d'incertitude. Les résultats réels diffénérdes résultats estimatifs découlant de ces
hypothéses.

Hypothéses significatives :

Taux (' actualisation de’ obligation au titre des prestations constiti 4,5(%
Taux (' actualisation de la charge de retraite 1 5,5( %
Rendement attendu des actifs des réc 6,25 %
Taux de croissance la rémunératio 3,5( %
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Taux d’actualisation

Au 31 décembre 2011, nous avons utilisé la métledaCourbe de taux d’'actualisation comptable
de ICA de Natcarce qui est conforme a la méthodologie suggéras BaNote éducatividypothése
relative au taux d'actualisation comptable en miaiéde régimes de retraite et de régimes
d’avantages sociaux postérieurs a I'emplBbur la Société, une hausse ou une baisse dé&®O@b
taux d’actualisation aurait comme effet de diminwer d’augmenter l'obligation au titre des
prestations d’environ 3,8 millions de dollars aud&tembre 2011.

Taux de rendement attendu

Le taux de rendement attendu des actifs est ba$é ®ux de rendement attendu de chaque classe de
catégorie d'actifs a 'aide d’'un outil de projectistochastique qui génére plusieurs scénarios de
rendement attendu sur de longues durées pourdtifigs classes d'actifs. Les frais attendus payables
par les régimes sont déduits de ce taux de rendeattendu. Pour la Société, une hausse ou baisse de
0,25 % du taux de rendement attendu aurait comfee @& diminuer ou d’augmenter la charge de
retraite d’environ 0,2 million de dollars au 31 détre 2011.

Taux d’augmentation des salaires
Les augmentations de salaires futurs sont baséésssiaux d’inflation futurs attendus.
Evolution des codts médicaux

Le calcul de I'évolution des colts médicaux repagel’expérience actuarielle relative aux demandes
de prestations médicales de la Société, ainsi queuise projection des colts médicaux sur les
périodes a venir. Le taux moyen d’évolution desteodédicaux retenu pour 2011 est de 6,7 %, taux
qui diminue graduellement pour atteindre 2,5 % @842 Une variation d'un point de pourcentage
dans les taux tendanciels hypothétiques du colsalas de santé n'aurait aucun effet important.

Dépréciation des actifs non courants

Les actifs non courants de la Société, y compsisnenobilisations corporelles, sont soumis a uh tes
de dépréciation lorsque des événements ou des enants de situation indiquent que la valeur
comptable des actifs pourrait ne pas étre entianemeouvrable. Un test de dépréciation est eféectu
lorsque les flux de trésorerie futurs prévus aetaalprovenant d'un actif sont inférieurs a la vale
comptable de ce dernier. La perte de valeur ca@estairrespond a I'excédent de la valeur comptable
de l'actif sur sa juste valeur. La Société exanpggodiquement la durée de vie utile estimative de
tous les actifs non courants et la révise au besoin

Nouvelles normes comptables
Récentes prises de position comptables
Normes internationales d'information financiere

En février 2008, le Conseil des normes comptalkes<CNC ») a confirmé que les IFRS seront
obligatoires au Canada pour les entités a but tifi@gant 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 Ifét&nt sur I'exercice clos le 31 décembre 2011
et comprennent les données comparatives de 20b0@mbter du rapport intermédiaire du premier
trimestre de 2011, la Société a présenté des denfid@nciéres trimestrielles consolidées non
auditées conformes aux IFRS, y compris les dono@mparatives de 2010. Il y a lieu de se reporter a
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la note 25 afférente aux états financiers consslaéités pour I'exercice de 2011 afin d'obtenir un
résumé des différences entre les états financarsotidés auparavant 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 I'lFRS 9,
Instruments financiergl’ « IFRS 9 »). L'IFRS 9, qui remplace I'lAS 39nstruments financiers :
comptabilisation et évaluatigrétablit les principes de présentation de linfation financiere pour
les actifs et les passifs financiers afin de prisedes informations utiles et pertinentes aux
utilisateurs des états financiers aux fins de léualuation des montants, du calendrier et de
l'incertitude des flux de trésorerie futurs d’ureits.

IFRS10, Etats financiers consolidés

En mai 2011, I'IASB a publié I'lFRS 1Etats financiers consolidd$ « 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 contrble a
titre de facteur concluant pour déterminer si ungté doit étre incluse dans les états financiers
consolidés de la société meére.

IFRS12, Informations a fournir sur les intéréts détedasis d’autres entités

En mai 2011, I'lASB a publié I'lFRS 12Znformations a fournir sur les intéréts détenus sldfautres
entités (I' « IFRS 12 »). L'IFRS 12 est une nouvelle norrimégrale établissant les obligations
d’'information pour toutes les formes de participatidans d’autres entités, y compris dans des
partenariats, des entreprises associées, deseatlittoc et d’'autres entités non comptabilisées.

IFRS13, Evaluation de la juste valeur

En mai 2011, I'lASB a publié I'lFRS 13valuation de la juste valeui'« IFRS 13 ») L'IFRS 13
favorisera la constance et réduira la complexitibamissant une définition précise de la justewval
et une source unique pour I'application de cett¢hode d'évaluation et les informations a fournir
lorsque I'évaluation de la juste valeur est utdigians le référentiel IFRS.

IAS1, Présentation des états financiers

En juin 2011, I'NASB 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, I'lASB a amendé I'lAS 1@yvantages de personngk IAS 19 »). Cet amendement de
I'IAS 19 a pour but d’améliorer la comptabilisatien d’accroitre les obligations d’information pour
les régimes de retraite a prestations définies.

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, 'IASB a récemment
émis une proposition afin de reporter I'applicat@ligatoire de I'IlFRS 9lnstruments financiergu

1% janvier 2015La Société a entrepris d’évaluer les incidencesegenouvelles normes sur ses états
financiers consolidés.
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Facteurs de risque

Les résultats opérationnels, les perspectives aitaff et la situation financiére de Supremex sont
soumis a un certain nombre de risques et d'incek#, et subissent l'incidence d'un certain nombre
de facteurs qui échappent au contréle de la dinecte Supremex.

Déclin de la consommation d’enveloppes

Les activités de fabrication de Supremex dépenfigtément de la demande d’enveloppes pour le
courrier. Supremex pourrait devoir faire concureeacdes produits substituts, ce qui aurait un effet
sur la demande pour ses produits. L'utilisatiomt@inet et d’autres médias électroniques ne cesse
d’augmenter. Les consommateurs s’en servent pdwetaicdes produits et des services, mais aussi
a d'autres fins, par exemple, pour régler des fastdle services publics et de cartes de crédit. Les
annonceurs ont recours a Internet et aux médiasréhéques pour des campagnes a l'intention de
groupes particuliers d'utilisateurs. Les entrefwide toute taille font aussi appel a I'électroniqoer
exercer leurs activités, envoyer des factures eepeir les sommes qui leur sont dues. On s’attend
donc a une baisse de la demande des entreprisedgmanveloppes et d'autres documents imprimés
dans l'avenir.

En Amérique du Nord, on ne s’attend a une décmégsdans un avenir prévisible dans les secteurs
des enveloppes et de la livraison postale, enmaddan déclin graduel et généralisé de I'utilisatio
des produits conventionnels & base de papier. tigités de Supremex dépendent du courrier
commercial et de la publicité directe. Le volumecdarrier commercial semble avoir diminué depuis
quelques années, en partie a cause de I'emplai @ecmoyens de communication et de transfert de
I'information non conventionnels comme la télécofgecourrier électronique et Internet. Bien que la
direction croie que la réduction significative doiume d’enveloppes employées en publicité directe
observée en 2009 et 2008 était surtout imputabtecanditions économiques, rien ne garantit que le
secteur de la publicité directe connaitra le mérmkime de ventes qu'avant la derniére crise
économique et qu’il compensera la baisse du cauwoimmercial. C'est pourquoi rien ne garantit que
Supremex pourra augmenter ses ventes, ni mémeaiasemir a leur niveau passeé.

Services postaux

Comme la plupart des enveloppes utilisées au Castaglax Etats-Unis servent au courrier, une gréve
ou quelque autre arrét de travail des employésad@okte syndiqués se traduiraient par une
suspension temporaire des envois postaux de lanldes clients de Supremex, et cela pourrait avoir
un effet défavorable important sur Supremex. Aursale I'été 2011, il y a eu un arrét de travail a
Postes Canada qui a duré environ trois semainaanDuette période, les livraisons d’enveloppes
aux clients ont été légérement touchées, et cegaiammandes de publicité directe ont été annulées.
L'adoption de la facturation en ligne a aussi augideau cours de cette période. De nombreuses
sociétés importantes ont utilisé I'arrét de tradlPostes Canada pour promouvoir les avantages de
la facturation en ligne. A ce moment-ci, il est spible de quantifier I'incidence de cet arrét de
travail vu son effet potentiel a long terme.

Notons également que les tarifs postaux ont unkienfe considérable sur ['utilisation des
enveloppes; une augmentation de ces tarifs, compareent a ceux des autres modes de livraison ou
de publicité, pourrait entrainer une diminution chwrrier a livrer. Rien ne garantit qu’une hausse
future des tarifs postaux n'aurait pas d'incideniéfavorable sur le volume des envois et sur le
nombre d’enveloppes achetées.
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Enfin, il est de plus en plus question d’une loitgee « Do-not-mail » aux Etats-Unis qui toucherait
I'industrie du marketing direct. Des lois de typ®e-not-mail » sont proposées au niveau des Etats.
En 2008, de tels projets de loi ont été déposés dariains Etats, mais aucun n'a été adopté. Cela
étant dit, si de telles lois étaient adoptéesselleraient un effet négatif sur le volume de vedeeta
Société.

Relation avec les clients

Supremex ne conclut généralement pas de contrats @dong terme avec ses clients. Il est donc
toujours possible que 'un d’eux puisse mettredfiga relation avec Supremex sans avoir a en donner
préavis ni a subir de pénalité. D’autre part, m&me client décide de continuer de faire affaveca
Supremex, rien ne garantit que ses commandesaosstir la méme ampleur et seront soumises aux
mémes conditions. La base de clients de Suprentebiegsdiversifiée, et aucun client ne représente
plus de 10 % des ventes, réduisant ainsi la déperdmvers un seul client.

Environnement

L’industrie dans laquelle la Société évolue nétesemploi de grandes quantités de papier dans ses
activités quotidiennes. Comme le marché se sou@epllis en plus de la protection de
I'environnement et du développement durable, onatela de plus en plus que les produits et
services de Supremex soient favorables a I'envaorant. Par exemple, le souci environnemental
pourrait modifier les habitudes des consommateatrde nouvelles lois pourraient forcer la Société a
utiliser des matériaux favorables a I'environnementis plus colteux dans son processus de
production. Dans le but de réduire ce risque, lci€3é s’efforce de se positionner a I'avant-plan de
I'industrie par son engagement en faveur de I'eamriement et collabore avec ses fournisseurs pour
trouver constamment de nouveaux moyens de rédefreffets sur I'environnement. Supremex est
aussi un chef de file dans le marché canadienedwdloppe en ce qui a trait a la commercialisation
de matériaux favorables a I'environnement, comnsefelilles de papier recyclées a 100 %.

Cycles économiques

Un risque important auquel Supremex fait face €il ge peut contrbler est celui lié aux cycles
économiques. Dans une économie faible, la publdiitgcte est le secteur du marché de Supremex
qui est le plus touché. Il y a une relation diremtére la croissance du PIB et le niveau des vetges
publicité directe. En raison de la conjoncture néegnous avons subi une baisse importante du
volume des ventes de publicité directe. Pour Suexercette incidence est partiellement atténuée,
puisque la publicité directe représente envirof@28e son volume de ventes annuel. Pour ce qui est
du courrier commercial, qui représente environ 58@wolume de ventes annuel de Supremex, les
cycles économiques ont eu une incidence moindresquée volume des ventes de publicité directe,
puisque les entreprises continuent d'envoyer ldardures a leurs clients par la poste, et la
pénétration du marché de la facturation électraniqat trés faible dans ce segment du marché.
Depuis de nombreuses années, le volume de coaomemercial subit une baisse de 1 % a 4 % par
année.
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Concurrence

En dépit de la position de chef de file de Supres@xle marché canadien, I'entrée de nouveaux
concurrents sur le marché canadien des envelogpesji avoir une incidence sur les marges et les
ventes. La force du dollar canadien par rapportdallar américain a incité des concurrents
américains a augmenter leur présence sur le maeatatlien au cours des cing derniéres années. Les
grands manufacturiers d’enveloppes américainssetiti leur capacité excédentaire pour pénétrer le
marché canadien. Tant que le marché américain derfegble, il y aura des pressions sur les prix sur
le marché canadien. Cette tendance a augmentésdawili 2008, ce qui coincide avec la fin de
I'entente de non-sollicitation avec Cenveo. A l@mane 2008, le dollar canadien a baissé d’environ
25 %, diminuant la pression sur le marché canaddanuis, le dollar a repris de la valeur et se
transige presque a parité avec la devise américegngui crée de la pression sur les prix de vauate
Canada. Par contre, les frais de transport ainei l@fficacité de la livraison sont des facteurs
pouvant limiter la capacité de répondre a distampebesoins de clients ayant des volumes de ventes
importants.

Dans le marché actuel, les fabricants d’enveloppeadiens sont fortement concurrentiels en matiere
de prix afin de générer de nouvelles ventes pauplacer celles perdues. Etant donné I'importance
de la part de marché canadien détenue par Suprdmerajorité des nouveaux clients de nos
compétiteurs sont d’anciens clients de Supremex.

Pour réduire ce risque, la Société continue derenéticcent sur ses programmes d’amélioration

continue, sur ses initiatives de réduction desscefisur le développement de produits et services a
valeur ajoutée pour compléter ses activités de basgantes. Elle est toujours convaincue de la

valeur d'offrir un service dans tous les principamarchés du Canada et d'y étre présente.

Taux de change

Une partie des produits d’exploitation de Suprerasixgénérée en dollars américains et une partie
importante des charges de Supremex, notammentartie des codts du papier et d’autres matiéres
premiéres ainsi que certains investissements dtak,@mnt engagées en dollars américains. En outre
Supremex tire une partie de ses produits de vagtisées en dollars canadiens a certains clients
pour lesquels le prix de vente est sensible anawmence américaine.

L'exposition nette au dollar américain a diminué 2811 en raison d’'une hausse des ventes aux
Etats-Unis et d’'une baisse des achats en dollagrieains. Les produits tirés des ventes aux
Etats-Unis représentent 8,1 % des produits coréslig 'exercice 2011, en hausse comparativement
a 6,9 % en 2010.

Disponibilité des capitaux

En 2011, la Société a conclu le refinancement defaelités de crédit totalisant 95 millions de
dollars, consistant en une facilité de crédit remtable de 20 millions de dollars, une facilité de
crédit & terme de 50 millions de dollars et uneilifac pour acquisitions et dépenses en
immobilisations de 25 millions de dollars. La fééilde crédit renouvelable et la facilité d’emprant
terme viennent a échéance le 4 novembre 2015. t#itdapour acquisitions et dépenses en
immobilisations vient a échéance le 4 novembre 28¢8c l'option de la prolonger jusqu’au
4 novembre 2015. Bien que la Société ait renousetéfinancement, rien ne garantit que des fonds
supplémentaires seront disponibles dans le futquet s’ils peuvent I'étre, ils lui seront fourmians

des délais et selon des conditions acceptables.

21



Les acquisitions envisagées par la Société néesmsitun financement supplémentaire. La crise
mondiale qui secoue les marchés des capitaux rtidatissement économique mondial pourraient
s’aggraver davantage, ce qui aurait pour effetathepromettre la capacité de la Société de remglir le
exigences liées aux instruments de financementlguwélisera dans I'avenir, d’augmenter le co(t
moyen pondéré de ses capitaux, et de causer diahtresses de colts de parties contractantes
touchées elles aussi par des problemes de ligsiditéne augmentation des co(ts des capitaux. Par
conséquent, des facteurs de risque tels que desleénces sur les marchés financiers pourraient
réduire le montant de capital disponible pour lai&é ou accroitre le colt de ce capital. Il netgeu
avoir aucune garantie que des fonds additionnalsrgat étre mis a la disposition de la Société, ou
s'ils peuvent I'étre, qu'ils lui seront fournis dades délais et selon des conditions acceptaldemit.

de ne pas obtenir ce financement additionnel, empgevoulu et au besoin, pourrait avoir une
incidence négative importante sur la croissancerdutie la Société au moyen des acquisitions. Ce
risque est toutefois atténué par le fait que laiéé&ca une solide situation financiére et que ses
activités générent des flux de trésorerie consiidésa

Hausses du co(t des matiéres premiéeres

Le papier, le matériel a fenétre, I'encre et lesésifs sont les principales matiéres premiéresédis
par la Société. Les fluctuations de prix des mesigaremiéres et de I'énergie ont des effets sur nos
activités.

Notons d'abord que le rétrécissement actuel du Imdadu papier entrainé par les fermetures de
papeteries a causé une diminution de I'approvigorent en papier, ce qui pourrait entrainer des
augmentations de prix du papier. Bien que la Sédiginsférait habituellement les colts du papier
aux clients, I'augmentation du prix du papier paubir un effet négatif sur nos activités si elle
entraine une modification des habitudes d’achatateclients, particulierement dans les conditions
économiques actuelles. De plus, I'augmentationrdudu papier a un effet négatif sur la rentabilité
de Supremex si elle ne peut étre transférée aemtsliDans le but de réduire ce risque, la Sonité
dépend pas d’'un seul fournisseur et est générateirsmiplinée dans le transfert a ses clients de&to
augmentation de co(t des matiéres premiéres.

Les fluctuations du prix du pétrole, une composariée du matériel a fenétre, de I'encre et de
I'adhésif, ont un effet direct sur leur prix. Uneganentation du prix du pétrole peut avoir un effet
négatif sur nos activités si elle entraine une fieation des habitudes d’achat de nos clients.

Crédit

La Société est exposée au risque de crédit retadiea ses créances clients. Pour limiter ce risque
la Société analyse et révise de facon continuetdat®n financiére de sa clientéle actuelle. Une
limite de crédit spécifique par client est étakligévisée régulierement par la Société. En raiola
diversification de sa clientéle et de sa couverggéegraphique, la Société est protégée contre une
concentration du risque de crédit. Aucun clientreprésente plus de 10 % des créances clients
consolidées. La clientéle de Supremex est bierrgifiéee et comprend de grands clients nationaux
comme des sociétés canadiennes importantes, daxd®us nationaux et des organismes publics, de
méme que des marchands de papier et des fourrisseymrocessus et de solutions. Historiquement,
le niveau de créances douteuses a toujours éteubkss nature des clients. Au 31 décembre 2011,
I'exposition maximale au risque de crédit relatiesmhaux créances clients correspondait a leur
valeur comptable.
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Avantages du personnel

La Société maintient trois régimes de retraite égré prestations définies qui couvrent la quasi-
totalité de ses employés. Deux de ces régimes tsdmtdes, puisqu’ils comportent également un
volet a cotisations définies. Par le passé, la &&ca également offert, a un nombre limité
d’'employés, des régimes d'avantages complémentaleegetraite et des régimes d’avantages
postérieurs a I'emploi qui comprenaient des soiassanté, des soins dentaires et une couverture
d’assurance vie.

Les plus récentes évaluations actuarielles onteffeetuées le 31 décembre 2010 pour deux des
régimes et le 31 décembre 2009 pour le troisierngane et dénotent que les régimes de retraite
agréés sont en position de déficit de solvabileééld,2 millions de dollars. Le déficit sera payé su
une période de cingans a partir de janvier 201d.Société posséde une flexibilité financiere
engendrée par les flux de trésorerie des activif@Srationnelles lui permettant de payer cette
contribution annuelle additionnelle.

Le niveau des cotisations de Supremex pourraitervan fonction du rendement des régimes de
retraite et du taux d’actualisation, ce qui pourt@icher la situation financiére de Supremex.

Taux d'intérét

La Société est exposée aux risques du marché ligsflactuations des taux d'intérét. Le
14 janvier 2011, la Société a conclu un swap de thintérét de 30 millions de dollars. La politique
de la Société est d'avoir une portion de sa deltm@terme a taux fixe. Considérant le swap conclu
en début d’exercice, la portion a taux fixe repnémie 43 % de la dette & long terme au moment ou le
swap a été conclu. La portion a taux variable dietée & long terme a augmenté en 2007 et 2008 a la
suite de deux acquisitions et des offres publigieesachat dans le cours normal des activités, eais
diminué depuis 2009 surtout en raison de la balssia distribution depuis janvier 2009. La dette a
taux variable porte intérét a des taux fondésesitdux des acceptations bancaires. Ce swap cibnvert
le taux d’intérét variable basé sur les taux degpiations bancaires en un taux fixe moyen de %,84
jusqu'au 14 janvier 2016, excluant la majoratiorplmable qui était de 225 points de base au
31 décembre 2011.

Dans le but de réduire ce risque, la Société geffde maintenir une combinaison adéquate de dettes
a taux fixes et de dettes a taux variables.

La Banque du Canada a réduit ses taux depuis leéee trimestre de 2008. La Société bénéficie en
partie de ces réductions qui allegent le co(t diesiz a taux variable.

Litiges

Supremex, comme d’autres sociétés de fabricatiodeeventes, s’expose a des responsabilités
éventuelles liées a ses activités, y compris aig fsccasionnés par un vice de produit ou un retard
livraison ou par un manque de fiabilité ou un masivandement. Supremex est, de temps a autre,
poursuivie ou menacée d’étre poursuivie en justiotgmment pour responsabilité du fait du produit,
préjudice personnel, inexécution de contrat, pdeeprofits ou autres réclamations en dommages-
intéréts indirects, dans le cours normal de sasitgst Une lourde condamnation contre Supremex,
I'imposition d’'une amende ou d’'une pénalité subistdle en raison d’'une contravention aux lois ou
réglements, ou une série de poursuites en cas damations multiples pourraient toucher
défavorablement les activités de Supremex, satisitufinanciere, ses résultats opérationnels et son
encaisse disponible aux fins de distribution.
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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 résulfadsationnels, 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 clos le 31 décembre 201lamptent, a la rubrique « Facteurs de risque ». Par
conséquent, nous ne pouvons garantir que les éngmoépectifs se concrétiseront. Les lecteurs ne
devraient pas se fier indiment a ces énoncés mtifspe

Définition du BAIIA et des mesures non conformes aulFRS

Le « BAIIA » désigne le résultat avant frais deaficement, impdts sur le résultat, amortissement et
dépréciation des immobilisations corporelles, demobilisations incorporelles et de la rémunération

différée et perte a la cession d'immobilisationgpocelles.

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 ddagengent du résultat net établi selon les IFRS

comme indicateur de la performance de la Société.

Renseignements additionnels

Des renseignements additionnels relatifs de laé&deie trouvent sur le sitevw.sedar.com
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Etats financiers consolidés

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

31 décembre 2011 et 2010

Tous les montants sont présentés en dollars carsadie
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RAPPORT DES AUDITEURS INDEPENDANTS

Aux actionnaires de

Supremex Inc.

Nous avons effectué I'audit des états financiemssotidés de Supremex Inc, qui comprennent les
états consolidés de la situation financiére audé&dembre 2011 et 2010 et dljanvier 2010, et les
états consolidés des résultats, du résultat gletbdds variations des capitaux propres, et lesaall
consolidés des flux de trésorerie pour les exesoibes les 31 décembre 2011 et 2010, ainsi qu'un
résumé des principales méthodes comptables eresainformations explicatives.

Responsabilité de la direction pour les états finagiers consolidés

La direction est responsable de la préparationeetadprésentation fidéle de ces états financiers
consolidés conformément aux Normes internationdliesormation financiére (« IFRS »), ainsi que
du contréle interne qu'elle considére comme nédesgaour permettre la préparation d'états
financiers consolidés exempts d’anomalies sigrtifies, que celles-ci résultent de fraudes ou
d’erreurs.

Responsabilité des auditeurs

Notre responsabilité consiste a exprimer une opisiar les états financiers consolidés, sur la base
nos audits. Nous avons effectué nos audits selmdemes d'audit généralement reconnues du
Canada. Ces normes requiérent que nous nous cooftxraux regles de déontologie et que nous
planifiions et réalisions l'audit de facon a obtetassurance raisonnable que les états financiers
consolidés ne comportent pas d’anomalies signifiest

Un audit implique la mise en ceuvre de procédures/ien de recueillir des éléments probants
concernant les montants et les informations foudaiss les états financiers consolidés. Le choix des
procédures reléve du jugement des auditeurs, atmoént de leur évaluation des risques que les
états financiers consolidés comportent des anomsigmificatives, que celles-ci résultent de fraude
ou d'erreurs. Dans I'évaluation de ces risques,aladiteurs prennent en considération le contrble
interne de I'entité portant sur la préparationaepitésentation fidéle des états financiers consslid
afin de concevoir des procédures d’'audit appropraée circonstances, et non dans le but d’exprimer
une opinion sur lefficacité du contréle interne dentité. Un audit comporte également
I'appréciation du caractéere approprié des méthadesptables retenues et du caractére raisonnable
des estimations comptables faites par la directilenméme que I'appréciation de la présentation
d’ensemble des états financiers consolidés.

Nous estimons que les éléments probants que naus @btenus dans le cadre de nos audits sont
suffisants et appropriés pour fonder notre opidi@udit.
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Opinion

A notre avis, les états financiers consolidés dotraans tous leurs aspects significatifs, une @nag
fidéle de la situation financiére de Supremex éx 31 décembre 2011 et 2010 et dyahvier 2010
ainsi que de sa performance financiére et de sesdé trésorerie pour les exercices clos les
31 décembre 2011 et 2010 conformément aux IFRS.

W v }M// A./z.f./s.s.u.c.e.tf

Comptables agréés

Montréal, Canada
15 février 2012

! CA auditeur permis No. 19483
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Supremex Inc.

ETATS CONSOLIDES DE LA SITUATION FINANCIERE

Aux 31 décembre 31 décembre 1% janvier
Notes 2011 2010 2010
$ $ $
ACTIFS 15
Actif courant
Trésorerie 2 606 332 148 874 38 962
Créances clien 6 18 740 49¢ 1859594~ 2109z 867
Stocks 7 13 103 192 11 939 720 13921 726
Frais payés d’avance 512 584 425 193 1429 144
Actifs détenus en vue de la ve 8 — 556€ 00C —
Total de I'actif courant 34 962 607 37677732 36 482 699
Actifs détenus en vue de la vente 8 — 348 048 —
Immobilisations corporell¢ 9 29528 67: 3044¢€ 94t 4005€ 241
Immobilisations incorporelles 10 26 599 029 32762 929 38 926 829
Goodwill 11 7575112¢ 7575112¢ 7550112¢
Total de 'actif 166 841 434 176 989 779 190 966 894
PASSIFS ET CAPITAUX PROPRES
Passif courant
Dettes fournisseu et charges a pay 12 18990 28( 2011181z 1853451z
Provisions 13 656 567 931 297 795 018
Impdtssur le résult: & paye 3490 99¢ 74% 682 —
Distribution a payer 14 — 292 978 1 464 888
Tranche courante des facilités de crédit gare 15 5000 00( 1441E48¢ 7 50C 00C
Tranche courante du passif financier dérivé — — 808 652
Total du passif courani 29137 84! 36497 25¢ 2910z 07C
Facilités de crédit garant 15 49176 93¢ 54654387 84 37¢€ 3717
Passif (impot différe 16 2182 392 7 37€78C 5 66E 294
Obligation au titre des prestations de retraite
constituée 17 19251 10( 6984 30C 5487 50C
Obligation au titre des avantages complémentaires
de retrait 17 649 60( 64€& 30C 65700C
Passif financier dérivé 15 1776 293 — —
Capitaux propres
Capita-action: 18 10 00C 00C — —
Parts du Fonc 18 — 28279€ 32z 282 79€ 322
Surplus d'apport 280 423 746 7625 424 7 625 424
Rémunération différe — — (31£079
Déficit (225680 313) (219511 314) (224 364 863)
Cumul des autres éléments du résultat g 19 (7€ 167 (82679 (69151
Total des capitaux propres 64 667 272 70 828 753 65 674 653
Total du passif et descapitaux propres 16€841 43: 17€98€ 77¢ 19C 96€ 894
Engagements, éventualités et garanties (note 21)
Voir les notes afférentes aux états financiers olés
Au nom du conseil d’administration :
Par : (Signe Par: (Signé

Administrateur Administrateur
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Supremex Inc.

ETATS CONSOLIDES DES RESULTATS

Exercicesclos les 31 décembrt 2011 201
Notes $ $

Produits d’exploitation 143 892 199 15Z12439¢
Charges opérationnel 7,2C 96209 37¢ 10293t 634
Frais de vente ef administratiol 20 18 144 751 1700C 754
Résultat opérationnel avant amortissement, déprécimn,

perte a la cession d'immobilisations corporellesyédis

d’acquisition et frais de restructuration 29 538 69 33188 010
Amortissement edépréciatio des immobilisation

corporelles 8,9 4397561 6661624
Amortissement deimmobilisation: incorporeles 10 6 163 900 6 163 90C
Amortissement de rémunération différé — 31E07¢
Perte a la cessior immobilisations corporell¢ 400 165 34C 16¢€
Frais ¢ acquisitior 5 — 152 07C
Frais de restructurati 13 1089 401 205451¢
Résultat opérationnel 17 487 042 1750C 64¢
Frais de financeme 15 5974 751 4720981
Résultat avant impdts sur le résults 11512 29: 12 77€ 66¢€
Imp6bts sur le résult 16 3197417 296185C
Résultat net 8 314 874 981781¢
Résultat net de base et dilué par action/part 0,28 0,335
Nombre moyen pondéré d'actions / de parts en circation 29 297 767 29297767

Voir les notes afférentes aux états financiers clihés
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Supremex Inc.

ETATS CONSOLIDES DU RESULTAT GLOBAL

Exercicesclos les 31 décembrt

Notes

2011 201C
$ $

Résultat net

8314 874 981781¢

Autres éléments du résultat global

Perte actuarielles constees sur’obligation au titre de
prestations de retraite constituées, déductioa thitn
recouvrement d'imp6ts sur le résultat de 4 091882
(2010 — 492 185 %) 17

Pertes actuarielles constatées 'obligation au titre de
avantages complémentaires de retraite, déductiten fa
d’un recouvrement d'imp0ts sur le résultat de 9 944
(2010-7 282 %) 17

Ecarts de change comptabilic

(11 818 418) (1 427 415)

(28 656) (21 118)
7518 (14528

Autres éléments du résultat glo

(11 839 556) (1462061

Total du résultat global

(3524 682) 8354757

Voir les notes afférentes aux états financiers clhas
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Supremex Inc.

ETATS CONSOLIDES DES VARIATIONS DES CAPITAUX PROPRE S

Exercices clos les 31 décembre

Cumul des
autres éléments
Surplus du résultat Total des
Capital-actions  Parts du Fonds d'apport Rémunération global capitaux
(notes 1 et 1€) (notes 1 et 1§) (note 1. différée Déficit (note 19) propres
$ $ $ $ $

Au 31 décembre 201 — 282 79¢€ 322 7625424 —  (21¢511314 (83679 7082¢ 75¢
Résultat ne — — — — 8314874 — 8314 87:
Autres éléments du

résultat global — — — — (11 847 074) 7 518 (11 839 556)
Total du résultat glob: — — — — (3532200, 751¢ (3524 682)
Conversion en société

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

versé (272 798 322) — 272798 322 — — — —
Dividendes déclarés

(note 14 — — — — (2 63€799 — (2 63€799
Au 31 décembre 2011 10 000 000 — 280423 746 — (225680 313) (76 161) 64 667 272
Au 1% janvier 2010 — 282 798 322 7 625 424 (315079) (224 364 863) 1®D 65 674 653
Résultat ne — — — — 981781¢ — 981781¢
Autres éléments du

résultat globe — — — — (144€533) (14 52¢) (1462061)
Total du résultat global — — — — 8 369 285 (14 p28 8 354 757
Amortissement de la

rémunération différe — — — 31E07¢ — — 31E07¢
Distributions déclarées

(note 14) — — — — (3515 736) — (3515 736)
Au 31 décembre 2010 — 282 79€ 322 7 625424 —  (21£511319) (82679 7082¢ 75¢

Voir les notes afférentes aux états financiers clixhss
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Supremex Inc.

TABLEAUX CONSOLIDES DES FLUX DE TRESORERIE

Exercices clos les 31 décembre 2011 2010
Notes $ $
ACTIVITES OPERATIONNELLES
Résultat net 8314 874 9817 818
Ajustements sans effet sur la trésorerie pour @@ le résultat net
et le montant net des flux de trésorerie
Amortissement edépréciatio des immobilisations corporell 9 4397 56 6661624
Amortissement des immobilisations incorporelles 10 6 163 900 6 163 900
Amortissement de la rémunération diffé — 31E07¢
Amortissement des frais de financement rep 15 881 796 85110¢
Perte a la cession d'immobilisations corporelles 400 165 340 169
Perte &’évaluation ’instruments financiers déri 15 1776 29 —
(Recouvrement) charge d’'imp6t différé 16 (1092562) 2210953
Variation du fonds de roulem
Variation des créances clients 745 823 2184 643
Variation desstock: (1162472 2465 82¢
Variation des frais payé< avanci (87 391) 103C97z
Variation des dettes fournisseurs et charges & paye (121 532) 1248 655
Variation des provisior (274730, 13€27¢
Variation des impdts sur le résultat a payer 2745 313 745 683
Variation du passif financier déri — (80€ 652
Variation de I'obligation au titre des prestatiatesretraite constituées (3 643 500) (422 800)
Variation de I'obligation au titre des avantagempt&mentaires de
retraite (37 300) (37100
Flux de trésoreriedes activités opérationnelle, montant nel 18 00k 23¢ 32904157
ACTIVITES D’INVESTISSEMENT
Acquisition ' entrepris 5 10€ 625 (173€920;
Acquisition d'immobilisations corporelles 9 (3998 290) (3234037)
Produi de la cession’immobilisations corporell¢ 336 61: 507847
Produit de la cession d’actifs détenus en vue deriée 8 5727170 —
Flux de trésorerie ' investissement, montant ne 2175114 (446€110
ACTIVITES DE FINANCEMENT
Produit (remboursement) de la facilité de crédibreselable 709114 (16 033 295)
Remboursement de la facilité de crédit a te (15625 000; (7 50C000;
Dividendes paye 14 (2 636 799) —
Distributions payées sur les parts du Fonds 14 (292 978) (4 687 646)
Frais de financement enga (85€ 852 (127311,
Flux de trésorerie de financement, montant net (1804 515) (28 348 252)
Variation nette de la trésorerie 2 475 837 89 795
Variation nette liée a la conversion de dey (18379, 20117
Trésorerie au début de la période 148 874 38 962
Trésorerie a la fin de la périodt 2 606 33. 14€874
Informations additionnelles
Intéréts payés 3135932 4 564 161
Intéréts regu 567¢ 589t
Impdts sur le résultat payés 1523 427 7579
Impots sur le résultat reg 29 37( 34 10¢

@ Les montants payés ou recus a titre d'intérétsimipdts sur le résultat ont été présentés commedkitrésorerie des
activités opérationnelles dans les tableaux desdutrésorerie consolidés.

Voir les notes afférentes aux états financiers clithés
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Supremex Inc.

NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

31 décembre 2011 et 2010

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 inscritda cote de la Bourse de Toronto (le « TSX »),
sous le symbole SXP. Le siége social est situé24i3 Tue Cordner a LaSalle au Québec. La
Société succéde au Fonds de Revenu Supremex (lads 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 qmroavé 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 léisitas du Fonds et qu’il n'y a aucun
transfert de propriété. En vertu de la méthode ateptabilisation de la continuité des intéréts
communs, les transferts d’actifs, de passifs etajgtaux propres du Fonds & Supremex sont
comptabilisés a leur valeur comptable nette a lteRie prise d'effet de la transaction. Par
conséquent, a des fins comptables, la transactdnétte comptabilisée comme s'il s'agissait
d’'une continuation du Fonds, mais le capital désegldoit refléter 'échange de parts du Fonds
contre des actions ordinaires de Supremex. Aingrtams termes comme détenteur
d’actions / porteurs de parts, dividende/distribmitiet action/part peuvent étre employés de
maniére interchangeable tout au long de ces étatadiers consolidés. Au cours des périodes
présentées jusqu’a la Date de prise d'effet deoteversion, tous les paiements aux porteurs de
parts ont été versés sous forme de distributides laux parts du Fonds. Aprés cette date, tous les
paiements aux actionnaires ont été versés soug fdendividendes.

Toute référence au Fonds pour des périodes ultésewau 1 janvier 2011 renvoie a
Supremex Inc. comme société remplacante du Foredschiffres correspondants présentés dans
les états financiers consolidés de la Société cemmemt tous les montants antérieurement
présentés par le Fonds. Les termes « Société etiow®, « dividendes » et « actionnaires »
renvoient a « Fonds », « part », « distributioret x porteurs de parts » pour les opérations qui
ont eu lieu avant la conversion du Fonds en sopit@ctions.

Par suite de I'Arrangement, le capital versé ddé®me 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’aodt 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 impébts.
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Supremex Inc.

NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

31 décembre 2011 et 2010

1.

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

Ces états financiers consolidés ont été approuséfeonseil d'administration de la Société le
15 février 2012.

PRINCIPALES METHODES COMPTABLES
Mode de présentation et déclaration de conformité

Les présents états financiers consolidés sontrmigrs états financiers annuels de la Société et
de ses filiales dressés par la direction selorNimsnes internationales d'information financiére
(« IFRS ») telles que publiées par I'Internatiodetcounting Standards Board (« IASB »),
lesquelles s’appliquent pour les périodes ouvedteampter du *janvier 2011, tel qu'il est
décrit dans les méthodes comptables. La Sociédppté les IFRS conformément a I'lFRS 1,
Premiére application des Normes internationalesnfdimation financiére La Société a
commencé I'application des IFRS en date Ujahvier 2010 (« date de transition »).

Les états financiers consolidés de la Société fmues les périodes jusqu’'au 31 décembre 2010,
incluant I'exercice clos a cette date, étaient eanEnt dressés selon les principes comptables
généralement reconnus du Canada (« PCGR du Cahatas»PCGR du Canada different des
IFRS a certains égards. Lors de la préparatiopdisents états financiers consolidés, la direction
a modifié certaines méthodes de comptabilisatidéyaduation et de consolidation qu’elle
appliquait auparavant pour préparer ses étatsdieenconsolidés selon les PCGR du Canada
afin de se conformer aux IFRS. Le rapprochemelat é¢scription des incidences de la transition
des PCGR du Canada aux IFRS sur les états finarmeisolidés de la Société sont décrits a la
note 25.

Les présents états financiers consolidés ont &gapés selon I'hypothése de la continuité des
activités et selon la méthode du codt historiquigxception des instruments financiers dérivés
et des actifs détenus en vue de la vente qui éré\&lués a la juste valeur.

Périmétre de consolidation

Les états financiers consolidés comprennent les d@anciers de Supremex Inc. et de ses
filiales, Buffalo Envelope Inc., Enveloppe Montrg2008) Inc. et Enveloppe Québec Inc., au
31 décembre 2011.

Les filiales sont entierement consolidées a comgitela date d’acquisition, soit la date ou leur

contrdle est acquis par la Société, et cessented@&insolidées dés la perte du contrdle. La
période visée par les états financiers des fili@eses méthodes comptables suivies par ces
derniéres correspondent a celles de la société méws les soldes, produits et charges, profits et
pertes latents ainsi que les dividendes résultantathsactions intersociétés ont été éliminés a la
consolidation.
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Supremex Inc.
NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
31 décembre 2011 et 2010
2. PRINCIPALES METHODES COMPTABLES — (suite)
Regroupements d’entreprises et goodwill

Les regroupements d’entreprises sont comptabifiséaide de la méthode de I'acquisition. Le
codt d'une acquisition correspond au total de latrepartie versée, mesurée a la juste valeur a la
date d’acquisition. Les frais de transaction liés acquisitions sont comptabilisés en résultat dés
gu’ils sont engageés.

Le goodwill est initialement mesuré au codt, quirésente I'excédent de la contrepartie versée
sur le montant net des actifs acquis et des pgssfen charges identifiables. Si la contrepartie
est inférieure a la juste valeur des actifs netdadfliale acquise, I'écart est comptabilisé en
résultat net.

A la suite de sa comptabilisation initiale, le gailtlest mesuré au co(t moins toute dépréciation
cumulée.

Secteurs d'activité

La Société exerce ses activités dans un seul settativité, soit la fabrication et la vente d'une
vaste gamme d’enveloppes génériques et persorgmbsdle produits connexes.

Conversion des devises

Les états financiers consolidés de Supremex soégeptés en dollars canadiens, le dollar
canadien étant aussi sa monnaie fonctionnelle.egwgx et chacune de ses filiales déterminent
leur propre monnaie fonctionnelle, et les élémamttus dans chacun de leurs états financiers
sont mesurés a l'aide de cette monnaie fonctioanell

Transactions et soldes

Les transactions effectuées en devises sont atiaht comptabilisées par les entités a I'aide du
taux de change de leur monnaie fonctionnelle rdisfgeen vigueur au moment de la transaction.

Les actifs et passifs monétaires libellés en devsmt convertis en monnaie fonctionnelle a
'aide du taux de change en vigueur a la date deurd. Tout écart de change est ensuite
enregistré dans I'état des résultats consolidé.

Les éléments non monétaires évalués au codt lystolibellés en devises sont convertis & l'aide
des taux de change en vigueur au moment des tteomsaitiales.

Filiales

Les actifs et passifs des filiales étrangéres sonvertis en dollars canadiens au taux de change
en vigueur a la date de cloture, et leurs résutaig convertis a l'aide du taux de change en
vigueur au moment des transactions. Les écartshdage découlant de la conversion sont
enregistrés dans les autres éléments du résutthalglAu moment de la cession d'une filiale
étrangeére, le montant enregistré dans les autéeseéks du résultat global correspondant a cette
filiale étrangere est passé en résultat.
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Supremex Inc.

NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
31 décembre 2011 et 2010
2. PRINCIPALES METHODES COMPTABLES — (suite)

Constatation des produits d’exploitation

Les produits d’exploitation sont évalués a la jusateur de la contrepartie regue ou a recevoir,
déduction faite des retours et rabais estimés, kt suite des éliminations des transactions
intersociétés.

Les produits d’exploitation sont comptabilisés tprs les critéres suivants sont satisfaits :
» lesrisques et avantages inhérents a la propri&tdigns, notamment la responsabilité de
gestion, ont été transférés a I'acheteur;
* le montant des produits d'exploitation peut étraléé de facon fiable;
» I'obtention d’'avantages économiques est probable; e
» les colts engagés ou devant étre engagés peurervélués de facon fiable.

Outre les principes généraux décrits ci-dessuSptaété applique des critéres de constatation des
produits d’exploitation particuliers concernant ksntes a livrer. Lorsque le client demande
d’effectuer la transaction sous forme de ventevi@lj les produits d’exploitation sont constatés
sur facturation au client des biens qui ont étépits, emballés et préparés pour I'expédition. Ces
biens sont livrés dans un délai établi et sonésales stocks qui sont destinés a étre vendus, le
risque inhérent a la propriété des biens est aspamée client, et les modalités et I'historique
concernant le recouvrement des factures connexesspondent a ceux de toutes les autres
ventes.

Imposition

La charge d'impdts est composée de I'imp6t exigiblede I'impdt différé. Les impdts sont
comptabilisés a I'état des résultats sauf s’ild $6s a des éléments inscrits en résultat global o
directement aux capitaux propres.

Imp6t exigible

La charge d'impdts exigibles se fonde sur les tésutle I'exercice, compte tenu des ajustements
pour tenir compte des éléments non imposables puléductibles. L'imp6t exigible est calculé a
I'aide des taux d’'imposition et des lois fiscales gnt été adoptés ou quasi adoptés a la fin de la
période. La direction évalue périodiquement lesitipos prises dans les déclarations d’impdt
concernant les situations ou la réglementationaliiscest sujette a interprétation. Lorsque
nécessaire, des provisions sont établies sur & des montants que I'on s'attend a devoir verser

aux administrations fiscales.
Impé6t différé

L'impdt différé est comptabilisé selon I'approchidabtielle, a partir des différences temporelles
a la date de cléture. Il représente I'impdt quenlsiattend a payer ou a recouvrer sur les
différences temporelles entre les valeurs fiscales actifs et des passifs et leurs valeurs
comptables dans I'état consolidé de la situatimarfciere. Le calcul de I'impét différé tient
compte des taux d'imposition et des lois fiscalgisont été adoptés ou quasi adoptés a la fin de la
période et qui devraient s'appliqguer au momentadetélisation des actifs d'impot différé ou du
réglement des passifs d'imp6t différé.
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Supremex Inc.

NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
31 décembre 2011 et 2010
2. PRINCIPALES METHODES COMPTABLES — (suite)

Les passifs d'impot différé :

» sont généralement comptabilisés a I'égard de diffégs temporelles imposables;

e sont comptabilisés a I'égard de différences tenifgsreimposables liées a des
participations dans des filiales, sauf si la Sécigeut contréler la date a laquelle la
différence temporelle se résorbera et qu'il esbabte que la différence temporelle ne se
résorbera pas dans un avenir prévisible; et

* ne sont pas comptabilisés a I'égard de différetmmporelles qui découlent du goodwill

non déductible sur le plan fiscal.

Les actifs d'imp6t différé :

« sont comptabilisés dans la mesure ol il est prebaid des bénéfices imposables, contre
lesquels les différences temporelles (report dalitsréd'imp6t et pertes inutilisés)
pourront étre appliquées, seront disponibles; et

e sont remis en question a la fin de chaque périoder diminués dans la mesure ou il
n'est plus probable que des bénéfices imposabl#fsamis seront disponibles pour
recouvrer tout ou une partie des actifs d'impdfédd.

Des actifs et passifs d'impdt différés ne sont pasnptabilisés a I'égard de différences
temporelles qui découlent de la comptabilisatiotiale des actifs et des passifs acquis autrement
gue dans le cadre d'un regroupement d’entreprlsedransaction n'a aucune incidence sur le
bénéfice comptable ou le bénéfice imposable au mbmeelle est conclue. La valeur comptable
des actifs d'imp6t différé est réévaluée a chaagie de cléture et diminuée dans la mesure ou il
n'est plus probable que des bénéfices imposablemtsgénérés en quantité suffisante pour
absorber une partie ou la totalité de I'actif d'hpdifféré. Les actifs d'impdét différé non
constatés sont réévalués a chaque date de cl@ts@niecomptabilisés dans la mesure ou les
bénéfices imposables futurs devraient permettrilider ces actifs d'imp6t différé.

Taxes de vente

Les produits d'exploitation, les charges et lesfasbnt comptabilisés déduction faite des taxes
de vente, sauf :

» lorsque la taxe de vente découlant de I'achat iflsacti de services n’est pas recouvrable
aupres de I'administration fiscale. En pareil dagaxe de vente est passée en charges ou
comptabilisée dans le colt d’acquisition de I'actif

« le montant des créances clients et des dettesiésatns inclut le montant de taxes de
vente.

Le montant net des taxes de vente payable a I'astmation fiscale ou recouvrable aupres de

celle-ci est inclus dans les dettes fournisseurshatges a payer dans I'état consolidé de la
situation financiére.
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Avantages du personnel

La Société maintient trois régimes de retraiteestations définies qui couvrent la quasi-totalité
de ses employés. Deux de ces régimes sont hybpdissju’ils comportent également un volet a
cotisations définies. Par le passé, les entrepaisgsises offraient également, a un nombre limité
d’employés, des régimes d’avantages complémentdieeretraite et des régimes d’avantages
postérieurs a I'emploi qui comprenaient des somsahté, des soins dentaires et une couverture
d’assurance vie. Ces avantages ne sont pas financés

La charge de retraite de la période des régima®tdaite a prestations définies et des régimes
d’avantages postérieurs a I'emploi est établie alement par calcul actuariel par des actuaires
indépendants a I'aide de la méthode de répartities prestations au prorata des services. Le
calcul de la charge de retraite fait appel a dgpthgses, notamment les rendements attendus des
actifs disponibles aux fins du réglement des ptiesta de retraite, le taux d’actualisation pour
évaluer les obligations de retraite, le taux detaiibé prévu, I'age prévu de la retraite, le taux
d’augmentation prévu des salaires et le taux digia du colt des soins de santé. Les actifs du
régime sont évalués a leur juste valeur. Les rdtsutéels s'écarteront des résultats estimatifs
découlant de ces hypothéses. La partie acquiseofit des services passés découlant de
modifications au régime est immédiatement comptdsl en résultat, alors que la partie non
acquise est amortie selon un mode linéaire suutdedmoyenne restant a courir jusqu’a ce que
les droits soient acquis.

L'actif ou le passif comptabilisé dans I'état coli® de la situation financiére représente la
valeur actuelle de I'obligation au titre des préstes constituées a la fin de la période moins la
juste valeur des actifs du régime. La valeur atdude I'obligation au titre des prestations
constituées relativement aux services rendus auembdu calcul est calculée par actualisation
des versements de prestations prévus a l'aideadedtintérét en vigueur pour les obligations de
sociétés de premiére catégorie qui sont libellées da monnaie de versement des prestations et
qui ont une durée voisine de celle du passif deitet connexe. Tous les écarts actuariels
découlant du calcul de la valeur actuelle de Igdiion au titre des prestations constituées e de |
juste valeur des actifs du régime sont comptakilisémédiatement dans les autres éléments du
résultat global. Pour les régimes financés, legdswts sont comptabilisés seulement s'ils sont
recouvrables, c'est-a-dire si ces excédents peentett la Société de réduire, a son gré, ses
cotisations futures au régime en prenant en coraida les contributions futures pour les passifs
non financés. La recouvrabilité est fonction de dapacité de la Société a diminuer
unilatéralement les cotisations futures au régime.

Les cotisations aux régimes a cotisations défisied comptabilisées en résultat dés qu’elles sont
engagées, soit a mesure que les services des nsetibpersonnel concernés sont rendus.
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Régime de rémunération a base d'actions

La Société offre un régime de rémunération & basetidns dont les paiements sont réglés en

trésorerie, les services rendus par les membrgsedionnel constituant la contrepartie de ces

réglements. Le colt de ce régime de rémunératlmasa d’actions dont les paiements sont réglés
en trésorerie est initialement évalué a la justeuraa la date d’octroi. La juste valeur est passée
en charges sur la durée d’acquisition des droies; & comptabilisation du passif correspondant.

Ce passif est réévalué a la juste valeur a ladinléhque période jusqu’a la date de réglement. Les
changements de juste valeur marchande sont emésgidans les charges d'avantages du

personnel.

Indemnités de cessation d’emploi

Les indemnités de cessation d’emploi sont génégaierpayables lorsque I'emploi prend fin
avant la date normale de départ a la retraite osqibun membre du personnel accepte
volontairement de quitter son emploi contre indeérlia Société comptabilise les indemnités de
cessation d’emploi lorsqu’elle est manifestememgjagée a mettre fin a I'emploi de membres du
personnel actuels selon un plan officiel et détalins possibilité réelle de se rétracter ou droffr
des indemnités de cessation d’emploi pour encoutageléparts volontaires.

Résultat net de base et dilué par action

La Société présente le résultat de base net pamagbur ses actions ordinaires, calculé en
divisant le résultat net attribuable aux actioremiordinaires de la Société par le nombre moyen
pondéré d'actions ordinaires en circulation au salér la période.

Stocks

Les stocks sont évalués au moindre du colt etiéuwvde réalisation nette. Le colt est déterminé
en utilisant la méthode du premier entré, prenneti.sLe colt des produits finis et des produits
en cours comprend les matiéres premiéeres, la mesnde directe, les autres codts directs et les
co(ts indirects de fabrication. La valeur de rédilim nette correspond au prix de vente estimatif
obtenu dans le cours normal des activités, dédutaite des frais de vente variables applicables.

Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont enregistrées@it. L'amortissement est calculé selon la
méthode linéaire sur leurs durées de vie utilensgtives, comme suit :

Batiments 10 a 40 ans
Améliorations locatives Durée des baux
Matériel et outillage 7 al5ans
Mobilier de bureau 3ab5ans
Matériel informatique 3 ans
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La valeur résiduelle, les méthodes d'amortissene¢ra durée de vie utile font I'objet d'un
examen annuel avant la fin de chaque exercicenégustées au besoin.

Immobilisations incorporelles

Au moment de I'acquisition, les immobilisations angorelles identifiables sont comptabilisées a
la juste valeur si elles découlent d’'un regroupdndéntreprises, ou au colt dans les autres cas
et sont ensuite comptabilisées au colt, moins lfassement cumulé. Les immobilisations
incorporelles acquises comprennent principalementrélations clients et des ententes de non-
concurrence et sont amorties selon la méthodeilsséar une période de dix ans.

Dépréciation d'actifs non financiers

Une charge de dépréciation est comptabilisée lertgualeur recouvrable d'un bien est moindre
que sa valeur comptable. La valeur comptable qooreb a la juste valeur d’'un bien, déduction
faite des frais de vente, ou a sa valeur d'utdit€ette derniére est plus élevée. La Société suit
I'évolution des pertes de valeur lorsque des évémésnou des changements de situation
indiquent une reprise possible de ces pertes @aivautres que celles liées au goodwill.

La valeur comptable de toutes les immobilisatiom=iporelles et immobilisations corporelles
fait I'objet d'un test de dépréciation lorsque dagnements ou des changements de situation
indiquent qu’elle pourrait ne pas étre recouvraBlex fins du test de dépréciation, les actifs sont
regroupés au niveau le plus bas de génératiorugalél trésorerie identifiables. La Société base
son calcul de dépréciation sur des budgets détatiéles projections qui couvrent généralement
une période de quatre ans.

Dépréciation du goodwill

Le goodwill fait I'objet d’'un test de dépréciatiamnuel au 31 décembre ou plus fréquemment si
des événements ou des changements de situatiguémdiqu’il pourrait avoir subi une perte de
valeur. Le test de dépréciation consiste a companesleur recouvrable de 'unité génératrice de
flux de trésorerie a laquelle se rattache le golbdwsa valeur comptable. Toute dépréciation de
la valeur comptable par rapport a la juste valstiiraputée aux résultats de la période au cours
de laquelle la perte de valeur s’est produite.

Sortie d’actifs non courants et abandon d’activités

Les actifs non courants sont classés comme détmusie de la vente s'il est prévu que leur
valeur comptable sera recouvrée principalement agemd’une transaction de vente plutét que
par leur utilisation continue et qu'une telle traciion de vente est hautement probable étant
donné que les actifs destinés a la vente sont niisles immédiatement dans leur condition
actuelle. Parmi les critéres de classement d'détienu en vue de la vente figurent la décision
ferme prise par la direction ou le conseil d'adstiGtion de se départir d'une entreprise ou d’'un
groupe d’actifs précis et I'intention de concluaevente dans les douze prochains mois. Les actifs
détenus en vue de la vente sont évalués au phis f& la valeur comptable ou de la juste valeur
diminuée des frais de vente et ils ne sont plusrégndes actifs non courants détenus en vue de
la vente sont classés dans les activités abandesntas activités et les flux de trésorerie petiven
étre clairement distingués, sur le plan opératibmtepour la communication d'informations
financiéres, du reste de la Société et :
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« qgu'ils représentent une gamme d'activité ou un@régéographique principale distincte;

« qu'ils font partie d’'un plan unique et coordonnéipse départir d'une gamme d’activité
ou d’'une région géographigue principale distinote;

« qguils sont une filiale acquise exclusivement ep de sa revente.

Provisions

Les provisions sont comptabilisées lorsque la $&ciéune obligation actuelle (juridique ou
implicite) résultant d’'un événement passé, qu'll g®bable qu'une sortie de ressources sera
nécessaire pour régler I'obligation et que le monte I'obligation peut étre estimé de maniére
fiable. Les provisions sont évaluées a la valetuiadisée des dépenses attendues que I'on pense
nécessaires pour régler I'obligation a l'aide dtanx d’'actualisation reflétant les appréciations
actuelles par le marché de la valeur temps dedidrgt des risques spécifiques a I'obligation.
L’augmentation de la provision en raison du passtgeEmps est comptabilisée a titre de frais de
financement.

Provisions pour frais de restructuration

Les provisions pour frais de restructuration salement comptabilisées lorsque les critéres
généraux de comptabilisation des provisions saeings. De plus, un plan détaillé et officiel doit

étre suivi par la Société, et ce plan doit contésrinformations relatives a I'entité concernée,
I'emplacement et le nombre d’employés touchés aipsine estimation détaillée des colts
associés et un calendrier approximatif. Les pem®ntouchées doivent aussi s’attendre
valablement a ce que la restructuration ait courgu® sa mise en ceuvre ait déja commence.

Si la variation de la valeur temporelle de I'argest importante, les provisions sont actualisées a
I'aide d'un taux courant avant impéts qui refld@squ’il convient, les risques spécifiques a ces

passifs. Lorsque l'actualisation est utilisée, dimentation de la provision liée au passage du
temps est comptabilisée a titre de frais de finameH.

Contrats de location
Les contrats de location sont classés soit comnérate de location simples ou contrats de
location-financement, selon la nature de la traimacau début du contrat. Le classement est

réévalué si les modalités du contrat de locatiangknt.

Contrat de location simple

Les contrats de location en vertu desquels lecuaitonserve une part importante des risques et
avantages liés a la propriété sont classés adéreontrat de location simple. Les paiements
effectués relativement a un contrat de locatiorpinsont passés en charges de facon linéaire sur
toute la durée du contrat.
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Contrat de location-financement

Les contrats de location en vertu desquels la gotdité des risques et avantages liés a la
propriété ont été transférés a la Société sonsé&dad titre de contrat de location-financement. Les
actifs qui répondent aux critéres des contrat®dation-financement sont inscrits au moindre de
la valeur actuelle des paiements au titre de latioe ou de la juste valeur de I'actif loué au débu
du contrat. Les paiements minimaux de location gentilés entre les frais de financement et le
passif. Les frais de financement sont alloués guhaériode visée par le contrat de location de
maniére & obtenir un taux d'intérét périodique tamissur le solde de I'obligation.

Instruments financiers

Les actifs financiers de la Société sont classés tes catégories suivantes : a la juste valeur en
résultat ou préts et créances. Le classement défsemnititentions au moment de I'acquisition des
actifs financiers. La Société détermine le classerde ses actifs financiers au moment de leur
comptabilisation initiale.

Juste valeur par le biais du résultat net

Classement

Les actifs financiers sont classés a la juste vabem le biais du résultat net s’ils sont acquis
principalement afin d’étre vendus a court termeqte les actifs financiers détenus a des fins de
transaction ou s'ils ont été désignés ainsi p&deciété. Les actifs de cette catégorie comprennent
la trésorerie et les dérivés qui ne sont pas adisiesscomme instrument de couverture.
Comptabilisation et évaluation

Les actifs financiers comptabilisés a la juste walgar le biais du résultat net sont comptabilisés,
initialement et par la suite, a la juste valeutestvariations de la juste valeur sont comptaisiss

a I'état consolidé des résultats. Les colts desaetion sont passés en charges.

Préts et créances

Classement

Les préts et créances sont des actifs financiergléovés a paiements fixes ou déterminables qui
ne sont pas cotés sur un marché actif. lls sossétadans les actifs courants, sauf s'ils vierdent
échéance plus de douze mois aprés la fin de ladqerEn pareil cas, ils sont classés dans les
actifs non courants. Les préts et créances dedgét®acomprennent les créances clients inscrites
a I'état de la situation financiére consolidé.

Comptabilisation et évaluation

Les préts et créances sont initialement comptékild la juste valeur majorée des colts de

transaction et, par la suite, au co(t amorti sklanéthode du taux effectif.
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Perte de valeur des actifs financiers

A la fin de chaque période, la Société évalue eilste une indication objective d’une
dépréciation d'un actif financier. La perte de waleégale a la différence entre la valeur
comptable et la juste valeur actuelle, est com|isélei a I'état consolidé des résultats.

Passifs financiers

Les dettes fournisseurs et charges a payer, lessfas, les dividendes a payer et les facilités de
crédit garanties sont classés a titre de passiédiers. lls sont initialement comptabilisés a la
juste valeur et, par la suite, au co(t amorti sédanéthode du taux effectif.

Instruments dérivés de couverture

Les instruments dérivés sont comptabilisés initiedet a la juste valeur a la date de conclusion
du contrat et réévalués par la suite a la justewal

3. PRINCIPALES ESTIMATIONS COMPTABLES ET JUGEMENTS SIG NIFICATIFS

La préparation des états financiers consolidés @otiété fait appel au jugement de la direction
et exige qu'elle fasse des estimations et formele lypothéses qui ont une incidence sur les
montants constatés des produits d’exploitation,cthesges, des actifs et des passifs, ainsi que sur
la divulgation de passifs éventuels a la fin d@daiode. Toutefois, I'incertitude relative a ces
hypothéses et estimations pourrait nécessiter, dasispériodes futures, des ajustements
importants a la valeur comptable de I'actif ou dsgf concerné.

Les principales hypothéses concernant le futurest dutres sources d'incertitude liées aux
estimations a la date de cléture qui pourraientagmér des ajustements importants a la valeur
comptable des actifs et des passifs d'ici la firpchchain exercice financier sont les suivantes :

Immobilisations incorporelles et goodwill

Les immobilisations incorporelles et le goodwillsuéient de regroupements d’entreprises
comptabilisés selon la méthode de I'acquisitiorio®eette méthode, le colt d'acquisition est
réparti entre les actifs nets sous-jacents acgusonction de leurs justes valeurs estimatives
respectives. Dans le cadre de ce processus detitiéparla Société doit identifier les
immobilisations incorporelles acquises et leurilater une valeur et une durée d'utilité
estimative. Cette facon de faire repose sur de neusks estimations et hypotheses significatives
concernant les projections de flux de trésoredeajdque économique et le colt moyen pondéré
du capital.

Ces estimations et hypothéses permettent d'étdblirmontant a attribuer aux autres
immobilisations incorporelles identifiables et apogdwill, ainsi que la période d’amortissement
des immobilisations incorporelles identifiables @réd définie. Si les événements ou résultats
futurs different de ces estimations et hypothésesndniere défavorable, la Société risque de
devoir augmenter ultérieurement la dotation auxréissgments et les pertes de valeur dans le
futur.

43



Supremex Inc.
NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
31 décembre 2011 et 2010
3. PRINCIPALES ESTIMATIONS COMPTABLES ET JUGEMENTS SIG NIFICATIFS — (suite)

Au 31 décembre 2011, la Société a effectué undestépréciation du goodwill au moyen de la

méthode de la valeur actualisée des flux de trésoselon les meilleures estimations de la

direction, lesquelles se fondent sur la ligne dedoite prévue de la Société a la lumiére de

I'évolution du marché. La Société n’a constaté aecdépréciation de la valeur comptable du

goodwill. La Société continuera de surveiller lemsequences relatives aux changements du
marché (voir note 11).

Avantages du personnel

La Société parraine des régimes a prestationsndié&es qui offrent des prestations de retraite et
d’autres avantages postérieurs a I'emploi a I'iitendes membres du personnel visés. Le calcul
de la charge et des obligations liées aux avantdgegersonnel fait appel & des hypotheses,
notamment le rendement attendu des actifs dispEmipbur le versement des prestations de
retraite, le taux d’actualisation pour évaluer tdsigations, le taux de mortalité prévu, I'age
prévu de la retraite, le taux attendu d’augmentadies salaires et le taux d’évolution du co(t des
soins de santé. Puisque le calcul de la chargeseblligations liées aux avantages du personnel
nécessite le recours a de nombreuses hypothésesyaleurs établies lors du processus
d’évaluation actuarielle comportent un élément ektitude (voir note 17). Les résultats réels
différeront des résultats estimatifs découlantetetypothéses.

Imp6ts sur le résultat

La Société comptabilise une charge d’'impbts suésaltat pour chaque juridiction fiscale ou elle
exerce ses activités. Toutefois, le montant rédaadarge d’'impots sur le résultat n’est connu en
définitive qu’aprés la production de la déclaratfistale et son acceptation par les autorités
fiscales, soit aprés la publication des états firn. En outre, pour estimer la charge d'imp6ts,
nous tenons compte de la probabilité de recoueenttifs d'imp6t différé en nous fondant sur
notre capacité a appliquer les déductions fiscalagres sous-jacentes, avant leur échéance,
contre les bénéfices imposables futurs. L’estinmasi® fonde sur les lois fiscales en vigueur et sur
les bénéfices imposables futurs estimatifs. Sieltmations différent de la déclaration fiscale

finale, le résultat d'une période ultérieure poiréere touché.

La Société est assujettie a I'imposition dans dabreuses administrations fiscales. L’incidence
fiscale définitive de bon nombre des transactid@rtsieuls est incertaine dans le cadre normal des
activités. La Société maintient des provisionsitra tles positions fiscales incertaines qui, a son
avis, refletent de fagon appropriée les risques &éx positions fiscales faisant I'objet de
discussions, de vérifications, de différends owppiids aupres des autorités fiscales, ou qui sont
autrement incertaines. Ces provisions au titre giestions fiscales incertaines sont établies a
'aide des meilleures estimations du montant quiraé étre payé, en se fondant sur une
évaluation qualitative de toutes les informatioagipentes. La Société réévalue ces provisions a
la fin de chaque période afin de voir si le montestt adéquat. Cependant, il se peut qu'une
provision supplémentaire découle de vérificatioffectuées ultérieurement par les autorités
fiscales compétentes. Lorsque le reglement défuliiiin enjeu fiscal donne lieu a une cotisation
fiscale différente de la charge d'imp6ts comptabi#i initialement, I'écart est comptabilisé dans
la charge d'impéts de la période ou le réglemefinttié€ a lieu.
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Dépréciation des actifs non courants

Les actifs non courants de la Société, y compsisnenobilisations corporelles, sont soumis a un
test de dépréciation lorsque des événements oeldemements de situation indiquent que la
valeur comptable des actifs pourrait ne pas éttiérement recouvrable. Un test de dépréciation
est effectué lorsque les flux de trésorerie futpmdvus actualisés provenant d'un actif sont
inférieurs a la valeur comptable de ce dernier. pdeste de valeur constatée correspond a
'excédent de la valeur comptable de l'actif sur jgeste valeur. La Société examine
périodiquement la durée de vie utile estimativetales les actifs non courants et la révise au
besoin.

4. NOUVELLES PRISES DE POSITION COMPTABLES

De nouvelles normes, interprétations, modificatiehaméliorations des normes actuelles ont été
publiées par I'International Accounting StandardeaBl (« 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 taschént les suivantes :

* IFRS 9,Instruments financiers
En octobre 2010, I'IASB a publié I'lFRS 9nstruments financierg('« IFRS 9 »).
L'IFRS 9, qui remplace ['lAS 39, Instruments financiers: Comptabilisation et
évaluation dicte les régles de publication de l'informatifimanciére au titre des actifs
financiers et passifs financiers qui entrainerantriésentation d’'informations pertinentes
et utiles pour les lecteurs des états financiexsfiag de leur évaluation des montants, du
calendrier et de l'incertitude des flux de trésierénturs d’une entité.

« IFRS 10,Etats financiers consolidés
En mai 2011, I'lASB a publié I'lFRS 1(Etats financiers consolidé§’ « IFRS 10 »).
L'IFRS 10, qui remplace le SIC-1Z;onsolidation — entités ad hoet une partie de
I'lAS 27, Etats financiers consolidés et individueisurnit des directives additionnelles
sur la notion de contrble a titre de facteur imaottpour établir si une entité doit étre
incluse dans les états financiers consolidés ded&té mere.

* |FRS 12,Informations a fournir sur les intéréts détenus sldfautres entités
En mai 2011, I'lASB a publié I'lFRS 12nformations a fournir sur les intéréts détenus
dans d’'autres entitéd’ « 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, 'lASB a publié I''FRS 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 lorsgl&valuation de la juste valeur est
utilisée dans le référentiel IFRS.
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4. NOUVELLES PRISES DE POSITION COMPTABLES - (suite)

* |AS 1, Présentation des états financiers
En juin 2011, I'IASB a amendé I'|AS Présentation des états financigis¢ 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, 'IASB a amendé I'IAS 1% vantages de personn@li« IAS 19 »). Cet
amendement de I'lAS 19 a pour but d’améliorer lanptabilisation et d’accroitre les
obligations d’'information pour les régimes de rigédra prestations définies.

Ces nouvelles normes sont en vigueur pour les étasciers consolidés intermédiaires et
annuels de la Société des périodes ouvertes a eomhptf’ janvier 2013. Par contre, I'lASB a
récemment émis une proposition afin de reporteppliaation obligatoire de ['IFRS 9,
Instruments financiersau £' janvier 2015. La Société a entrepris d’évalueiinegdences de ces
nouvelles normes sur ses états financiers consolidé

5. ACQUISITION D’ENTREPRISE

Le 16 septembre 2010, la Société a fait 'acquisitie la plupart des actifs de Pioneer Envelope
Ltd. (« Pioneer ») pour une somme au comptant @enilion de dollars qui a été financée par
les flux de trésorerie des activités opérationsealle la Société. Les frais d'acquisition liés aecet
transaction se sont élevés a 152 070 $ et ontcétéptabilisés ainsi dans I'état consolidé des
résultats en 2010.

L’acquisition a été comptabilisée selon la méthddd’acquisition, et les résultats opérationnels
ont été inclus dans les résultats de la Sociétpter de la date d’acquisition. La répartition du
prix d’achat est la suivante :

$
Créanceclients 57€09¢
Stock: 48z 82:
Charges payée¢ avanc 27021
Immobilisations corporells 62C00C
Goodwill 25C00C
Dettes fournisseu et charges a pay (32€ 645
Actifs nets acqui 163C 297
Contrepartie
Trésoreri 173¢€92(
Solde de prix ¢ vente a recevc (10€623

L’'acquisition des actifs de Pioneer est en accomt da stratégie d'acquisition de Supremex qui
consiste a relever des occasions de regroupenigntéadieur 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 impestahies synergies sont principalement des
économies reliées aux colts des matieres preméreaix frais indirects, et constituent le
goodwill comptabilisé.
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6. CREANCES CLIENTS

31 décembrc 31 décembr: 1% janvier

2011 2010 2010

$ $ $

Créance clients 17 727 394 1843¢€18¢ 19694737
Moins : Provision pour créances doutet (237 360) (62714 (45353
Créance clients, montan net 17 490 034 1837€47¢E 19 64¢ 384
Autrescréances clien 1250 46! 121¢€47C 144248

18740 49! 1959E94: 21092 867

Les créances clients ne portent pas intérét etgem@ralement exigibles dans les 30 a 60 jours.
L'analyse de I'age des créances clients, a chagteeds fin de période, était comme suit :

31 décembrc 31 décembr: 1% janvier

2011 2010 2010

$ $ $

Couran 11 990 422 12724734 1360z 61¢
31-60 jour: 4411 804 408z 14¢ 497218t
61-90 jour: 910 264 127722¢ 97¢ 05¢
91-120 jour: 203 12: 29¢€ 281 11E85C
Plus de 120 jou 211 78: 55 79¢ 23024

17 727 394 1843€18¢ 18694737

Provision pour créances douteuses
Les variations de la provision pour créances daggisont comme suit :

31décembre 31 décembr:

2011 2010

$ $

Solde, au début d’ exercict 62 714 45 35¢
Charge pour exercict 23552 108 24!
Acquisition de Pione (note %) — 18271
Montants utilisé (61109 (10<€981)
Incidence deprofits (pertes) de chan 22¢ (174
Solde, a la fin del’ exercice 237 36( 62 714

La Société est exposée au risque de crédit noromalecnant ses créances clients et constitue des
provisions pour pertes de crédit éventuelles. lsgqué de crédit lié aux créances clients est
atténué du fait qu’aucun client ne représente soug important et que la solvabilité des clients
est évaluée avant de leur faire crédit.
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7. STOCKS

31 décembr: 31 décembre 1% janvier
2011 2010 2010

$ $ $

Matiéres premiere 3060 489 330¢€47¢ 338€04¢
Produits en cou 227 185 217681 36E 75¢
Produits fini 9 815 518 8412565 10 16€922
13103 19: 1193¢€72C 1392172¢

Le colt des stocks passé en charges et incluslelamgit des ventes, incluant 'amortissement
des immobilisations corporelles alloué aux stocks) cours de [I'exercice clos le
31 décembre 2011 est de 100 403 733 $ (2010 —-94D447 $).

8. ACTIFS DETENUS EN VUE DE LA VENTE

Conséquemment a la restructuration des activitBaranto, les éléments suivants ont été classés
a titre d’actifs détenus en vue de la vente. La&éa vendu ces éléments au cours de I'exercice

clos le 31 décembre 2011.

31 décembre 31 décembre 1*" janvier

2011 2010 2010

$ $ $

Terrain et batimen — 556€& 00C —

Matériel et outillag — 34¢£ 04¢ —

— 591€04¢ —

Tranche couran — 556€& 00C —
Tranche non courante des actifs

— 348 048 —

détenus en vue de la vente

Une perte de valeur de 2,2 millions de dollarstiatenent a I'évaluation de ces actifs au moindre
de la valeur comptable et de la juste valeur, dimludaite des frais de vente, a été incluse dans
I'amortissement et la dépréciation des immobil@adicorporelles dans I'exercice 2010.
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9. IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Terrain,
batiments et Matériel de
améliorations  Matériel et bureau et
locatives outillage informatique Total
$ $ $ $
Colt:
Au 1% janvier 201! 21122 42¢ 3323144C 115446&¢ 5550¢€ 331
Acquisitions 24¢ 89t 281€947 16719¢E 3234037
Acquisition de Pione:(note 5) — 60t 00C 1500C 62C 00C
Cession (14021 (223239 (1118 (225(378
Transferts aux actifs détenus
vue de la venténote 8) (7575803) (945 496) —  (8521299)
Ecart de conversic (650 (38476, (3702 (42828
Au 31 décembre 20 13781844 3343417¢ 133184 48547862
Acquisitions 1743 49:; 2104 47! 150 31¢ 3998 29(
Cession (343129 (1337413 (28831  (170€373
Transferts des actifs détenus
vue de la vente — 34 937 — 34 937
Ecart de conversic 25¢ 32 11¢ 1 29( 33 66"
Au 31 décembre 201 15182 46¢ 34268297 1454 62: 50905 38:
Amortissement cumule :
Au 1% janvier 201! 1842781 1277C804 83€505 15452 09C
Amortissemer 53¢ 77¢€ 377€13¢t 157447 4 47% 35¢
Dépréciatior(note 8 1542 80¢ 64E 457 — 2 18¢€ 26¢
Cession (14021 (1387229 (1118 (1402 362)
Transferts aux actifs détenus
vue de la vente (note 8) (2 007 803) (597 448) — (2605 251)
Ecart de conversic (499 (4478 (3206 (8183
Au 31 décembre 20: 190z 04z 1520z 247 99162 1809791¢
Amortissemer 455 861 377701z 164 68t 4 397 56
Cession (342129 (77€ 155 (28831  (114€115
Transferts des actifs détenus
vue de la vente — 21577 — 21577
Ecart de conversi 267 6 017 1 48¢ 7 77(C
Au 31 décembre 2011 2016 04 18231 69¢ 112896¢ 21376 71:
Valeur comptable nette :
Au 1% janvier 201 18 27¢<€ 64z 2C 46( 63¢€ 31596 4005¢€ 241
Au 31 décembre 20: 11 87€ 801 1823C92¢ 34C 215 3044C€ 94kt
Au 31 décembre 201 13166 42: 16 036 59¢ 325 65. 29528 67.
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9. IMMOBILISATIONS CORPORELLES — (suite)

Au cours du quatrieme trimestre, en date 8uwdtobre 2011, la Société a réévalué les durées
d'utilité de ses équipements de fabrication et gerddéiné qu’'un ajustement était requis. Les
durées d'utilité ont été prolongées a au moins aimgjcompte tenu de leur état ce qui a résulté en
une baisse de la charge d’amortissement d'apprdxiement 357 000 $ pour le quatrieme
trimestre de 2011. L'incidence de cette charge alevétre une baisse de la charge
d’amortissement d’environ 1,3 million de dollars 2012, $0,2 million en 2013 et une hausse
totale de 1,8 million de dollars pour les exercisgivants jusqu’en 2016.

10. IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

Relations Ententes de non-

clients concurrence Total
$ $ $
Colt 60 884 000 755 000 61 639 000
Amortissement cumulé :
Au 1% janvier 201! 22 42€ 83¢ 282332 22712171
Amortissement de la pério 6 08€ 40C 7550C 6 163 90C
Au 31 décembre 20: 28517 23¢ 35¢€ 832 2887€071
Amortissement de la pério 6 088 40( 75 50( 6 163 90(
Au 31 décembre 201 34605 63 434 32 35 039 97
Valeur comptable nette :
Au 1% janvier 201! 3845E 161 47166¢ 3892¢€ 82¢
Au 31 décembre 20: 32 36€ 761 39€ 16¢ 3276292¢
Au 31 décembre 2011 26 278 361 320 668 26 599 029
11. GOODWILL
$
Colr:
Au 1% janvier 201! 7550112¢
Acquisition de Pione: (note 5 25C00C
Au 31 décembre 20: 7575112¢
Au 31 décembre 2011 75 751 125

Test de dépréciation du goodwill

La Société a effectué le test de dépréciation dnemedate du 31 décembre 2011, selon sa
méthode comptable décrite a la note 2. La valezoueable de I'unité génératrice de trésorerie
excédait la valeur comptable. Par conséquent, aualégpréciation du goodwill n'a été
enregistrée.
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11. GOODWILL — (suite)

Méthode d’évaluation

La Société utilise la méthode de la valeur actéalides flux de trésorerie pour déterminer la
valeur d'utilité de I'unité génératrice de flux tlésorerie. Depuis le dernier test de dépréciation,
la Société n'a pas apporté de changement a la dett@valuation utilisée pour évaluer la
dépréciation du goodwill.

Hypothéses significatives

L'approche basée sur les produits est basée sumléar des flux de trésorerie futurs qu'une
entreprise générera. La méthode de la valeur @steales flux de trésorerie a été utilisée en date
du 31 décembre 2011, ce qui nécessite de préwiilug de trésorerie et de les actualiser. Le
processus d'actualisation utilise un taux de rera#nqui correspond au risque rattaché aux
activités de la Société ou a l'actif et tient coeple la valeur temporelle de I'argent. Cette
approche nécessite des hypothéses relativementraitsance ou la décroissance des produits
d’exploitation, des marges bénéficiaires, des tHimposition et des taux d’actualisation.

Croissance ou décroissance des produits d’exploitat

Les hypothéses utilisées étaient fondées sur lgetudterne de la Société. La Société a prévu les
produits d’exploitation, les marges bénéficiairees flux de trésorerie sur une période de quatre
ans qui refléte la demande croissante et a, parile, utilisé un taux de croissance perpétuelle a
long terme. Afin de déterminer ces projectionsSleciété s'est fondée sur I'expérience, les

tendances économiques de méme que les tendaniieslastrie et du marché.

Taux d'actualisation

La Société a présumé un taux d'actualisation awapbts afin de calculer la valeur actuelle de
ses flux de trésorerie prévus. Le taux d’'actuatisateprésente le colt moyen pondéré du capital
(« CMPC ») pour des sociétés comparables ceuvrastdizs secteurs semblables. Le CMPC est
un estimé du taux de rendement global requis syffagement en titres de créance et de capitaux
propres et sert de point de départ pour établiaur d’actualisation approprié. La détermination
du CMPC requiert une analyse séparée du colt tles tle capitaux propres et de créance, et
considére une prime de risque basée sur une éealukas risques liés aux prévisions des flux de
trésorerie.

Les hypothéses clés utilisées lors du test de dgpian étaient les suivantes :

2011 2010
Taux ( actualisatio avant imp06t 15,8 % 16,2%
Taux ¢ impositior 25,7 % 25,6 %
Taux de croissance perpétu 0,0% 0,C%
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Sensibilité aux changements d’hypothéses
La direction croit qu’'une augmentation de 2 % duxtal’actualisation avant impdts ou une
diminution de 3% du taux de croissance perpétuelde facon isolée, diminuerait la valeur

recouvrable de fagon équivalente a la valeur cobfpta

12. DETTES FOURNISSEURS ET CHARGES A PAYER

31 décembre 31 décembre 1%" janvier

2011 2010 2010

$ $ $

Dettes fournisses 9947 32t 11362 27:¢ 1004z 23¢
Charges a pay 10042 95 8 74€£ 53¢ 849127:¢
19 990 280 2011181z 18534512

Les dettes fournisseurs et charges a payer nenppds intérét et sont généralement payées dans
les 20 a 60 jours.

13. PROVISIONS

Dans le cadre de I'acquisition de NPG EnveloppRP& ») en 2007, d’Enveloppe Montréal Inc.
(« Montréal ») en 2008 et de Pioneer (voir notd&fociété a adopté un plan afin d’intégrer et
de restructurer chacune des entreprises acquises.tifte, la Société a enregistré une provision
relativement aux indemnités de départ et fraiséddfectation et de retrait pour certains employés
et certaines installations des entreprises acquise81 décembre 2011, le solde de la provision
pour frais de restructuration était de 0,5 milladmdollars. Ce montant est lié a des indemnités de
départ différées pour des employés en invaliditgle durée et est payable a vue.

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

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

relativement a la restructuration des activitésaaomto et a Montréal était de 0,2 million de

dollars au 31 décembre 2011 et devrait étre paydars du premier trimestre de 2012.

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

2011 2010

$ $

Solde, au début cl’ exercict 931 297 79E01¢
Frais de restructuration passés en chi 1089 40: 205451¢
Paiements au compti (1364 131) (1 91€ 240
Solde, a la fin de I'exercice 656 567 931297
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14.

15.

DIVIDENDES ET DISTRIBUTIONS A PAYER

Les dividendes déclarés dti janvier 2011 au 31 décembre 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¢
8 novembri 2011 30 novembri2011 15décembr 2011 0,0z 87€ 93¢
Total 2 63€79¢

Préalablement a la conversion du Fonds en sociétaghions (voir note 1), le Fonds effectuait la
distribution mensuelle de ses liquidités disporsbdiun montant de 292 978 $ aux porteurs de
parts inscrits le dernier jour ouvrable de chaquesppayable le 1%5jour du mois suivant, ou
autour de cette date. Les distributions pour légogérdu £ janvier 2010 au 31 décembre 2010 se
sont élevées a 3515 736 $. La distribution du rdeisiécembre a été déclarée et comptabilisée
en décembre 2010 et payée aux porteurs de pdrisjdavier 2011.

FACILITES DE CREDIT GARANTIES

Le 4 novembre 2011, la Société a renouvelé et agnend entente de crédit. Les facilités de
crédit garanties de premier rang renouvelées camprg une facilité de crédit renouvelable d’'un
montant pouvant atteindre 20 millions de dollais if8llions de dollars avant le renouvellement),
d'une facilité d'emprunt a terme de 50 millions dkllars (65,6 millions de dollars et
73,1 millions de dollars en date du 31 décembr®281du f'janvier 2010, respectivement) et
une facilité pour acquisitions et dépenses en iniisabons de 25 millions de dollars
(inexistante avant le renouvellement). Ces fasiljgértent intérét a un taux variable fondé sur le
taux préférentiel canadien ou le taux des acceptatbancaires, 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 géesde la Société. La facilité pour acquisitions
et dépenses en immobilisations peut étre affectdmancement des acquisitions et des dépenses
en immobilisations permises.

La facilité de crédit renouvelable et la facilittemiprunt a terme viennent a échéance le
4 novembre 2015. La facilité pour acquisitionsé@tehses en immobilisations vient a échéance le
4 novembre 2013 avec I'option de la prolonger jiesgu novembre 2015. La facilité d’emprunt
a terme est remboursable par versements de cajitaktriels de 1 250 000 $, capital seulement.
De plus, la Société devra effectuer annuellemenemboursement de capital d'un montant égal
a 50 % de ses flux de trésorerie excédentairegutibtlest défini dans la convention de crédit, si
le ratio dette/BAIIA est supérieur a 2,50, ou 25#lvenant le cas ou le ratio dette/BAIIA soit
entre 2,50 et 2,00. Aucun remboursement additiordeel capital n'est requis si le ratio
dette/BAIIA est inférieur a 2,00, ce qui était Esen 2011.
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15. FACILITES DE CREDIT GARANTIES — (suite)

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

31déembre 31 décembre 1% janvier

2011 2010 2010

$ $ $
Facilité de crédit renouvelable 5000 000 4 290 886 20 324 181
Facilité d’emprunt a terme 50 000 000 65 625 000 73 125 000
Moins : Frais de financement reportés, montant net (823 066) (846 010) (1 569 804)
54 176 934 69 069 876 91 879 377
Tranche courante (5 000 000) (14 415 489) (7 500 000)

Tranche non courante des facilités de crédit ge=nt 49 176 934 54 654 387 84 379 377

En vertu des modalités des facilités de crédit gas, la Société est dans I'obligation, entre
autres, de respecter certaines clauses restricttves31 décembre 2011, la Société respectait
toutes ces clauses restrictives. Les facilitésréditsont 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 :

$
2012 5000 00t
2013 5000 00t
201« 5000 00t
201¢ 40000 00(

Au 31 décembre 2011, le taux d'intérét sur leslifasi de crédit renouvelable et d'’emprunt a
terme était de 3,53 % (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.

Les frais de financement sont comme suit :

2011 2010

$ $

Intéréts sur les facilités de crédit garar 3304 40:. 3 85€92(

Autres intérét 12 260 12 95¢

Amortissement des frais de financement reportés 881 796 85110¢
Perte &’ évaluation de’instrument financier déri 1776 293 —

5974751 4720981
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Charge d'imp6ts sur le résultat

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

2011 2010
$ $
Charge d'imp6éts exigibles :

Charge 'impbdis exigibles 4289 97! 75C 897
Charge ¢'imp6t différé :

Naissance efrepris¢) des différences temporel (1092562) 221C95%
Charge ¢'imp6ts sur le résulta 3197 417 296185(
L'impdt enregistré sur les autres éléments du tésglobal est comme suit :

2011 2010
$ $

Impot différé attribuable a des éléments créditéectbment aux
capitaux propres durant I'exercice :
Avantag«d’'impét différé attribuable auperte: actuarieles
sur les régimes de retraite a prestations définies (4091 882) (492 185)
Avantage d'imp6t différé attribuable aux pertes actuarie
constatées sur I'obligation au titre des avantages

complémentaires de retraite (9 944) (7 282)
Avantage d'imp6t différé enregistré directement dans le:
autres éléments du résultat global (4101 826) (499 467)

La charge d'impdts sur le résultat differe de largle qui aurait été obtenue en appliquant le taux

d’'imposition canadien combiné (taux fédéral et prolaux) en raison des éléments suivants :

2011 2010
$ $
Résultat avant les impots sur le rés 11512291 1277€66¢
Charge 'impots sur le résultat au taux combiné (fédér.
provinciaux) prévu par la loi de 27,4 % (2010 —23%%) 3154368 3735497
Incidence de la variation des tal’ imposition en viguet 88 245 28( 364
Incidence decharges 'intéréts de Supremex pé«s au Fondk
(avant la conversion en société par actions) ééesrors de la
consolidation — (1270 246)
Incidence de’amortissement de la rémunération différée
déductible aux fins fiscales — 92 098
Charges non déductibles et au (45 196) 124137
Charge d'imp6ts sur le résulta 3197 417 296185(C
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16. IMPOTS SUR LE RESULTAT — (suite)
La variation des taux d'imposition prévus par ladst causée principalement par la diminution
du taux d’impdt fédéral et ontarien des sociétésnéme que par une variation dans la répartition
des résultats de la Société entre les différentadigtions qui calculent I'impdt & des taux
différents.
Imp6t différé

L'impot différé se rapporte aux éléments suivants :

Etat consolidé de Etat consolidé des
la situation financiére résultats
31 décembre 31 décembre “1janvier
2011 201c¢ 201c¢ 2011 201(¢
$ $ $ $ $
Actifs d’'impdt différé
Obligation au titre des
prestations de retraite
constituées 4 950 263 1790470 1406 756 932 089 108 471
Goodwill 1625 168 1839 833 2037010 214 665 197 177
Divers 502 94( 48¢ 577 432544 (3419 —
Passif financier dérivé 456 759 — — (456 759) —
Pertes autres qu’en capital 162 123 173 744 4185 320 11 621 4011576
Charges liées au premier appel
public a I'épargne — 211 362 1033315 211 362 821 953
7 697 253 4 504 986 9 095 945 909 559 5139 177
Passifs d'impdt différé
Immobilisations incorporelles 5891 375 7 363 061 8848543 1471686 1485 482
Immobilisations corporelles 3448 338 3819 238 4987 876 370 900 1168 637
Divers 539 932 69¢€ 467 92482( 159 535 27410t

9 879 645 11 881 766 14761 239 2002 121 2928 224

(Recouvrement) charge
d'impdt différé (1092562) 2210953
Passifs d'imp6t différé,
montant net 2182 392 7376 780 5 665 294

Rapprochement des passifs d'impot différé nets

2011 2010
$ $
Solde, au début ¢’ exercict 7 37€78C 5 66¢E 294
(Recouvrement) charge impéts au cours dil’ exercic,
enregistrée dans I'état consolidé des résultats (1 092 562) 2 210953
Avantage d’' imp6t enregistré dans les au
éléments du résultat global (4101826 (49¢€ 467
Solde, a la fin de la périod 2182 39. 7 37€78C
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16. REGIMES DE RETRAITE ET AUTRES REGIMES D’AVANTAGES
COMPLEMENTAIRES DE RETRAITE

(a) Régimes de retraite

La Société offre trois régimes de retraite a ptisia définies qui visent certains employés
salariés et employés horaires. Deux de ces régmoes hybrides, puisqu’ils comportent
également un volet a cotisations définies. Tousdganes de retraite a prestations définies sont
financés.

Les charges liées aux régimes a prestations etigations définies, incluses dans les frais de
vente et d’administration et les charges opéragbes, sont comme suit :

2011 201(
$ $

Régimes a prestations définies
Codt des services rendus au cours’ exercict 2 399 700 243170C
Charges dntérétssur obligation au titre des prestatic 4258 00( 4 40410C
Rendement attendu des actifs des réc (4612000 (4 165600
Codtdes services pas: — 500cC
Réglemer — 14400C
Charge liée aux régimes a prestatidéfinies 2 044 700 281¢20C
Charge liée aux régimes a cotisatidéfinies 496 600 47700C
Charge liée aux régimes de retrait 2541 30( 3 29¢€ 20C
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17. REGIME’S DE RETRAITE ET AUTRES REGIMES D’AVANTAGES
COMPLEMENTAIRES DE RETRAITE — (suite)

Le tableau suivant présente les variations deifjalibn au titre des prestations constituées et de
la juste valeur des actifs des régimes, ainsi quéadsituation de capitalisation des régimes a
prestations définies.

31 décembre 31 décembre

2011 2010
$ $
Variation de I'obligation au titre des prestations
constituées
Obligation au titre des prestations au débu’ exercict 78380 40( 7144%60C
Codtdes services rendus au cours’ exercic 2399 70( 243170C
Charge rintéréts 4 258 00( 4404 10C
Cotisations des employ 606 10( 63¢< 60C
Pertes actuarielles st obligatior 10885 20( 4352 10C
Prestations versé (4932300 (5041700
Reéglemer — 14400C
Colt des services pas — 500C
Obligation au titre des prestations a la fin’exercict 91597 10! 78 38( 40C
Variation des actifs des régimes
Juste valeur des actifs des régimes au débt exercict 7312€ 80C 6723140C
Rendement attendu des actifs des réc 4613 00( 4 165 60(
Pertes actuariell (6 755 800 2 889 90(
Cotisations des employ 606 10( 63¢<60C
Cotisations de’employeu 568¢€ 20C 324200C
Prestations versé (4932300 (5041700
Juste valeur des actifs des régimes a la fir exercict 72 346 00( 7312€80C
Situation de capitalisatic— déficit des régime (19 251 100) (5252600
Plafonnement d¢ actif et ajustement du passif minimal
financement — (1 730 700)
Obligation au titre des prestations de retraite costituées,
nette (19 251 100) (6 984 300)

Les montants liés aux régimes a prestations défimielus dans les autres éléments du résultat

global, avant imp6ts, sont comme suit :

2011 2010
$ $
Pertes actuariell (17 641 000) (18€ 900
Plafonnement de actif et ajustement du passif minimal
financement 1730700 (1 730 700)
(15 910 300) (191€600
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17. REGIME’S DE RETRAITE ET AUTRES REGIMES D’AVANTAGES
COMPLEMENTAIRES DE RETRAITE — (suite)

Le montant cumulé des pertes actuarielles comgéhihans I'état consolidé du résultat global est
de 17 829 900 $ au 31 décembre 2011 (2010 — 188)900

La Société prévoit effectuer des cotisations d'emvi6,1 millions de dollars a ses régimes de
retraite a prestations définies et cotisationsnigdien 2012.

Les hypothéses qui ont servi a calculer la chaegeettaite nette sont les suivantes :

2011 2010
% %

Taux (' actualisation de' obligation au titre d¢ prestation:
constituées 4,50 5,50
Taux ¢ actualisation de la charge de retraite 1 5,50 6,28
Rendemenattendi des actifs des régirr 6,25 6,28
Taux de croissance de la rémunérz 3,5(C 3,5(

Le taux de rendement attendu des actifs est baske saux de rendement attendu de chaque
classe de catégorie d'actifs a I'aide d'un outil ptejection stochastique qui génere plusieurs
scénarios de rendement attendu sur de longuessdpoée différentes classes d'actifs. Les frais
attendus payables par les régimes sont déduitedaux de rendement attendu. Le taux de
rendement actuel des actifs est une perte de 8a@% pour I'exercice clos le 31 décembre 2011
(2010 - profit de 7 055 500 $).

La répartition des actifs moyens pondérés des egiau 31 décembre, est comme suit :

2011 201c¢

% %

Titres de capitaux propt 62,0 61,£
Titres ¢ emprun 31,7 33,¢
Trésorerie et placements a court te 6,3 47
Total 100,( 100,(

Les régimes de retraite ont une politique de platgmui vise une répartition des actifs comme
suit, avec une certaine marge de tolérance : 5é$mdtifs des régimes doivent étre placés dans
des titres de capitaux propres, 42 % dans des tteenprunt et 1 % dans des titres a court terme.

Aux 31 décembre 2011 et 2010, il n'y avait aucuckon de Supremex détenue dans les actifs
des régimes de retraite de la Société.
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COMPLEMENTAIRES DE RETRAITE — (suite)

Analyse de sensibilité

Pour la Société, une hausse ou baisse de 0,25t#urlul’actualisation aurait comme effet de
diminuer ou d’augmenter I'obligation au titre desgiations constituées d’environ 3,8 millions
de dollars au 31 décembre 2011. Une hausse oleles3,25 % du taux de rendement attendu
aurait comme effet de diminuer ou d’augmenter largé de retraite d'environ 0,2 million de
dollars au 31 décembre 2011.

(b) Avantages complémentaires de retraite

Le tableau suivant présente un rapprochement deativas de l'obligation au titre des
prestations constituées des régimes :

31 décembre 31 décembre

2011 2010
$ $

Variation de 'obligation au titre des prestations

constituées

Obligation au titre des prestations au débu’ exercict 648 300 65700C
Charge 'intéréts 33 600 3870C
Prestationversée (70 900) (7€ 800;
Pertes actuarielle 38 60( 2840C
Obligation au titre des prestations a la fin de I'gercice 649 600 64€ 30C

Les avantages postérieurs a I'emploi et les avastagmplémentaires de retraite ne sont pas
financés.

La charge des avantages complémentaires de retmagieise dans les frais de vente et
d’administration et les charges opérationnelles,cesnposée de la charge d’intéréts sur le
passif de 33 600 $ pour I'exercice clos le 31 ddwer2011 (2010 — 38 700 $).

Les autres avantages complémentaires de retraiiesinlans les autres éléments du résultat
global, avant impdts, sont constitués de pertaesaseiles de 38 600 $ (2010 — 28 400 $). Le
montant cumulé des pertes actuarielles comptahibsé I'état consolidé du résultat global est
de 67 000 $ au 31 décembre 2011 (2010 — 28 400 $).

Les hypothéses qui ont servi a mesurer le coladastages complémentaires de retraite sont
les suivantes :

2011 2010
% %

Hypothéses moyennes pondérées
Taux (' actualisation de obligation au titre des prestatic 4,50 5,5(C
Taux (' actualisation du codt net des avantages la périod: 5,50 6,2t
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18.

REGIME’S DE RETRAITE ET AUTRES REGIMES D’AVANTAGES
COMPLEMENTAIRES DE RETRAITE — (suite)

Au 31 décembre 2011, les taux tendanciels hypafinési du colt des soins de santé pour 2011
étaient de 6,7 %, assortis d'une décroissance ggsiye jusqu’'a 2,5 % en 2024. Une variation
d’'un point de pourcentage dans les taux tendanbigisthétiques du colt des soins de santé
n'aurait aucun effet important.

CAPITAL-ACTIONS
Capital-actions

Un nombre illimité d’actions ordinaires peuveneé&mises. Chaque action ordinaire représente
la participation indivise proportionnelle d'un amthaire dans la Société. Chaque action
ordinaire confére a son détenteur une voix a tdeteassemblées des actionnaires et lui permet
de participer également et proportionnellementuiew® les distributions de la Société, le cas
échéant, et, dans I'éventualité d'une distributmirligatoire de la totalité des biens de la
Société, a I'actif net de la Société restant algrésglement de toutes les dettes de celle-ci.

Parts du Fonds

Un nombre illimité de parts du Fonds peuvent étnisés en vertu de la déclaration de fiducie
du Fonds. Chaque part était cessible et représemmiparticipation réelle indivise égale dans
les distributions du Fonds et dans les actifs detfonds. Toutes les parts étaient de la méme
catégorie et comportaient des droits et privileggsux. Chaque part donnait droit au porteur a
une quote-part égale de toutes les attributiordisttibutions ainsi qu’a un vote a toutes les
assemblées des porteurs de parts pour chaquenparealétenue.

Les parts du Fonds étaient rachetables en toutstempré du porteur a un prix équivalent a
90 % du cours moyen pondéré des parts pendanixleeichiers jours de Bourse sur un marché
libre, ou au cours de cloture a la date du rache¢ snontant est moins élevé. Les rachats en
espéces par le Fonds étaient limités a 50 000cdans d’'un mois donné. Les rachats excédant
ce montant devaient étre réglés au moyen d’'unghiiibn en espéces des actifs du Fonds.

Part des employés

Les parts émises en date du 31 mars 2006, darslie du premier appel public a I'épargne
incluaient 2 364 228 parts évaluées a 23 642 280i$es a des employés pour une contrepartie
au comptant de 23642 $ afin de modifier le régidiatéressement alors existant de la
direction. Comme les droits rattachés a ces palttété acquis sur une période de quatre ans, la
valeur non amortie de ces parts était constatéemeomne rémunération différée et était
comptabilisée a titre de charge de rémunératidaréd sur la durée d’acquisition des droits qui
y étaient rattachés. Les employés avaient droit disttibutions sur ces parts. Chaque part
confére a son porteur le droit a une quote-parfeédmtoutes les attributions et distributions du
Fonds, ainsi qu’a un vote a toutes les assemb&spatteurs de parts.
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19.

20.

CAPITAL-ACTIONS — (suite)
La variation du capital-actions et des parts dudSast comme suit :

Fonds de revenu Supremex Supremex Inc.

Nombre
Nombre Parts du d’actions Capital-
de parts Fonds ordinaires actions
$ $
Solde, au 1 janvier 2010 29297 767 282 798 322 — —
Solde, au 31 décembre 2010 29297 767 282 798 322 — —

Conversion en société par actions

(note 1) (29 297 767)(282 798 322) 29 297 767 10 000 000

Solde, au 31 décembre 2011 — — 29 297 767 10 000 00

Au 1%janvier 2011, toutes les parts en circulation adundS ont été échangées contre des
actions ordinaires de la Société selon un ratiorsepour une (note 1).

Dans le cadre d’'une offre publique de rachat dar®urs normal des activités ayant débuté le
5 décembre 2011, la Société pouvait acheter, a fidss d’annulation, un maximum de

1 500 000 actions ordinaires jusqu'au 4 décembi®20Au cours de I'exercice clos le
31 décembre 2011, la Société n’a racheté aucuimmactinaire aux fins d’annulation.

CUMUL DES AUTRES ELEMENTS DE RESULTAT GLOBAL

Les variations dans le cumul des autres élémentésiiltat global sont les suivantes :

Ecart de

change

Solde au * janviel 201( (69151
Variation del’ exercict (14528
Solde at31 décembr 201( (83679
Variation de’exercict 7 51¢
Solde au 3 décembre 2011 (76161

FRAIS DE VENTE ET D’ADMINISTRATION ET CHARGES OPERA TIONNELLES

2011 201C

$ $

Salaire 35870 92: 35546 45!
Charges social 5424 34. 5412 95:
Charges de régimes de retraite (note 2541 30( 3 29€ 20C
Avantages complémentaires de retraite (not 33 60( 38 70C
Charge du régime de rémunération a bi actions 18 25’ 2€ 02¢
Charges 'avantagedu personni 43888 41! 44320 33t
Matiérespremiéres et autres act 53 72€ 40¢ 56 86( 804
Autres 16 73730¢% 18 75E 24¢
11435413C 11€93€ 38¢
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Engagements de contrats de location simple
La Société a conclu des contrats de location sipiteipalement a I'égard des batiments.
Les paiements minimums exigés en vertu de cesatsrie location sont comme suit :

31 décembre 31 décembre

2011 2010

$ $

Moins c'un ar 1682 755 2 26€891
Plus ¢ un an, mais moins de cing i 4 418 416 4 687801
Plus de cing ai 1513 809 222€811

7 614 980 9 18:50:

Eventualités

Dans le cours normal de ses activités, la Socigtéexposée a divers réclamations, litiges et
poursuites. Ces litiges peuvent comporter de nonsie® incertitudes, et l'issue de chaque
cause est imprévisible. De I'avis de la directienéglement de ces litiges ne devrait pas avoir
d’incidence défavorable importante sur la situafinanciére de la Société.

Garanties

Dans le cours normal de ses activités, la Sociétérelu des ententes qui possedent des

caractéristiques correspondant a la définition é’'garantie. Ces ententes peuvent exiger que la
Société compense les autres parties de I'ententele®s colts engagés et les pertes subies par
suite de divers événements, notamment le non-redpedéclarations et de garanties, la perte

de droits de propriété ou les dommages a la prt@piigs réclamations pouvant découler de la

prestation de services et les obligations envirovergales. Ces ententes prévoient des

indemnités et des garanties aux contreparties cosuihe

Contrats de location simple

La Société s’est engagée en vertu de clauses ¢Egmé’mdemnisation, en tant que preneur
dans le cadre de nombreux contrats de locationgd@niniser le bailleur en cas de passif lié a
l'utilisation des biens loués. Ces contrats de tiooaviennent a échéance a différentes dates
jusqu’en septembre 2019. La nature de ces contaais de I'un a l'autre, ce qui empéche la
Société d’évaluer le montant total éventuel guilipait étre tenu de verser aux bailleurs. Par le
passé, la Société n'a pas eu a verser de montaptstants en vertu de ces contrats et posséde
une couverture d'assurance pour certaines desabblig contractées. Au 31 décembre 2011, la
Société n'avait constaté aucun passif lié a cesnmités.
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23.

La rémunération des principaux dirigeants de ldééest comme suit :

2011 2010

$ $

Avantagesdu personnia court term 1933 249 1413 93!
Avantagespostérieurs & emploi 73 216 61 54¢
Paiements fondés sur des act 18 257 26 02¢
202472z 1501517

Les montants indiqués dans ce tableau représdetemiontants enregistrés a titre de charge
concernant les principaux dirigeants durant lesases correspondants.

INSTRUMENTS FINANCIERS

Actifs et passifs financiers

Les actifs et passifs financiers inclus dans I'dtata situation financiére sont comme suit :

31 décembre 201 Actifs
a la juste
valeur par
Préts et le biais du Autres passifs
créances résultat net Dérivés financiers Total
$ $ $ $ $
Trésorerie — 2 606 332 — — 2 606 332
Créances clients 18 740 499 — — — 18 740 499
Dettes fournisseurs et
charges a payer — — — (19 990 280) (19 990 280)
Provisions — — — (656 567) (656 567)
Facilités de crédit garanties — — — (55 000 000) 5 @50 000)
Passif financier dérivé — — (1776 293) — (1 77@8R9
Total 18 740 499 2606332 (1776 293) (75 646 847p6 076 309)
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31 décembre 2010 Actifs
a la juste
valeur par
Préts et le biais du Autres passifs
créances résultat net Dérivés financiers Total
$ $ $ $ $
Trésorerie — 148 874 — — 148 874
Créances clients 19 595 945 — — — 19 595 945
Dettes fournisseurs et
charges a payer — — — (20 111 812j20 111 812)
Provisions — — — (931297) (931 297)
Distribution & payer — — — (292 978) (292 978)
Facilités de crédit garanties — — — (69 915 88H9 915 886)
Total 19 595 945 148 874 — (91 251 973)71 507 154)
1*" janvier 2010 Actifs
ala juste
valeur par
Préts et le biais du Autres passifs
créances résultat net Dérivés financiers Total
$ $ $ $ $
Trésorerie — 38 962 — — 38 962
Créances clients 21 092 867 — — — 21 092 867
Dettes fournisseurs et
charges a payer — — — (18 534 51218 534 512)
Provisions — — — (795018) (795 018)
Distribution a payer — — — (1 464 888) (1 464 888)
Facilités de crédit garanties — — — (93 449 181p3 449 181)
Passif financier dérivé — — (808 652) — (808 652)
Total 21 092 867 38 962 (808 652) (114 243 599) (93 920 422)

Justes valeurs

La valeur comptable des actifs financiers, class@sme trésorerie et créances clients ainsi que
les passifs financiers, classés comme dettes f&mewis et charges a payer, provisions et

distributions a payer se rapproche de leur justeuvacompte tenu de leur réalisation ou
réglement prévu a court terme.

La valeur comptable des facilités de crédit gaesnsie rapproche de leur juste valeur compte
tenu de leur nature et du taux d’'intérét variable.

La juste valeur du swap de taux d'intérét est @alan utilisant une technique d’évaluation
généralement acceptée, soit la valeur actualisée diéférence entre la valeur du swap selon
les taux d'intérét variables (estimés selon la beuwtes taux d'intérét prévus) et la valeur du
swap selon le taux d'intérét fixe de ce swap. lsgue de crédit de la Société est également
considéré dans la détermination de cette justairale

65



Supremex Inc.

NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
31 décembre 2011 et 2010
23. INSTRUMENTS FINANCIERS — (suite)

Pour le swap de taux d'intérét, la Société a cliéséluation a la juste valeur au niveau 2, car
elle repose essentiellement sur des données obkagur le marché, soit des taux d’intérét.

Gestion des risques découlant des instruments fineiers

Dans le cours normal de ses activités, la Socaitéxg@osée a différents risques financiers, dont
le risque de crédit, le risque d'illiquidité etrisque de marché. Afin de limiter I'incidence de
ces risques sur ces produits, charges et fluxédeiterie, la Société peut recourir a I'utilisation
d’'instruments financiers dérivés. Le gestionnaire th Société est responsable de
I'établissement des niveaux de risques acceptabtes, n'utilise les instruments financiers
dérivés que pour gérer les risques, les engagernares obligations existants ou prévus, a la
lumiére de son expérience passée.

Risque de crédit

Le risque de crédit provient de la trésorerie atctéances clients. L'encaisse de la Société est
investie dans des banques canadiennes de I'Annafie d'atténuer celui-ci.

Le risque de crédit provient d’'une éventuelle iramage des clients a respecter leurs obligations
comme convenu. Le risque de crédit lié aux créaotients est atténué par les activités de

surveillance mises en place, par I'absence de obtraton de la clientéle et par la base

diversifiée de clients. Par le passé, la Sociééjarhais eu a radier un montant appréciable de
créances clients. En date du 31 décembre 2011 8i di¢cembre 2010, le total des créances
clients en retard de paiement depuis plus de 98 jétait de moins de 5 % (voir note 6). La

Société ne détient aucune sireté additionnelteeade garantie.

Risque d'illiquidité

La Société est exposée au risque de ne pas étmesme d’honorer ses engagements financiers
dans les délais établis selon les modalités deesgagements et & un prix raisonnable. La
Société gére ce risque en s’assurant d’'avoir untanbrsuffisant de trésorerie et en ayant
recours au besoin a sa facilité de crédit renoblelda Société examine constamment les flux
de trésorerie prévus et réels pour s'assurer d'agués a des facilités de crédit appropriées. La
Société examine constamment son exposition aukuitions de taux d’intérét et a décidé de
conclure une transaction sur dérivé (voir note 15).
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Le tableau suivant présente les flux de trésoredetractuels non actualisés des passifs
financiers non dérivés et dérivés selon leurs éulesna soit la durée restante entre le
31 décembre et la date d’échéance contractuelleldigation.

31 décembre 2011 Moins de
3 mois 3 - 12 mois 1-5ans Total
$ $ $ $
Dettes fournisseurs et charges a payer 19 990 280 — — 19990 280
Provisions 656 567 — — 656 567
Facilités de crédit garanties 1250000 3750000 0@ 000 55 000000
Intéréts sur facilités de crédit garanties 572 4871 840633 5272358 7685478
Passif financier dérivé 104 250 312 750 696 000 13000
22573584 5903383 55968358 84 445 325
31 décembre 2010 Moins de
3 mois 3-12 mois 1-5ans Total
$ $ $ $
Dettes fournisseurs et charges a payer 20 111 812 — — 20111812
Provisions 931 297 — — 931 297
Distribution a payer 292 978 — — 292 978

Facilités de crédit garanties
Intéréts sur facilités de crédit garanties

1875000 12540488 500 397 69 915 886
897 572 406 827 24328 3328730

24108 662 14947 316 55524725 94580 703

Risque du marché

Le risque du marché est le risque que les varigtitenvaleur du marché dues a des fluctuations
des taux de conversion sur devises et des tautrBinentrainent une variation de la juste

valeur des instruments financiers de la Sociétgbjectif de la gestion du risque du marché est
de limiter et de contréler I'exposition a ce risquéintérieur de paramétres acceptables tout en
optimisant le rendement lié a ce risque.

Risque de taux d'intérét

La Société est exposée aux fluctuations des tantédet sur ses facilités de crédit garanties. La
Société gere son risque de taux d’intérét en staesul’avoir un portefeuille équilibré de préts
a taux fixe et variable. En outre, la fluctuatiossdaux d’intérét pourrait avoir une incidence
sur les charges d'intéréts de sa facilité de cmégibuvelable et sur les produits réalisés sur sa
trésorerie. La Société investit sa trésorerie dissinstruments tres liquides afin de protéger
son capital et de générer un rendement raisonnable.

Le 31 décembre 2011, si les taux d'intérét avaranig de 25 points de base, a la hausse ou a la

baisse, toutes choses étant égales par ailleuésuéat net de la Société pour I'exercice clos le
31 décembre 2011 aurait été supérieur ou infédeud4 690 $.

67



Supremex Inc.
NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
31 décembre 2011 et 2010
23. INSTRUMENTS FINANCIERS - (suite)
Risque de change

La Société est exposée aux fluctuations du tawhdage américain étant donné qu’une partie
de ses activités sont menées aux Etats-Unis ehguortion des acquisitions et des dépenses
en capital sont contractées en dollars américhmSociété revoit régulierement son exposition
aux fluctuations du taux de change américain &icidé de ne pas conclure de transactions sur
dérivés pour l'instant étant donné que le risq@stnpas important.

Au 31 décembre 2011, les passifs financiers netdodtars canadiens de la Société, libellés en
devises américaines, s'établissaient a 2 518 {208 — 2 437 236 $).

Le 31 décembre 2011, si le dollar canadien avai€wde 5 %, a la hausse ou a la baisse, en
comparaison avec le dollar américain, toutes chéteg égales par ailleurs, le résultat net de la
Société pour I'exercice clos a cette date auraisépérieur ou inférieur de 125 936 $, alors que
les autres éléments du résultat global n’auraiastvarié. Toutefois, la variation du résultat net
ci-dessus aurait pu étre contrebalancée par lsteajents de prix au Canada rendus nécessaires
pour demeurer compétitif avec les importations evenance des Etats-Unis, principalement
de produits de base.

Gestion du capital

Le capital de la Société est composé des droitsadésnnaires et des facilités de crédit
garanties. La Société maintient son capital a weau approprié pour atteindre plusieurs
objectifs, a savoir :

» Assurer la pérennité de son capital afin de poursiges activités opérationnelles;

» Respecter certaines clauses restrictives finargiere vertu des facilités de crédit
garanties;

« Préserver sa flexibilit¢ financiere dans le but shsir d'éventuelles occasions,
lorsqu’elles surviennent; et

* Assurer la croissance soutenue de la valeur demact

La Société évalue continuellement la suffisanceadstructure du capital et fait des ajustements
en fonction de sa stratégie, de la conjoncture goaque et des caractéristiques de risque de
I'entreprise pour atteindre les objectifs susmemtés. La Société surveille également de prés
son capital afin de s'assurer de respecter lessr@8iAllA/facilités de crédit garanties et de
couverture de charges fixes comme il est définsdartonvention de crédit.
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23.

24.

25.

INSTRUMENTS FINANCIERS — (suite)

La structure de capital de la Société est congtities capitaux propres, des facilités de crédit
garanties moins la trésorerie. La structure detahpies activités poursuivies se présente
comme suit :

31 décembre 31 décembre 1*" janvier

2011 2010 2010
$ $ $
Facilités de crédit garant 5500C 00C 69 91F 88¢ 9344c¢ 181
Trésorrie (2 606 332) (14€ 874, (38962
Dette nete 52 393 668 6976701z 9341C21¢
Capitaux propre 64 667 272 7082€ 75¢ 65674 65:

La Société n'est assujettie a aucune exigencediéen capital, a I'exception de certaines
restrictions provenant des conditions dans sem&seale facilités de crédit garanties, liées
surtout aux acquisitions permises.

INFORMATIONS SECTORIELLES

La Société exerce ses activités dans un seul sedt@etivité, soit la fabrication et la vente
d’enveloppes. Au 31 décembre 2011, les actifs nooramts de la Société totalisaient
130 876 557 $ au Canada et 1 002 270 $ aux Etass¢ain 31 décembre 2010 — 138 363 493 $
et 948 554 $, respectivement). Les produits d'dtqtion de la Société se sont élevés a
132290658 $ au Canada et 11601541$ aux Emiss-Your I'exercice clos le
31 décembre 2011, selon I'emplacement des cliep@l0(— 142 487 915% au Canada et
10 636 483 $ aux Etats-Unis, respectivement).

TRANSITION AUX IFRS

Les états financiers consolidés de la Société pexercice clos le 31 décembre 2011 sont les
premiers états financiers annuels présentant $edtaés de la Société conformément aux IFRS,
et ces états financiers consolidés ont été prépem@formément a I'lFRS 1Premiére
application des Normes internationales d'informatifinanciére La Société a commencé
I'application des IFRS en date dff fanvier 2010 (« date de transition »). Conforménaanx
IFRS, la Société a :

» présenté l'information financiére comparative;

« appliqué les mémes méthodes comptables pour tiastegriodes présentées;

» de facon rétroactive, appliqué toutes les normBSIEn vigueur au 31 décembre 2011,
tel qu'il est requis; et

« appliqué certaines exemptions facultatives et r@saexemptions obligatoires tel qu'il
est permis pour I'application initiale des IFRS.

Les états financiers consolidés de la Société rétaeparavant dressés selon les PCGR
du Canada.
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Choix d’exceptions a I'application rétrospective

Durant la préparation de ces états financiers dmldsoconformément a I'lFRS 1, la Société a
mis en application certaines des exemptions fatudga I'application rétrospective intégrale.
Les exemptions facultatives utilisées sont lesaniis :

(a) Regroupements d'entreprises

La Société a choisi de ne pas appliquer de factnospective I'lFRS 3R (révise),
Regroupement d’entreprise®lativement aux regroupements d’entrepriseslaosravant

la date de transition, ce qui permet de ne paait@trétrospectivement ces acquisitions
d’entreprises. Ainsi, la valeur comptable préalatdat déterminée selon les PCGR du
Canada de tout goodwill résultant de ces regroup@m@entreprises avant la date de
transition n'a pas fait I'objet d'un ajustementest réputée correspondre au codt a la date
d’'acquisition.

(b ) Avantages du personnel

La Société a choisi de comptabiliser tous les gcartuariels cumulés et les colts des
services passés liés a ses régimes de retraiestafions définies qui existaient a la date
de transition dans le déficit d’ouverture.

Exemptions obligatoires a I'application rétrospectve

Lors de la préparation de ces états financiersalioiés conformément a I'lFRS 1, la Société a
utilisé I'exemption obligatoire a I'application réspective intégrale suivante :

(a) Estimations

Les informations a posteriori ne sont pas utiligg@sr établir ou réviser des estimations.
Les estimations faites antérieurement par la Sbaélon les PCGR du Canada n'ont pas
été révisées lors de I'application des IFRS sawfel était nécessaire pour refléter des
différences entre les méthodes comptables.

Rapprochement des PCGR du Canada et des IFRS

L'IFRS 1 impose a une entité de rapprocher sesauappropres, son résultat global et ses flux
de trésorerie des périodes antérieures. Les inoédede la premiére application des IFRS sur
les tableaux consolidés des flux de trésorerie ematijyement aux états consolidés des flux de
trésorerie déja présentés selon les PCGR du Cavadalirectement liées aux incidences sur
les états consolidés des résultats, les états ladsau résultat global et les états consolidés
de la situation financiére, tel qu’il est mentiorsié@aprés. Les rubriques du tableau consolidé
des flux de trésorerie qui sont le plus touchées gadte conversion sont le résultat net,
I'amortissement de la rémunération différée, ldatam de I'obligation au titre des prestations
de retraite constituées, les acquisitions d’entsepr les passifs d'impét différé et la variation
des provisions.
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Les tableaux qui suivent présentent les rapprochenties capitaux propres, du résultat net et
du résultat global selon les PCGR du Canada ¢FRS pour les périodes indiquées.

Rapprochement des capitaux propres

Aux 31 décembre 1* janvier
Note 201(C 201(
Capitaux propres selon les PCGR du Ca 8008427¢ 7334t631

Différences avec les PCGR diminu les
capitaux propres présenteés :

Avantagesdu personni A (8987151 (767C978
Regroupements’ entreprise C (26€ 375, —
Total des capitaux propres selon les IFRS 70 8283 65674 653
Rapprochement du résultat net
Pour I'exercice clos le 31 décembre
Note 2010
Résultat net selon les PCGR du Cai 899:872
Différences avec les PCCGaugmentan(diminuant)le
résultat net présenté :
Avantagesdu personni A 132 361
Rémunération différe B 94£ 43¢
Regroupements’ entreprise C (26€ 375
Conversion de devist D 14527
Résultat net selon les IFRS 9817 818
Rapprochement du résultat global
Pour I'exercice clos le 31 décembre
Note 2010
Résultat global total selon les PCGR du Ca 899:872

Différences avec les PCGR (diminuaaugmentanle
résultat global présenté :
Avantagesdu personne A (131€173

Rémunération différe B 94E 43¢
Regroupements’ entreprise C (26€ 375
Résultat global total selon les IFRS 8 354 757
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25. TRANSITION AUX IFRS — (suite)

A. Avantages du personnel

(i)

(ii)

(iii)

Au moment de I'adoption des IFRS, les profits adgtls et les pertes actuarielles sont
immédiatement comptabilisés dans les autres élément résultat global, comme
l'autorise I'lAS 19, Avantages du personnék IAS 19 »). Aux termes des PCGR du
Canada, la Société utilisait la méthode du « corridpour amortir les profits actuariels
ou les pertes actuarielles sur la durée moyenmegle de la carriére active des membres
du personnel. A la date de transition, tous leditpractuariels et pertes actuarielles
cumulés antérieurement et non comptabilisés, y cgmjwbligation transitoire non
amortie, ont été comptabilisés dans le déficitrainant ainsi une augmentation de
6,6 millions de dollars du déficit.

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. Enuveels PCGR du Canada, les codts des
prestations au titre des services passés étaienptabilisés sur la durée moyenne
attendue du reste de la carriére active des mendlorggrsonnel qui devaient recevoir
des prestations au titre du régime. A la date desttion, tous les droits relatifs aux
services passés n'ayant pas déja été comptab#igé&it de 0,1 million de dollars, ont
été acquis en totalité et comptabilisés a cedires le déficit.

Par ailleurs, I'lAS 19 et I'lFRC 14IAS19 — 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'étzonsolidé de la situation financiére a
la valeur actualisée des remboursements ou desutions des cotisations disponibles,
majorée des pertes actuarielles et du co(t degcesrpassés non comptabilisés. Cette
restriction s’est traduite par une limite relativarh a I'actif pouvant étre comptabilisé
pour I'un des régimes a prestations définies d8deiété, ce qui a entrainé une baisse
additionnelle de 1,0 million de dollars, comptad@ik dans le déficit a la date de
transition.

B. Rémunération différée

Selon les PCGR du Canada, la Société a amortiarrération reportée selon la méthode
linéaire sur une durée de quatre ans. Selon leS,IERrémunération différée devrait étre
amortie de facon échelonnée sur la période d'aitiguisdes droits des parts du Fonds de
revenu Supremex. Cette différence a donné lieu & augmentation de 0,9 million de

dollars du déficit a la date de transition.
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C. Regroupements d’entreprises

Selon les PCGR du Canada, tous les frais d’aciprisét les frais de restructuration ont été
inclus dans I'écart d’acquisition. Selon les IFR&is ces frais doivent étre comptabilisés en
résultat lorsque engagés. Ainsi, les frais d’adtijaisde 152 070 $ et la provision pour frais
de restructuration de 208 843 $ engagés dans Ie adel I'acquisition de Pioneer en
septembre 2010, précédemment comptabilisés daretl'd’acquisition, ont été passés en
charges en vertu des IFRS.

D. Conversion de devises

Selon les PCGR du Canada, la Société avait détérmie sa filiale américaine était un
établissement étranger intégré et que sa monna@idanelle et de présentation était le
dollar canadien. Selon les IFRS, la monnaie fonciétle de chaque entité d’'un groupe
consolidé doit étre établie séparément, selon lanaie de I'environnement économique
principal dans lequel l'entité effectue ses opérati Selon les IFRS, la monnaie
fonctionnelle de la filiale américaine est le dolanéricain.
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25. TRANSITION AUX IFRS — (suite)

Etats financiers consolidés retraités de Supremex

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 £ janvier 2010

Solde selon  Ajustements  Reclassements
Postes selon les PCGR du les PCGR découlantdes  découlantdes Solde selon
Canada du Canada IFRS IFRS les IFRS Postes selon les IFRS
ACTIFS
Trésorerie 38962 — — 38962 Trésorerie
Débiteurs 21 092 867 — — 21092867 Créances slient
Stock 1392172¢ — — 1392172€¢ Stocks
Charges payée¢ avanc 142¢144 — — 142¢€144 Charges payée<avanc
Actifs d’'impots futurs 3635 038 — (3 635 038) —
Total de I'actif a court terme 40117737 — (363038 3648269¢ Total de I'actif courant
Immobilisations corporelles,
montant ne 40 05€ 241 — —  4005€241 Immobilisations corporell¢
Actif au titre des prestations de
retraite constituées 4 985 800 (10473 300) 5487500 —
Actifs incorporels, montant net 38 926 829 — — 286829 Immobilisations incorporelles
Ecart ¢ acquisitior 7550112¢ — — 7550112t Goodwill
Total de I'actif 199 587 732 (10 473 300) 1852462 190966 894 Total de I'actif
PASSIFS ET CAPITAUX PROPRES
Dettes fournisseurs et charges
Créditeurs et charges a payer 18 534 512 — — 1&%24 apayer
Provision pour frais de
restructuration 795 018 — — 795018 Provisions
Distribution a paye 146488¢ — — 146488¢ Distribution a paye
Tranche a court terme des Tranche courante des facilités de
facilités de crédit garanties 7 500 000 — — 75000 crédit garanties
Tranche a court terme du passif Tranche courante du passif
dérivé 80€ 652 — — 80€ 652 financierdérivé
Total du passif a court terme 29103 070 — — 291030 Total du passif courant
Facilités de crédit garanties 84 379 377 — —  8437B Facilités de crédit garanties
Passif d'impéts futurs 11 945 354 (2645022) (3635038) 5665294 Passifdimpot différé
Obligation au titre des prestations
— — 548750C 5487 50C de retraite constitué
Obligation au titre des
avantages complémentaires Obligation au titre des avantages
de retrait 81430C (157300 — 65700C complémentaires de retre
Capitaux propres Capitaux propres
Parts du Fonc 282 79¢€ 32z — — 28279€32Z Parts du Fonc
Surplus d’apport 7 625 424 — — 7 625 424  Surplapgort
Rémunération différée (1260 512) 945 433 — (315 079)Rémunération différée
Déficit (215 817 603) (8 547 260) — (224 364 863) Déficit
Cumul des autres éléments du
— (69 151) — (69 151) résultat global
7334£631 (7670978 —  6567465Z Total des capitaux propre!
Total du passif et des capitaux
199 587 732 (10 473 300) 1852462 190966 894 propres
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Rapprochement de I'état consolidé de la situationifanciére au 31décembre2010

Postes selon les PCGR du

Solde selon  Ajustements
les PCGR découlant des

Reclassements
découlant des Solde selon

Canada du Canada IFRS IFRS les IFRS Postes selon les IFRS
ACTIFS
Trésorerie 148 874 — — 148 874 Trésorerie
Débiteurs 19 595 945 — — 19595945 Créances slient
Stocks 11939 720 — — 11939720 Stocks
Charges payée¢ avanc 42E19z — — 42E19% Charges payée<avanc
Actifs détenus en vue de la vente 5568 000 — — 65B@0 Actifs détenus en vue de la vente
Actifs d'imp6éts futurs 379 410 — (379 410) —
Total de I'actif a court terme 3805714z — (37€410, 37677732z Total de I'actif courant
Actifs détenus en vue de la vente 348 048 — — 3vB 0Actifs détenus en vue de la vente
Immobilisations corporelles,
montant net 30 449 945 — — 30449945 Immobiliseticorporelles
Actif au titre des prestations de
retraite constitué: 5222 60C (1220€ 900 6984 30C —
Actifs incorporels, montant r 3276292¢ — — 3276z92¢ Immobilisation: incorporeles
Ecart d’acquisition 76 058 491 (307 366) — 75751125 Goodwill
Total de l'actif 18289¢ 15¢ (12514266 660489C 17€98¢77¢ Total de I'actif
PASSIFS ET CAPITAUX PROPRES
Dettes fournisseurs et charges
Créditeurs et charges a payer 20 111 812 — — 28121 apayer
Provision pour frais de
restructuration 931 297 — — 931 297 Provisions
Impdts sur les bénéfices a payer 745 683 745 683p0ts sur le résultat & payer
Distribution a payer 292 978 — — 292 978 Distrilbata payer
Tranche a court terme des Tranche courante des facilités de
facilités de crédit garanties 14 415 489 — — 14 489 crédit garanties
Total du passif a court terme 36 497 259 — — 36499 Total du passif courant
Facilités de crédit garanties 54 654 387 — —  548%A Facilités de crédit garanties
Passif d'impdts futurs 10 894 031 (3137 841) (379410) 7376780 Passif d'imp6t différé
Obligation au titre des prestations
— — 6984 30C 6984 30C de retraite constitué
Obligation au titre des
avantages complémentaires Obligation au titre des avantages
de retrait 76¢€20C (12€900 — 64€ 30( complémentaires de retre
Capitaux propres Capitaux propres
Parts du Fonc 282 79¢€ 32z — — 28279€32Z Parts du Fonc
Surplus d’apport 7 625 424 — — 7 625 424 Surplapgort
Déficit (210 339 468) (9 171 846) — (219 511 314) Déficit
Cumul des autres éléments du
— (83 679) — (83 679) résultat global
80 084 278 (9 255 525) — 70828753 Total des capitaux propres
Total du passif et des capitaux
182 899 155 (12 514 266) 6604890 176989 779 propres
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Rapprochement de I'état consolidé des résultats poiiexercice clos le 31 décembre 2010

Solde selon Ajustements  Reclassements
Postes selon les PCGR du les PCGR du découlant découlant des  Solde selon les
Canada Canada des IFRS IFRS IFRS Postes selon les IFRS
Produits 155124 39¢ — — 15212439¢ Produits d’exploitatio
Codt des ventes, frais de vente et
d’administration 120128 914 (192 526) (17 000 754) 102 935 634 Charges opérationnelles
Frais de vente et
— — 1700C 754 1700C 754 d’administratiol
Résultat opérationnel
avant
amortissements,
perte & la cession
d'immobilisations
corporelles, frais
Bénéfice avant les éléments d’acquisition et frais
suivants 32 995 484 192 526 — 33 188 010de restructuration
Amortissement et
dépréciation des
Amortissement et dépréciation des immobilisations
immobilisations corporell¢ 6661624 — — 6661624 corporelle
Amortissement des actifs Amortissement des
incorporels immobilisations
6 163 900 — — 6 163 900 incorporelles
Amortissement de la rémunération Amortissement de la
différée 1260512 (945 433) — 315079 rémunération différée
Perte a la cession
Perte a la cession d’immobilisations
d’'immobilisations corporelles 340 169 — — 340 169 corporelles
Frais de financement, montant net 4720981 — eor1) —
— 152 07C — 15207C Fraisd acquisitior
Frais de restructuration 1845676 208 843 — 28BN Frais de restructuration
— 77704¢ 472(981 1750C64¢ Résultatopérationnel
— — 4720981 4720981 Frais de financement
Bénéfice avant les impdts sur les Résultat avant impots
bénéfice 1200z 622 77704¢ — 1277€66¢ sur le résultat
Provision ¢imp6t sur les bénéfic 300¢€ 75C (46900 — 296185C Impéts sur le résult
Bénéfice net 8 993 872 823 946 — 9817 818 Résultat net
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25. TRANSITION AUX IFRS — (suite)

Rapprochement de I'état du résultat global consolié pour I'exercice clos le 31 décembre 2010

Solde selon  Ajustements  Reclassements
Postes selon les PCGR les PCGR découlantdes  découlant des Solde selon

du Canada du Canada IFRS IFRS les IFRS Postes selon les IFRS
Bénéfice net 8993872 823 946 — 9 817 818Résultat net
Autres éléments du Autres éléments du résultat global :

résultat étendu :
Pertes actuarielles constatées sur

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

— (1427415 — (1427415  résultat de49z 185 $

Pertes actuarielles constatées sur

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

— (21 118) — (21 118) d'impots sur le résultat de 7 282 $
Différences de conversion
— (14528 — (14528 comptabilisée en résul
Autres éléments du
résultat étendu — (1463 061) — (1463 061) Autres éléments du résultat global
Résultat étendt 8993872 (63€115 — 8354757 Total du résultat global

26. CHIFFRES CORRESPONDANTS

Certains chiffres correspondants de I'exercice gutént ont été reclassés afin qu'ils soient
conformes a la présentation adoptée pour I'exenoeant.
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