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CORPORATION GROUPE

MERCATOR TRANSPORT

notes ecologiques

Le d@veloppement durable est un axe
strat@gique pour le Groupe. Nous sommes

de plus en plus souvent sollicitds par

nos clients, fournisseurs, salarig@s, investisseurs
et par | opinion publique sur ces questions.

C est pourquoi nous encourageons chaque
membre de notre personnel promouvoir
une attitude responsable dans sa spht.re

din uence.

Ce rapport est imprim@ sur du papier Rolland
Enviro100, contenant 100 % de bres recycl@es
postconsommation, certi @ co-Logo, procddd
sans chlore, FSC recycl? et fabriqud  partir
d@nergie biogaz.
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RAPPORT DE GESTION

Lanalyse par la direction des rdsultats dexploitation et de la situation nancitre de
Corporation Groupe Mercator Transport («Groupe Mercator» ou «la Socigt@») pour
les exercices nanciers termin@s les 30 avril 2007 et 2006 doit Etre lue paralltlement
avec les plus rdcents @tats nanciers consolidds de la Socigtd et les notes a @rentes.
Les renseignements contenus dans cette analyse comprennent les faits importants au
1° a0t 2007, date laquelle le conseil d administration de la Socidtd a approuvd | analyse.

I. ENONCES PROSPECTIFS

Lanalyse par la direction des rdsultats d exploitation et de la situation nancitre vise communiquer au lecteur linformation que la
direction estime essentielle linterpr@tation des rdsultats actuels de Groupe Mercator, et  @valuer les perspectives de la Socigtd. Par
cons@quent, certaines des d@clarations dans | analyse des r@sultats d exploitation et de la situation nancitre, y compris celles qui
ont trait aux r@sultats et au rendement pour les exercices futurs, constituent, au sens de la Loi sur les valeurs mobiliéres, des @nonc@s
prospectifs fond@s sur les prdvisions actuelles. Ces @nonc@s prospectifs, de par leur nature, ne constituent pas des garanties quant
aux rendements d exploitation ou aux rendements nanciers de Groupe Mercator et comportent des risques et des incertitudes qui
pourraient faire en sorte que les rdsultats rdels di @reront consid@rablement des rdsultats envisag@s dans ces @noncg@s prospectifs. Ces
derniers se reconnaissent habituellement |emploi de termes comme « pouvoir », « prevoir », «avoir », « devoir », « croire », « projeter »,
«estimer», «plani er», «continuer» ainsi que les mots ou expressions semblables visant  d@noter les @nonc@s prospectifs. La Socigtd
prdvient le lecteur que les hypothtses concernant les @v@nements futurs, dont plusieurs sont ind@pendants de la volontd de la
direction, pourraient @ventuellement se r@vdler errondes.

Parmi les facteurs qui pourraient faire en sorte que les rdsultats r@els di trent de fa on marqude des rdsultats prévus dans les
@nonc@s prospectifs, notons les risques lids la conjoncture, au contexte commercial de la Socidt@ et  son exploitation.

Le lecteur est pri@ de ne pas se er indBment ces @nonc@s prospectifs, ni de consid@rer les tendances de certaines donn@es
nancitres comme indicatives de | activit@ future de Groupe Mercator. tant donnd les analyses et les incertitudes, les @v@nements

r@els pourraient di @rer consid@rablement des attentes actuelles. La Soci@tg ne compte pas ni ne sengage mettre jour ou

modi er ses @noncds prospectifs, mEme si des @v@nements futurs advenaient ou pour tout autre motif, sauf comme lexige la loi.

Dans le pr@sent document, les donndes nancitres sont exprim@es en dollars canadiens et sont pr@pardes conform@ment aux
principes comptables g@n@ralement reconnus au Canada (PCGR canadiens), sauf indication contraire.



Il. MESURES FINANCIERES NON CONFORMES AUX PCGR

Dans le prdsent rapport, nous utilisons @galement certaines mesures nancitres non conformes aux PCGR. La Soci@t@ croit que
certaines de ces mesures, prdsent@es paralltlement des mesures nancikres comparables parmi les PCGR, sont utiles pour les
investisseurs et les autres lecteurs. Ces renseignements suppl@mentaires permettent de mesurer la performance de la Socigtd. Les
mesures nancitres non conformes aux PCGR utilisdes sont les suivantes:

BAIIA BAII BAI Flux de trdsorerie disponibles

B@nd ce (perte) B@nd ce (perte) B@nd ce (perte) Flux de trdsorerie lids aux activitds
avant int@rEts, imp ts avant int@rCts et, avantimp tssur dexploitation, ddduction faite des
sur les b@n@ ces et imp tssurles b@n@ ces les b@n@ ces acquisitions nettes dimmobilisations
amortissement corporelles

I11. PROFIL

Le Groupe Mercator est une entreprise sp@cialisde dans tous les aspects de la logistique internationale. Elle o re des services forte
valeur ajoutde en gestion mondiale de la cha ne d approvisionnement, con oit et pilote des solutions de logistique sur mesure,
sglectionne et coordonne un r@seau de sous-traitants de qualitd, et gkre tout ce qui concerne les documents, les rLglements, le
transport, ainsi que les op@rations bancaires et douanitres du mouvement des marchandises de ses clients.
Carnet de bord
F@vrier 2006 Accroissement de [o re de service a n de rdpondre tous les aspects relatifs au commerce international.
Mai 2006 Restructuration du Groupe Mercator en vue de lintroduction en Bourse.
AolRt 2006 Diversi cation de notre gamme de produits par la repr@sentation des services logistiques d une ligne maritime.
Janvier 2007 Introduction en Bourse r@ussie sur la Bourse de croissance TSX. GMT (Symbole boursier de Corporation Groupe
Mercator Transport) voit le jour.
F@vrier 2007 Mise en place d un service de distribution.

Principaux indicateurs de performance

A n datteindre ses objectifs et de r@aliser sa vision et sa strat@dgie, Groupe Mercator se orce constamment de crder tous les leviers

de croissance:

| Augmenter ses parts de march@: Tant par le ddveloppement interne de la Socidtd que par la volontd d asseoir un positionnement
unique dans un environnement concurrentiel trts favorable ;

| Valoriser le capital humain: Dans la s@lection de son personnel, Groupe Mercator a @tabli une politique d embauche ax@e sur les
plus hautes normes du march@, avec une approche multiculturelle prononc@e (90% des salari@s sont bilingues et sont titulaires
de formation sup@rieure). Les @quipes op@rationnelles et commerciales sont internationales et ddtiennent des expertises pracises
et particulitres (rdglementations internationales, droit douanier, droit des assurances, droit bancaire, etc.);

| Traiter avec des fournisseurs comp@tents et diversi @s:A nde conserver sonind@pendance et de pouvoir choisir ses partenaires
en ne s@lectionnant que les meilleurs et surtout les plus ables, le Groupe Mercator dispose d un portefeuille de fournisseurs
diversi @s et de grande qualitd.



Capacit@ds produire les r@sultats

Sourcesde nancement

Groupe Mercator compte avoir accts aux sources de nancement ndcessaires la rdalisation de sa vision. Il convient de noter que
la Socigtd na pas de besoins importants de nancement pour assurer son exploitation. En ce qui concerne la croissance externe
de la Socidtd, le nancement n@cessaire aux acquisitions futures est limitd en raison des exc@dents de liquiditds de la Socidtd (voir
analyse de la tr@sorerie ci-aprts). Toutefois, dans le cas og Groupe Mercator devrait faire face  des @v@nements exceptionnels faisant
intervenir un apport de fonds, tels que des acquisitions, projets de d@veloppement ou autres, elle aura recours des nancements
particuliers pour mener terme les projets en cause.

Analyse de la situation de la trdsorerie

La Soci@t@ dispose de 554 000 $ en trdsorerie et @quivalents de tr@sorerie au 30 avril 2007, ce qui lui assure qu aucune tendance
particulitre ou uctuation pr@vue ne risque ce jour de grever sa situation nancitre.

Des outils de Tl performants pour rdpondre aux exigences du march@

Le systtme de suivi des exp@ditions de Groupe Mercator est con u pour permettre ses clients, ainsi qu aux leurs,do rir sur Internet
une visibilitd en temps r@el de lop@ration. Les heures et les jours ouvrables ne sont plus une gEne pour conna tre |@tat exact et
ddtaillg d une exp@dition ou d une livraison. Il nexiste plus d obstacles gdographiques ni de contraintes de fuseaux horaires pour
acc@der linformation d une exp@dition ex@cutde par Groupe Mercator.

Avec un aper u en temps r@el des op@rations, les clients @vitent les redondances, ce qui leur procure un gain de temps @norme.

Un large @ventail dinformations et de statistiques est disponible, du relev@ de leurs cotations en passant par le suivi de leurs
exp@ditions du point de chargement au point de ddchargement. lls ont un accts convivial | un des outils de suivi des plus simples
et des plus perfectionnds.

Ce service inclut les prestations et avantages suivants:

| D@tails complets et antdc@dents de chaque exp@dition, commande et produit;

| Mise jour de lasituation des transporteurs par point de transit;

| Noti cation proactive des @v@nements;

| Multiples niveaux de s@curit@ pour contr ler la visibilitd des donnges;

| Intdgration de nos systtmes de suivi avec nos systtmes op@rationnels.

Puisque rien nest plus crucial pour le  cacitd d une organisation que sa capacit@ de transmettre une information prdcise, approprige
et compr@hensible par tous ses membres dans le respect des normes @tablies par la direction, de nombreux indices peuvent
@galement Etre mesurds de manitre normative, et certains peuvent Etre ajout@s sur demande.



IV. FAITS SAILLANTS DE LEXERCICE FINANCIER TERMINE LE 30 AVRIL 2007

| Les ventes, bas@es sur une moyenne mensuelle, ont augmentd de 352 000 $, ou 74 %, pour s@tablir en moyenne, 830 000 $ par
mois en 2007, compar@ 478 000 $ par mois en 2006.

| Lamarge b@n@ ciaire brute a @td@ de 11,9 % pour lexercice, compard 11,8 % en 2006.

| La Soci@t@ a inscrit une perte nette dexploitation de 165 797 $ pour | exercice, comparativement un b@n@ ce net de 157 895 $
en 2006. La perte nette de 165 797 $ en 2007 rdsulte surtout des coRts de restructuration de la Soci@td, de lembauche d employ@s
cls au quatritme trimestre pour @to er [@quipe de direction, et des frais d @missions engag®@s lors de la prise de contr le inversde
qui Ptaient non capitalisables.

| Pourlexercice nancier terming le 30 avril 2007, les capitaux propres s@levaient 919 525 $ par rapport 91 915 $ pour | exercice
de 2006, soit une hausse de 827 610 $. Cette augmentation sexplique surtout par la conclusion de la prise de contr le invers@e au
troisitme trimestre, et d un placement privd de 514 800 $ au dernier trimestre.

| Nous avons procdd@ une r@dvision compltte de notre structure organisationnelle et une refonte de nos processus internes.

Au cours du dernier exercice, la Socitd a rdalisd certaines transactions a n de passer d une soci@td privfe une socidt@ publique
pour rassembler des capitaux et soutenir sa croissance.

Il faut tenir compte des transactions suivantes, survenues en 2006-2007, pour bien saisir les analyses.

Prise de contr le inversge
Le 29 janvier 2007, la soci@td Capital Nature Genetiks inc. («Genetiks») a termin@ | acquisition de toutes les actions @mises et en
circulation de Groupe Mercator. Conform@ment la transaction, Genetiks a conclu une convention d achat et d@change d actions
formelle avec tous les actionnaires de Groupe Mercator en contrepartie du prix global de 2 983 500 $, payable par I@mission de
16 575 000 actions ordinaires de Genetiks, au prix de 0,18 $ par action.

la suite de cette transaction, les actionnaires de Groupe Mercator d@tenaient, directement ou indirectement, environ 71,11 %
des actions avec droit de vote en circulation de Genetiks qui @tait, au moment de |op@ration, une socigt@ ouverte inactive et ne
rdpondaitpas lad@ nitiond unitd dconomique aux nscomptables. Par cons@quent, lop@ration na pas constitugd un regroupement
dentreprises. Cette transaction a @td comptabilisde titre de prise de contr le inversde et constitue une restructuration du capital
de Groupe Mercator.
Le montant attribu@ I@mission des actions ordinaires de la Soci@t@ reprdsente la valeur nette aux livres de Genetiks la date
de cl ture de la transaction, soit le 29 janvier 2007. Les rdsultats dexploitation de Genetiks sont inclus dans ces @tats nanciers
depuis la date d acquisition, soit le 29 janvier 2007. Les chi res pr@sent@s pour |exercice 2006 sont ceux de Mercator Transport
International inc.

Genetiks a, dans le cadre de cette transaction, modi @ sa d@nomination sociale pour Corporation Groupe Mercator Transport.
Au cours de lexercice 2006, la n dexercice de Mercator Transport International inc. est pass@e du 30 juin au 30 avril.

Placement priv@

Le 22 avril 2007, la Soci@t@ aannonc@ lacl ture d un placement priv@ avec la soci@t@ Corporation de Croissance Crystal-Vintage, pour
la somme de 514 800 $, en contrepartie de |@mission de 2 860 000 actions ordinaires du capital social de la Soci@td.
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V. INFORMATIONS FINANCIERES HISTORIQUES

2006 2007
(en milliers de dollars) T1 T2 T3 T4  Total T1 T2 T3 T4  Total
(Imois)  (8mois)  (3mois)  (3mois) (10mois) (3mois) (8mois) (3mois) (3mois) (12 mois)
Produits 380 1325 1388 1683 4776 1905 2414 2760 2879 9958
B@n@ ce brut 33 128 158 245 564 236 286 326 336 1184
BAIIA 17 45 88 124 219 74 (33) (64) (221)  (244)
Amortissement 1 2 2 2 7 7 8 8 9 32
BAII 16 43 31 122 212 67 (412) (72) (230)  (276)
IntdrEts 1 2 2 8 8 8 6 10 8 27
BAI 15 41 29 119 204 64 (47) (82) (238)  (303)
Imp ts 46 46 14 (12) 9) (131 (137
B@n@ ce net (perte nette) 15 41 29 73 158 50 (36) (73) (107)  (166)
(en pourcentage des produits)
B@n@ ce brut 8,7 % 97% 114% 146% 118% 124% 118% 118% 11,7% 11,9 %)
BAIIA 45 % 34 % 24 % 74 % 4.6 % 39% (14%) (23%) (7.7%) (25%)
BAII 42 % 32% 22% 72 % 44 % 35% (L,7%) (26%) (80%) (28%)
BAI 39 % 31% 21% 71% 43 % 34% (19%) (30%) (83%) (3.0%)
B@nd ce net (perte nette) 39% 31% 21% 43% 33% 26% (15%) (26%) (37%) (17%)
Espt.ces et quasi-espt.ces 57 13 12 132 132 100 165 692 554 554
Flux de trdsorerie disponible (33) (41) (61) 222 87 (106) (40) 79 (607) (674)
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VI. RESULTATS FINANCIERS CONSOLIDES

Comparaison entre les rdsultats nanciers des exercices terminds les 30 avril 2007 (12 mois) et 2006 (10 mois)
Produits

Les ventes, bas@es sur une moyenne mensuelle, ont augment@ de 352 000 $, ou 74 %, pour s@tablir en moyenne, 830 000 $ par
mois en 2007, compar@ 478 000 $ par mois en 2006.

Marge b@n@ ciaire brute

La marge b@n@ ciaire brute s@tablit 11,9 % pour lexercice, comparativement 11,8 % en 2006.

BOn@ ce dexploitation

La Socigt@ a ddgag? une perte nette dexploitation de 165 797 $ pour lexercice, par rapport un b@n@ ce net de 157 895 $ en 2006.

La perte nette de 165 797 $ en 2007 d@coule surtout des frais d @missions engag®s lors de la prise de contr le inversde qui ftaient
non capitalisables (90 433 $), de lembauche d employ®s clds pour fto er |@quipe de direction et op@rationnelle (61 500 $), d une
somme de 18 111 $ pass@e en charges titre de colt de rdmun@ration  base d actions ainsi que des cof3ts de restructuration de
la Socigtg.
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Autres @carts importants

Les salaires et charges sociales, bas@s sur une moyenne mensuelle, ont augment@ de 58 034 $, pour s@tablir en moyenne 87 764 $
par mois en 2007, comparativement 29730 $ par mois pour | exercice de 2006. Cette hausse r@sulte en grande partie du changement
de mode de rfmun@ration des principaux membres de la direction. En 2006, lorsque la Socidtd @tait privde, ceux-ci @taient rdmungdrds
en dividendes. De plus, la croissance de la Socidtd a requis |embauche de nouveaux employ@s et de nouveaux membres de [ @quipe
de direction. Au cours de | exercice, la Socidt@ a embauch@ onze nouveaux employ@s, passant de neuf employ@s au 30 avril 2006
vingt employ@s au 30 avril 2007.

Les frais de d@placement, selon une moyenne mensuelle, ont augment@ de 4 124 $, pour s@tablir en moyenne 8 362 $ par mois en
2007, compard 4238 $ par mois pour |exercice de 2006. Cette hausse rdsulte surtout de | accroissement du nombre d employds,
qui est proportionnelle  laugmentation des ventes, pour lesquels des frais de d@placement sont accord@s ainsi que | augmentation
de voyages linternational pour permettre de tisser de nouveaux liens avec des gens du m@tier, et de faire |@valuation de projets
futurs.

La charge locative a augmentg en fonction des besoins de la Socidtd au cours du dernier exercice.

Laugmentation des frais d assurances pour | exercice termind le 30 avril 2007, compar@ |exercice de 2006, est surtout attribuable
laboni cation de la couverture pour erreur et omission, d aprt.s laugmentation du chi reda aires, ainsiqu |ajout de la couverture
pour les dirigeants et les administrateurs.

Projets importants

Aucun projet important, hormis ceux expliquds ci-dessus, nain ud le chi re da aires ainsi que les taux de rentabilit@.
Facteurs divers

Il nexiste aucun autre facteur que ceux expliquds ci-dessus ayant pu avoir une in uence importante sur les @carts.

VIl. RESULTATS DU QUATRIEME TRIMESTRE

Comparaison entre les r@sultats nanciers des trimestres terminds les 30 avril 2007 et 2006

Ventes

Dans le cadre de la croissance soutenue de la Socidtd, les revenus ont augment@ de 1 196 000 $ ou 71 % pour s@tablir 2 879 000 $
au quatritme trimestre de 2007, compard 1 683 000 $ pour la mEme p@riode en 2006.

Au cours du quatritme trimestre termin@ le 30 avril 2007, les revenus de la Socidtd ont augment? de 119 000 $, ou 4 %, compara-
tivement au troisit me trimestre termind le 31 janvier 2007.

Marge b@n@ ciaire brute
La marge b@n@ ciaire brute sest @tablie 11,7 % au quatritme trimestre, par rapport 14,5 % pour la mEme p@riode en 2006.



B@n@ ce dexploitation

Au quatritme trimestre, la Soci@t@ a inscrit une perte nette dexploitation de 107 000 $, comparativement un b@n@ ce net de
73 000 $ en 2006. La perte nette r@sulte surtout de lembauche demploy@s clds au quatritme trimestre pour @to er I@quipe de
direction.

Capitaux propres

Pour lexercice nancier termind le 30 avril 2007, les capitaux propres repr@sentaient 920 000 $, comparativement 405 000 $ au
troisitme trimestre, ce qui correspond  une augmentation de 515 000 $. Cette augmentation sexplique principalement par la
conclusion d un placement priv@ de 514 800 $ au cours du dernier trimestre.

Autres @carts importants

Laugmentation de 256 192 $ des salaires et charges sociales pour le quatritme trimestre termin@ le 30 avril 2007, comparativement

la mEme pdriode de 2006, r@sulte principalement du changement de mode de rdmun@ration des principaux membres de la
direction. En 2006, lorsque la Soci@t@ @tait privde, ceux-ci gtaient rdmun@rds par des dividendes. De plus, la croissance de la Socigtd
a requis lembauche demploy@s clds au quatritme trimestre pour @to er I@quipe de direction. Finalement, au cours du quatritme
trimestre, une somme de 18 111 $ a @t@ pass@e en charges titre de col3t de rdmungration  base d actions.

Laugmentation des frais d assurances pour le quatritme trimestre termin@ le 30 avril 2007, compar@ la mEme p@driode de 2006,
rgsulte principalement de | augmentation de la couverture pour erreur et omission en fonction de laugmentation duchi reda aires,
ainsi que de | ajout de la couverture pour les dirigeants et les administrateurs.

VIII. BILANS CONSOLIDES
Actif

Encaisse et comptes clients
Les sommes recevoir et |encaisse ont augment@ tel que prdvu en raison de la croissance des ventes de la Socigtd.

Passif

Comptes fournisseurs

Compte tenu de la croissance d@crite ci-dessus, les comptes fournisseurs pour | exercice se terminant le 30 avril 2007 ont @galement
augmentd de fa on importante.

Pour lexercice nancier se terminant le 30 avril 2007, le ratio de fonds de roulement @tait de 1,45, alors que pour |exercice se
terminant le 30 avril 2006, il gtait de 1,02, ce qui d@montre une am@lioration dans la structure du fonds de roulement, malgr@
limportante croissance en cours.

Dette longterme

Au cours de lexercice, la Socigtd a contract@ une dette long terme de 250 000 $ pour soutenir sa croissance.



Capitaux propres

Le 29 janvier 2007, la soci@td Capital Nature Genetiks inc. («Genetiks») a termin@ | acquisition de toutes les actions @mises et en
circulation de Groupe Mercator. Conform@ment la transaction, Genetiks a conclu une convention d achat et d@change d actions
formelle avec tous les actionnaires de Groupe Mercator en contrepartie du prix global de 2 983 500 $, payable par I@mission de
16 575 000 actions ordinaires de Genetiks, au prix de 0,18 $ par action.

la suite de cette transaction, les actionnaires de Groupe Mercator d@tenaient, directement ou indirectement, environ 71,11 %
des actions avec droit de vote en circulation de Genetiks qui @tait, au moment de lop@ration, une socigtd ouverte inactive et ne
rdpondaitpas lad@ nitiond unitd dconomique aux nscomptables. Par cons@quent, lop@ration na pas constitud un regroupement
dentreprises. Cette transaction a @td comptabilisde titre de prise de contr le inversde et constitue une restructuration du capital
de Groupe Mercator.

Le montant attribu@ I@mission des actions ordinaires de la Soci@t@ reprdsente la valeur nette aux livres de Genetiks la date
de cl ture de la transaction, soit le 29 janvier 2007. Les rdsultats dexploitation de Genetiks sont inclus dans ces @tats nanciers
depuis la date d acquisition, soit le 29 janvier 2007. Les chi res pr@sent@s pour |exercice 2006 sont ceux de Mercator Transport
International inc.

Genetiks a, dans le cadre de cette transaction, modi @ sa d@nomination sociale pour Corporation Groupe Mercator Transport.
Au cours de lexercice 2006, la n dexercice de Mercator Transport International inc. est pass@e du 30 juin au 30 avril.
Placement priv@

Le 22 avril 2007, la Socidtd aannonc@lacl ture d un placement privd avec la soci@t@ Corporation de Croissance Crystal-Vintage, lequel
placement privd s@levait 514 800 $, en contrepartie de [@mission de 2 860 000 actions ordinaires du capital social de la Soci@tg.

Information sur les actions et autres titres en circulation

En date des pr@sentes, les titres de participation et les titres convertibles ayant @t@ @mis par la Socidtd se r@partissent comme sulit:

Autoris@s En circulation

Titres comportant droit de vote ou titres de Actions ordinaires illimitdes 26 568 335 actions
participation en circulation ordinaires
Titres convertibles ou exer ables en titres 3497 881 options 1483 334 options
comportant droit de vote ou titres de participation

option d achat d actions
Titres convertibles ou exer ables en titres Le placeur pour compte peut 125000 bons de
comportant droit de vote ou titres de participation acqu@rir jusqu 125 000 actions souscription

placeur pour compte ordinaires



v@nement post@rieur la date du bilan

Outre les risques connus, la direction na connaissance d aucun facteur particulier qui aurait pu in uer sur les revenus de la Socigtd.
Outre ces mEmes risques, la direction ne pr@cise | heure actuelle aucun engagement, dv@nement, risque connu ou inconnu et
incertitude pouvant in uencer de manitre importante les volumes de vente et les r@sultats bruts de Groupe Mercator. Aucune
incidence directe des e ets in ationnistes ne peut, selon la direction, in uer sur les rdsultats de la Socidtd de fa on importante
car cette dernitre ne traite que sur des march@s internationaux, et les d@faillances des uns sont souvent compens@es par les
performances des autres, les march@s se rd@quilibrant constamment. Aucun @v@nement ou op@ration inhabituel na modi @ les
rgsultats de la Socidtd. Aucun nancement, mise part la marge de cr@dit utilisge essentiellement comme fonds de roulement, na
in u@ sur les r@sultats de Groupe Mercator.

IX. FLUX DE TRESORERIE

Flux de tr@sorerie provenant des activitds d exploitation
Les activitds d exploitation ont absorb@ un total de 720 139 $ en 2007 et ddgag®d 95 585 $ en 2006. Les variations des @ldments hors

caisse du fonds de roulement ont reprdsent@ une sortie de fonds se chi rant 468 059 $, comparativement une sortie de fonds de
69 174 $ en 2006. Cette sortie de fonds en 2007 est attribuable principalement |augmentation des comptes clients.

Flux de tr@sorerie ligs aux activitds d investissement

Les ux de tr@sorerie pour lexercice termin@ le 30 avril 2007 repr@sentent principalement | acquisition d immobilisations corporelles
et d actifs incorporels (27 104 $) ainsi que lencaissement d avances recevoir d une socidtd apparent@e (50 000 $) et d une socidtd
priv@e (34 185 $).

Flux de tr@sorerie ligs aux activitds de nancement

Les ux de tr@sorerie repr@sentent essentiellement:

| I@mission d actions la suite de la prise de contr le invers@e conclue le 29 janvier 2007, pour la somme de 159 320 $ (d@duction
faite des frais d @mission de 218 221 $);

| laconclusion dun placement privd de 464 122 $ (d@duction faite des frais d @mission de 50 678 $);

| unemprunt de 250 000 $ contractd auprts de la BDC pour nancer le fonds de roulement de deux entreprises en d@marrage.

Capacitd  nancer les op@rations et le d@veloppement

Dans lindustrie og @volue Groupe Mercator, les entreprises sachant maintenir de fa on constante leurs engagements obtiennent en
g@ndral le crddit fournisseur n@cessaire pour nancer tant les op@rations que le ddveloppement. Toutefois, dans le cas og la Socidtd
devrait faire face  des @v@nements exceptionnels  nancer, tels que des acquisitions ou autres, elle aurarecours des nancements
particuliers pour mener terme les projets concern@s. Aucune tendance particulitre ou uctuation prdvue ne risque ce jour, selon
la direction, d alt@rer la situation. Aucun besoin important en fonds de roulement nest envisagd pour mener terme les objectifs
reconnus et x@s pendant la p@riode budg@taire. Toutefois, si la direction envisage des transactions exceptionnelles, elle quali erale
projet et recherchera un nancement addquat. Compte tenu de ce qui prdctde, la direction nenvisage pas de risque important en
liquidit@s pour lexercice venir. Jusqu pr@sent, Groupe Mercator ne sou re d aucun manguement ou retard, ni d aucune pr@vision
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d@chdance surseoir, et chacun de ses engagements est respect? et devrait |Etre. Par ailleurs, aucune obligation importante ne
peut, selon la direction, avoir une in uence particulitre sur les ux de tr@sorerie.

Sources de nancement

Groupe Mercator a contractd tel que pr@vu un prEt long terme pour nancer le fonds de roulement n@cessaire la crdation de deux
socigt@s apparentdes faisant partie intdgrante de la Socigtd. Ces deux entreprises vont cro tre selon un modtle da airesdi @rentde
celui de Groupe Mercator quant la disponibilitd du cr@dit fournisseur.

X. ARRANGEMENTS HORS BILAN ET AUTRES EVENTUALITES

La Soci@t@ na, ce jour, aucun arrangement important hors bilan ou autres @ventualitds, et nenvisage pas sen pr@valoir dans un
avenir rapprochd.

X1. RISQUES
Les risques suivants, g@r@s activement par la direction de la Soci@t@, pourraient modi er ses projets:
Risque d in ation

La Socigt@ estime ne pas Etre expos@e un risque in ationniste dans la mesure og la variation la hausse des taux de fret, due
lin ation, est rdpercut@e sur ses tarifs de vente. Cette r@percussion nest pas imm@diatement e ective mais ddcalde dans le temps,
compte tenu de son d@lai de mise en  uvre.

Risque de change

Le dollar am@ricain (USD) est la devise utilisde 80 % par Groupe Mercator pour e ectuer ses transactions commerciales. Le dollar
canadien (CAD) est la seule devise utilisde pour rdgler les d@penses relatives  son exploitation. Le risque de change est donc un
facteur consid@rer compte tenu des volumes nanciers. Limpact pour lexercice terming le 30 avril 2007 @tait n@gligeable.

Risque lig aux op@rations d@faillantes

La Soci@t@ estime ne pas Etre exposde un risque op@rationnel important dans la mesure og elle est couverte par une assurance
E&O (erreur & omissions) couvrant toute faute professionnelle, quelle quelle soit. Lentreprise fait partie d une association de
professionnels CIFFA qui oblige d Etre couvert par une telle assurance.

Risque de crddit

La Soci@t? estime Etre peu expos@e au risque de mauvaises crdances pour les raisons suivantes:

| Dilutionimportante des clients. Selon les politiques de Groupe Mercator, le client repr@sentant le chi red a aires le plusimportant
ne devrait pas d@passer, de fa on syst@matique, plus de 10 % des produits. Par cons@quent, cela diminue le risque d impact d une
mauvaise crgance.

| Politique de crddit trts stricte et assidue lintention de tous ses clients.
| R@examen mensuel auprts des soci@tds de crddit des indices de cr@dit et de paiement de tous ses clients importants.
| S@lection des clients faisant partie d une strat@gie marketing bien gtablie.
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En conclusion, la direction estime que lensemble de ces mesures permet d@valuer de fa on ad@quate le risque encouru d un client
en particulier, et les cons@quences possibles sur les rdsultats de lentreprise.

Risques li?s la ddpendance relative ladirection

Lensemble de la Soci@td @tant sous la direction d une @quipe limitde de personnes cl@s, lentreprise est soumise aux risques de
d@mission, de d@cts, d invaliditd ou d autres facteurs personnels susceptibles d a ecter ces personnes.

La Socidtd, dans le cadre de sa croissance, pr@voit s adjoindre des personnes chevronndes qui s ajouteront aux dirigeants en place,
et ainsi diluer limpact de ces risques.

Risques reli@s aux acquisitions prdvues

Puisque la direction envisage de proc@der des acquisitions strat@giques, il est probable que d une part, les risques inh@rents  une
acquisition se rdalisent, et d autre part, que lint@gration des soci@tds acquises ne se r@alise pas selon les prdvisions Gtablies par la
direction.

Contr leinterne I@garddelinformation nancitre

Le contr le interne I@gard de linformation nancitre a pour objectif de fournir une assurance raisonnable quant la abilitd de
linformation de la Soci@td et la conformitd de cette information aux PCGR dans les @tats nanciers de la Socidtd. Le Chef de la
direction et le Chef de la direction nancitre ont e ectud une @valuation a n de d@terminer si la Socidtd a, au cours de la pgriode
termin@e le 30 avril 2007, apport@ des modi cations ce m@canisme de contr le qui ont eu ou pourraient vraisemblablement avoir
sur ce dernier des e ets notables. Aucune modi cation de ce genre na ¢td identi @e partir de leur @valuation.

Contr le et proc@dures de divulgation de | information

Sous la supervision et avec la participation du Chef de la direction et Chef de la direction nancikre, la Socidtd a @valud le cacitd
des proc@d@s quelle utilise pour communiquer linformation et des m@canismes dont elle se sert pour contr ler la communication
de linformation au 30 avril 2007. Ils ont conclu que ces proc@d@s et m@canismes sont ad@quats et e caces et quils procurent une
assurance raisonnable.

XII. ANALYSE PROSPECTIVE
La direction envisage pour linstant que la tendance du dernier trimestre soit maintenue dans le cadre de la croissance interne.
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