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Le dØveloppement durable est un axe stratØgique 
pour le Groupe. Nous sommes  de plus en plus 
souvent sollicitØs par  nos clients, fournisseurs, 
salariØs, investisseurs et par l�opinion publique sur 
ces questions. C�est pourquoi nous encourageons 
chaque membre de notre personnel à promouvoir 
une attitude responsable dans sa sphŁre d�in� uence.
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RAPPORT 
DE GESTION
Pour les exercices terminØs 
les 30 avril 2009 et 2008

L�analyse par la direction des rØsultats d�exploitation et de la 

situation � nanciŁre de Corporation Groupe Mercator Transport 

(« Mercator » ou « la SociØtØ ») pour les exercices financiers 

terminØs les 30 avril 2009 et 2008 doit Œtre lue parallŁlement 

avec les plus rØcents Øtats � nanciers consolidØs de la SociØtØ et 

les notes a� Ørentes. Parmi les renseignements contenus dans 

cette analyse � gurent les faits importants survenus au 30 juillet 

2009, date à laquelle le conseil d�administration de la SociØtØ a 

approuvØ l�analyse.
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II.  MESURES FINANCI¨RES 
     NON CONFORMES AUX PCGR

Dans le prØsent rapport, nous utilisons Øgalement certaines 
mesu res � nanciŁres non conformes aux PCGR. La SociØtØ croit que 
certaines de ces mesures, prØsentØes parallŁlement à des mesures 
� nanciŁres comparables parmi les PCGR, sont utiles pour les inves-
tisseurs et les autres lecteurs. Ces renseignements supplØmentaires 
permettent d�Øvaluer le rendement de la SociØtØ. Les mesures 
� nanciŁres non conformes aux PCGR utilisØes sont les suivantes :

Ces renseignements ne devraient pas Œtre pris en considØration 
hors contexte et ne peuvent remplacer le bØnØ� ce net (perte nette), 
les � ux de trØsorerie liØs à l�exploitation, à l�investissement et au 
� nancement ni toute autre donnØe prØsentØe dans les Øtats � nan-
ciers à titre d�indicateurs du rendement � nancier ou des liquiditØs. 
Puisque ces mesures ne sont pas Øtablies conformØment aux PCGR, 
elles ne peuvent, comme elles sont prØsentØes, Œtre comparØes à 
des mesures semblables d�autres sociØtØs puisque la dØ� nition 
adoptØe par la SociØtØ peut di� Ører de celle d�autres entreprises.

III.  PROFIL
Mercator est une entreprise spØcialisØe dans le service de courtage 
en transport, dans la logistique internationale et dans la distribu-
tion. Avec ses bureaux situØs à MontrØal (Canada), Las Vegas (É.-U.) 
et Lyon (France), Mercator o� re des services à forte valeur ajoutØe 
dans la gestion globale de la chaîne d�approvisionnement et 
conçoit des solutions sur mesure. Mercator se distingue par sa poli-
tique de proximitØ et l�engagement de ses collaborateurs a� n de 
rØpondre avec prØcision aux besoins de ses clients.

Mercator o� re des services de gestion de la chaîne d�approvision-
nement, conçoit et pilote des solutions de logistique, gŁre ce qui 
concerne les documents, les rŁglements, le transport, ainsi que les 
transactions douaniŁres et le mouvement des marchandises de ses 
clients. Les revenus sont issus de la facturation de ces services.

I.  ÉNONCÉS PROSPECTIFS

L�analyse par la direction des rØsultats d�exploitation et de la 
situation � nanciŁre vise à communiquer au lecteur l�information 
que la direction estime essentielle à l�interprØtation des rØsultats 
actuels de Mercator, et à Øvaluer les perspectives de la SociØtØ. 
Par consØquent, certaines des dØclarations faites dans l�analyse 
des rØsultats d�exploitation et de la situation financiŁre, y 
compris celles qui ont trait aux rØsultats et au rendement pour 
les exercices futurs, constituent, au sens de la Loi sur les valeurs 
mobiliŁres, des ØnoncØs prospectifs fondØs sur les prØvisions 
actuelles. Ces ØnoncØs prospectifs, par leur nature, ne constituent 
pas des garanties quant aux rendements d�exploitation ou aux 
rendements � nanciers de Mercator et comportent des risques et 
des incertitudes qui pourraient faire en sorte que les rØsultats rØels 
diffØreront considØrablement des rØsultats envisagØs dans ces 
ØnoncØs prospectifs. Ces derniers se reconnaissent habituellement 
à l�emploi de verbes comme « pouvoir », « prØvoir », « avoir », 
« devoir », « croire », « projeter », « estimer », «plani� er », « continuer » 
ainsi que les mots ou expressions semblables visant à dØnoter 
les ØnoncØs prospectifs. La SociØtØ prØvient le lecteur que les 
hypothŁses concernant les ØvØnements futurs, dont plusieurs sont 
indØpendants de la volontØ de la direction, pourraient � nalement 
se rØvØler erronØes.

Parmi les facteurs qui pourraient faire en sorte que les rØsultats 
rØels diffŁrent de façon marquØe des rØsultats prØvus dans les 
ØnoncØs prospectifs, notons les risques liØs à la conjoncture, au 
contexte commercial de la SociØtØ et à son exploitation.

Le lecteur est priØ de ne pas se fier indßment à ces ØnoncØs 
prospectifs, ni de considØrer les tendances de certaines donnØes 
� nanciŁres comme indicatives de l�activitØ future de Mercator. 
Étant donnØ les analyses et les incertitudes, les ØvØnements rØels 
pourraient di� Ører considØrablement des attentes actuelles. La 
SociØtØ ne compte pas mettre à jour ni modifier ses ØnoncØs 
prospectifs, ni ne s�engage à le faire, mŒme si des ØvØnements 
futurs survenaient ou pour tout autre motif, sauf si la loi l�exige.

Dans le prØsent document, les donnØes � nanciŁres sont expri-
mØes en dollars canadiens et sont prØparØes conformØment aux 
principes comptables gØnØralement reconnus au Canada (PCGR 
canadiens), sauf indication contraire.

 
BAIIA BØnØ� ce (perte) avant intØrŒts, impôts sur les bØnØ� ces et amortissement
BAII BØnØ� ce (perte) avant intØrŒts et impôts sur les bØnØ� ces
BAI BØnØ� ce (perte) avant impôts sur les bØnØ� ces
Flux de trØsorerie  Flux de trØsorerie liØs aux activitØs d�exploitation, dØduction faite des
disponibles  acquisitions nettes d�immobilisations et d�actifs incorporels

 BØnØ� ce (perte) avant intØrŒts, impôts sur les bØnØ� ces et amortissement
 BØnØ� ce (perte) avant intØrŒts et impôts sur les bØnØ� ces

 BØnØ� ce (perte) avant impôts sur les bØnØ� ces
 Flux de trØsorerie liØs aux activitØs d�exploitation, dØduction faite des

 acquisitions nettes d�immobilisations et d�actifs incorporels
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EXERCICE 2009

Revenus

Augmentation de

11,6
millions $ ou 

70 %

EXERCICE 2009

BAIIA(1)

AmØlioration de

1,0
million $ 

EXERCICE 2009

Flux de trésorerie disponible (1) 
au 30 avril 2009 

551 000 $

QuatriŁme trimestre
� Revenus de 8,3 millions $, une augmentation de 74 % compara-

tivement à la mŒme pØriode de l�exercice prØcØdent.
� Marge bØnØ� ciaire brute de 13 % comparativement à 12 % pour 

la mŒme pØriode de l�exercice prØcØdent.
� BAIIA(1) de 217 000 $, une augmentation de 258,000 $ compara-

tivement à la mŒme pØriode de l�exercice prØcØdent.
� BØnØ� ce net de 112 000 $ (BPA de 0,004 $) comparativement 

à une perte nette de 60 000 $ (BPA de (0,002) $) pour la mŒme 
pØriode de l�exercice prØcØdent.

� Flux de trØsorerie disponible (1) de 189 000 $ comparativement à 
444 000 $ pour la mŒme pØriode de l�exercice prØcØdent.

Exercice
� Revenus de 28,2 millions $, une augmentation de 70 % compa-

rativement à l�exercice prØcØdent.
� Marge bØnØ� ciaire brute de 13,2 % comparativement à 11,5 % 

pour l�exercice prØcØdent.
� BAIIA(1)  de 558 000 $, une amØlioration de 1 million $ compara-

tivement à l�exercice prØcØdent.
� BØnØ� ce net de 224 000 $ (BPA de 0,008 $ ) comparativement à 

une perte nette de 407 000 $ (BPA de (0,015) $) pour l�exercice 
prØcØdent.

� Flux de trØsorerie disponible (1) de  551 000 $ comparativement à 
une somme absorbØe de 74 000 $ pour l�exercice prØcØdent.

� Au 30 avril 2009, les capitaux propres s�Ølevaient à 1 230 000 $, 
comparativement à 887 000 $ au 30 avril 2008.

� En janvier 2009, la SociØtØ a procØdØ à la crØation  de deux nou-
velles � liales : 

 � Mercator Projets Industriels inc. (« Mercator Projets ») installØe 
à MontrØal et destinØe à accompagner le dØveloppement de 
Mercator dans le service de logistique pour les projets indus-
triels d�envergure à l�Øchelle internationale

 � Une nouvelle filiale à Las Vegas, Nevada, aux États-Unis 
(« Mercator Vegas ») offrant des services de courtage en 
transport, de logistique internationale et de distribution.  Plus 
prØcisØment, Mercator Vegas o� re des services de logistique 
pour la construction des hôtels et casinos dans la rØgion de 
Las Vegas.

� Le 22 juillet 2008, la SociØtØ a obtenu une nouvelle marge de 
crØdit de 1 000 000 $ de la Banque HSBC Canada, en remplace-
ment d�une marge de crØdit de 750 000 $ dØtenue auprŁs de 
la Banque Royale du Canada. La marge de crØdit porte intØrŒt 
au taux prØfØrentiel de la Banque HSBC plus 1,50 %, et est assu-
jettie à des sßretØs universelles que Mercator et ses � liales ont 
consenties sur leurs biens. 

� En date du 26 mai 2008, Mercator a obtenu une dØcision an ti-
ci pØe du ministŁre du Revenu du QuØbec con� rmant l�admissi-
bilitØ de ses actions ordinaires dans le cadre du RØgime ACCRO-
PME. Les actions ordinaires ont Øgalement ØtØ portØes à la liste 
des actions admissibles de l�AutoritØ des marchØs � nanciers. En 
dØ� nitive, les actions ordinaires de Mercator sont maintenant 
admissibles aux fins du RØgime ACCRO-PME, lequel rØgime 
porte maintenant le nom de RØgime Épargne-Actions II.

Faits saillants



C O R P O R A T I O N  G R O U P E  M E R C A T O R  T R A N S P O R T6

 

RentabilitØ � BØnØ� ce brut comme mesure de rendement par division
 � BAIIA(1) comme mesure de rendement consolidØ

LiquiditØs � Flux de trØsorerie disponible (1) (gØnØration des liquiditØs)
 � EspŁces et quasi-espŁces (su�  sance des liquiditØs)

Croissance � Revenus comme mesure de la croissance

Structure de capital � Ratio du BAII (1)  sur les intØrŒts (couverture de la charge d�intØrŒts)
 � Respect des ratios � nanciers

Indicateurs de rendement

ÉvØnements postØrieurs au 30 avril 2009 

Acquisition de S.A.S. Trans Orient Services

Le 23 juin 2009, Mercator a annoncØ l�acquisition de la sociØtØ 
française S.A.S. Trans Orient Services (« Trans Orient »). Plus prØcisØ-
ment, Mercator Transport France inc., � liale exclusive de Mercator, 
a acquis la totalitØ des actions en circulation de Trans Orient pour 
un montant de 675 000 � (1 068 000 $), payable comptant lors de 
la clôture.

Trans Orient est une sociØtØ française fondØe en 1989 et spØciali sØe 
dans le courtage de transport international, privilØgiant le mari-
time et l�aØrien. 

Selon les Øtats financiers intermØdiaires non vØrifiØs pour la 
pØriode de huit mois terminØe le 31 mai 2009, Trans Orient a 
rØalisØ un chi� re d�a� aires de 4 000 000 $ (2 536 000 �), dØgageant 
un bØnØ� ce net de 103 000 $ (65 000 �). Le bilan de Trans Orient 
au 31 mai 2009 indique un actif de 2 595 000 $ (1 640 000 �), un 
passif de 1 500 000 $ (948 000 �) et un avoir des actionnaires de 
1 095 000 $ (692 000 �).

En date des prØsentes, la clôture de la transaction n�a pas eu lieu 
en raison du dØpôt d�une procØdure d�appel à l�encontre de la 
dØcision judiciaire qui entØrinait l�acquisition de Trans Orient par 
la SociØtØ. Cette procØdure d�appel a ØtØ signi� Øe à la SociØtØ le 
29 juillet 2009.

Nouveaux � nancements

La SociØtØ a conclu avec HSBC une marge de crØdit au montant 
de 500 000 euros (790 000 $CAN) destinØe à sa � liale française 
portant intØrŒt au taux de Euribor 3 mois plus 2 %, et une autre 
marge de crØdit au montant de 250 000 $US (280 000 $CAN) des-
tinØe à sa � liale amØricaine portant intØrŒt au taux prØfØrentiel 
majorØ de 1,5 %. Ces deux marges de crØdit, garanties par EDC, 
seront a� ectØes au fonds de roulement de Mercator aux � ns de 
soutenir sa croissance organique.
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       2007     2008     2009
(en milliers de dollars)  T1 T2 T3 T4 Total T1 T2 T3 T4 Total T1 T2 T3 T4 Total
   (3 mois) (3 mois) (3 mois) (3 mois) (12 mois) (3 mois) (3 mois) (3 mois) (3 mois) (12 mois) (3 mois) (3 mois) (3 mois) (3 mois) (12 mois)

Produits   1 905   2 414   2 760   2 879   9 958   3 719   4 007   4 021   4 802   16 549   6 820   6 196   6 818   8 351   28 185 
BØnØ� ce brut   236   286   326   336   1 184   437   408   481   574   1 900   795   942   891   1 083   3 711 
BAIIA (1)   74   (33)  (64)  (221)  (244)  (104)  (88)  (203)  (41)  (436)  78   241   22   217   558 
Amortissement   7   8   8   9   32   8   10   18   26   62   31   32   39   33   135 
BAII (1)   67   (41)  (72)  (230)  (276)  (112)  (98)  (221)  (67)  (498)  47   209   (17)  184   423 
IntØrŒts   3   6   10   8   27   4   4   9   10   27   9   11   8   5   33 
BAI (1)   64   (47)  (82)  (238)  (303)  (116)  (102)  (230)  (77)  (525)  38   198   (25)  179   390 
Impôts   14   (11)  (9)  (131)  (137)  (32)  (28)  (41)  (17)  (118)  12   76   11   67   166 
BØnØ� ce net (perte nette)   50   (36)  (73)  (107)  (166)  (84)  (74)  (189)  (60)  (407)  26   122   (36)  112   224 

BØnØ� ce net (perte nette) 
par action (en dollars)                
 De base et diluØ   0,046   (0,034)  (0,004)  (0,007)  (0,009)  (0,003)  (0,003)  (0,007)  (0,002)  (0,015)  0,001   0,004   (0,001)  0,004   0,008 
(en pourcentage des produits)                

BØnØ� ce brut  12,4 % 11,8 % 11,8 % 11,7 % 11,9 % 11,8 % 10,2 % 12,0 % 12,0 % 11,5 % 11,7 % 15,2 % 13,1 % 13,0 % 13,2 %
BAIIA (1)  3,9 % -1,4 % -2,3 % -7,7 % -2,5 % -2,8 % -2,2 % -5,0 % -0,9 % -2,6 % 1,1 % 3,9 % 0,3 % 2,6 % 2,0 %
BAII (1)  3,5 % -1,7 % -2,6 % -8,0 % -2,8 % -3,0 % -2,4 % -5,5 % -1,4 % -3,0 % 0,7 % 3,4 % -0,2 % 2,2 % 1,5 %
BAI (1)  3,4 % -1,9 % -3,0 % -8,3 % -3,0 % -3,1 % -2,5 % -5,7 % -1,6 % -3,2 % 0,6 % 3,2 % -0,4 % 2,1 % 1,4 %
BØnØ� ce net (perte nette)  2,6 % -1,5 % -2,6 % -3,7 % -1,7 % -2,3 % -1,8 % -4,7 % -1,2 % -2,5 % 0,4 % 2,0 % -0,5 % 1,3 % 0,8 %

EspŁces et quasi-espŁces   100   165   692   554   554   495   35   253   629   629   872   673   681   862   862 
Flux de trØsorerie disponible (1)   (106)  (40)  79   (680)  (674)  (166)  (454)  102   444   (74)  526   (244)  80   189   551

Sommaire des informations � nanciŁres historiques

Évolution des indicateurs clØs de performance
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Évolution des taux de change

DonnØes Øconomiques pertinentes
Les variations du dollar amØricain et de l�euro par rapport au dollar 
canadien ont une incidence sur les rØsultats de Mercator. Au 
cours de la premiŁre moitiØ de l�exercice 2009, le dollar canadien 
a peu � uctuØ par rapport au dollar amØricain. Par contre, dans le 
second semestre, celui-ci s�est dØprØciØ rapidement. Sur une base 

annuelle, nous avons observØ une � uctuation de 9,8 %.  L�euro s�est 
quant à lui apprØciØ rapidement par rapport au dollar canadien 
au cours du premier trimestre, en hausse (sur une base annuelle) 
de 8,4 % comparativement à l�exercice prØcØdent. Les graphiques 
ci-dessous illustrent l�Øvolution de ces devises.
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Taux moyen mensuel � USD
Taux moyen mensuel � Euro

  2007     2008     2009 Variation

             2009
  Année T1 T2 T3 T4 Année T1 T2 T3 T4 Année 2008

$CAN / $US 1,1378 1,0701 1,0196 0,9938 1,0050 1,0221 1,0096 1,0092  1, 2263 1,2445 1,1224 9,8 %

$CAN / Euro 1,4718 1,4504 1,4188 1,4562 1,5422 1,4669 1,5777 1,5531 1,6191 1,6193 1,5908 8,4 %

Taux de change � moyenne
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IV.  SITUATION FINANCI¨RE � FAITS SAILLANTS

    Incidence 
 Au 30 avr.  Au 30 avr. Variation des taux
(en milliers de dollars) 2009 2008 $ de change Explication des écarts importants autres que l’incidence des taux de change

Cash  988   594   394   86  La variation s�explique principalement par l�augmentation du volume des transactions  
     en dollars canadiens pour 235 $, en dollars amØricains pour (56 $) et en euros pour 129 $.  
     Voir Øgalement la section sur les � ux de trØsorerie pour plus de dØtails.

Encaisse dØtenue en � dØicomis  70   35   35  n/a L�augmentation de 35 $ est essentiellement constituØe de l�encaissement par nos avocats 
     d�une somme due suite à l�exØcution d�un jugement en notre faveur.

DØbiteurs  2 689   2 736   (47)  176  La diminution des dØbiteurs reprØsente les variations de volume des transactions en 
     dollars canadiens pour (74 $), en dollar amØricain pour (931 $) et en euros pour 782 $.

Stocks  132   136   (4) n/a Aucun Øcart important

Frais payØs d�avance   104   49   55  n/a D�une part, l�Øcart est constituØ d�honoraires d�avocats et autres dØbours relatifs à 
     l�acquisition de nouvelles entreprises pour un montant de 27 $ ainsi que d�honoraires 
     de consultants pour l�embauche d�employØs pour un montant de 13 $. D�autre part, 
     il y a un montant de 15 $ pour la location d�Øquipement, à des cotisations annuelles 
     à des associations ainsi que pour des frais de voyages en mai 2009.

Immobilisations corporelles  65   38   27  n/a Au cours de l�exercice, il y a eu des acquisitions de mobilier pour 17 $ et de matØriel 
     informatiques pour 25 $. L�amortissement des immobilisations corporelles reprØsente 
     15 $ pour l�exercice terminØ le 30 avril 2009.

Actifs incorporels  286   350   (64) n/a Au cours de l�exercice, il y a eu des acquisitions et amØliorations des logiciels pour 29 $ 
     et la mise en place d�un nouveau site Web pour 27 $. L�amortissement des actifs 
     incorporels reprØsente 120 $ pour l�exercice terminØ le 30 avril 2008.

Impôts futurs  198   344   (146) n/a La diminution des impôts futurs de 146 $ s�explique par l�augmentation du bØnØ� ce net 
     avant impôts. Voir aussi «impôts sur les bØnØ� ces».

Emprunt bancaire  196   290   (94) n/a Voir les explications de l�encaisse et la section sur les � ux de trØsorerie pour plus 
     de dØtails.

CrØditeurs  2 930   2,897   33   236  L�augmentation des crØditeurs reprØsente les variations de volume des transactions en 
     dollars canadiens pour 92 $, en dollars amØricains pour (666 $) et en euros pour 371 $.

Impôts sur le revenu  21   �   21  n/a L�augmentation des impôts sur le revenu de 21 $ s�explique par l�augmentation du 
     bØnØ� ce net avant impôts. Voir aussi «impôts sur les bØnØ� ces».

Obligations dØcoulant 
      de contrats location-acquisition  2   13   (11) n/a La diminution reprØsente le montant en capital remboursØ au cours de l�exercice.

Dette à long terme  153   195   (42) n/a La diminution reprØsente le montant en capital remboursØ au cours de l�exercice.

Capitaux propres  1 230   887   343  n/a L�augmentation des capitaux propres s�explique par l�Ømission d�actions pour 25 $,  
     par l�octroi d�options pour 94 $ ainsi que par le bØnØ� ce net de l�exercice pour 224 $.
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VI.  RÉSULTATS FINANCIERS CONSOLIDÉS

Comparaison entre les rØsultats � nanciers des exercices terminØs 
les 30 avril 2009 et 30 avril 2008

Ventes
Dans le cadre de la croissance soutenue de la SociØtØ, les revenus 
ont augmentØ de 11 650 000 $ (70  %), pour s�Øtablir à 28 200 000 $ 
comparativement à 16 550 000 $ en 2008. Cette augmentation 
s�explique principalement par la croissance organique des ventes 
de Mercator dans son secteur logistique principalement reprØsentØ 
par l�ouverture de la nouvelle � liale Mercator Projets Industriels 
inc. (« Mercator Projets ») proposant, entre autres, les nouveaux 
services d�a� rŁtement d�avions (4 401 000 $).  La dØprØciation du 
dollar canadien par rapport au dollar amØricain et à l�euro a Øgale-
ment contribuØ à l�augmentation des ventes, reprØsentant une 
apprØciation des ventes d�un montant de 2 855 000 $.  

Bien que les ventes aient ØvoluØ à la hausse au cours de l�exercice 
2009 comparativement à l�exercice prØcØdent (11 650 000 $ 
ou 70 %), cet exercice a ØtØ marquØ par le dØbut de la crise 
Øconomique et un certain ralentissement des activitØs de nos 
clients. Nous avons constatØ une baisse des ventes dans le secteur 
de la logistique (environ 25 %) au cours des deux derniers trimes-
tres comparativement au premier trimestre de 2009. Cette baisse 
a ØtØ compensØe par l�ouverture de Mercator Projets en janvier 
2009 (4 401 000 $) et par l�augmentation des revenus du secteur 
de la distribution (3 039 000 $) reprØsentant la premiŁre annØe 
complŁte du secteur de la distribution comparativement à 2008 
qui ne comptait que cinq mois d�opØrations.

Marge bØnØ� ciaire brute
La marge bØnØ� ciaire brute a augmentØ de façon importante, 
s�Øtablissant à 13,2 % en 2009, comparativement à 11,5 % en 
2008. 

La hausse de la marge bØnØ� ciaire brute s�explique principale-
ment par la mise en �uvre de la stratØgie opØrationnelle adoptØe 
en dØbut d�exercice a� n d�optimiser les achats. Cette hausse fßt 
Øgalement marquØe par l�apprØciation des devises amØricaine et 
europØenne, reprØsentant une apprØciation du bØnØ� ce brut d�un 
montant de 405 000 $ ainsi que par la diminution des coßts de 
transport et du pØtrole.

V.  REVUE FINANCI¨RE

Depuis plusieurs trimestres, Mercator a dß composer avec des 
conditions d�affaires en constante Øvolution / changements 
(c.-à-d. variations des taux de change signi� catifs, variations des 
prix du pØtrole et du transport, etc.).  Les ØvØnements rØcents 
survenus sur le marchØ et le resserrement du crØdit qui en a 
rØsultØ ont rØduit les liquiditØs disponibles et ralenti l�ensemble 
des activitØs Øconomiques.  

Ces conditions d�a� aires di�  ciles ont Øgalement eu un impact 
direct sur le volume de transactions dans certains des secteurs 
d�activitØ dans lesquels nous Øvoluons. Mercator a su rØagir de 
façon proactive en diversi� ant ses services de logistique et en 
intØgrant le nouveau service d�affrŁtement d�avions en janvier 
2009.  Ce nouveau service a su compenser les baisses de volume 
de certains services.

De plus, comme il est di�  cile de s�immuniser contre un ralentisse-
ment Øconomique, Mercator surveille de prŁs son exposition aux 
risques potentiels suivants, susceptibles de nuire à sa rentabilitØ 
et à ses � ux de trØsorerie futurs, et elle est prŒte à rØagir de façon 
proactive : 
� Une baisse soutenue des transactions ;
� Une baisse du � nancement disponible en faveur des clients ;
� Une dØtØrioration de la situation � nanciŁre des clients et des 

fournisseurs clØs.

Par contre, certains facteurs restent favorables en cette pØriode 
d�incertitude :
� La baisse du coßt du pØtrole ; 
� La baisse des coßts de transport.

Ces facteurs ont permis à Mercator de dØgager des bØnØ� ces nets 
de 224 000 $ pour l�exercice terminØ le 30 avril 2009 comparative-
ment à une perte nette de 407 000 $ pour l�exercice prØcØdent.
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BAIIA (1) 
La SociØtØ a dØgagØ un BAIIA(1) de 558 000 $ en 2009, compara-
tivement à une perte (BAIIA(1) )  de 436 000 $ en 2008. Cette apprØ-
ciation signi� cative du BAIIA(1) est principalement attribuable à 
une croissance organique ayant entraînØ une augmentation du 
volume des ventes ainsi qu�à une indemnitØ reçue au cours de 
l�exercice d�un montant de 81 000 $ encaissØ pour un bris de 
conditions contractuelles comptabilisØ dans la masse salariale. Le 
bØnØ� ce brut a augmentØ de 1 811 000 $ (95 %). De surcroît, les 

frais d�exploitation (exclusion faite de la dØprØciation et des frais 
d�intØrŒt) ont subi une augmentation de 717 000 $ (29 %). Cette  
augmentation s�explique principalement par l�investissement 
continu effectuØ par la SociØtØ dans le secteur des ressources 
humaines (350 000 $), et par l�augmentation des dØplacements 
internationaux dans le cadre de notre stratØgie de dØploiement à 
l�international (88 000 $).

L�amortissement s�ØlŁve à 135 000 $ en 2009, alors qu�il Øtait de 
62 000 $ en 2008. Cette hausse s�explique principalement par 
l�amortissement de droits de distribution exclusifs acquis en 
dØcembre 2007, le changement de durØe de vie utile des logiciels 
ainsi que les investissements en capital e� ectuØs en 2009 pour 
l�amØlioration du rØseau et des systŁmes informatiques.

Au 30 avril 2009, les capitaux propres reprØsentaient 1 230 000 $, 
comparativement à 887 000 $ au 30 avril 2008, une augmenta-
tion de 343 000 $ principalement attribuable à l�accumulation des 
bØnØ� ces nets (224 000 $) et à l�octroi d�options d�achat d�actions 
(94 000 $) au cours de l�exercice terminØ le 30 avril 2009.

Les principales variations du BAIIA(1) pour l�exercice terminØ le 30 avril 2009 sont illustrØes ci-dessous ; l�augmentation du volu me, la variation 
des prix ainsi que la variation du dollar canadien ont ØtØ contrebalancØes par la perte d�exploitation de la mŒme pØriode de 2008 ainsi que 
par l�augmentation des frais de vente et d�administration :
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Ventes
Dans le cadre de la croissance soutenue de la SociØtØ, les revenus 
ont augmentØ de 3 549 000$ (74 %), pour s�Øtablir à 8 351 000 $ 
pour la pØriode de trois mois terminØe le 30 avril 2009, compara-
tivement à 4 802 000 $ en 2008. 

Cette augmentation s�explique en grande partie par la croissance 
organique des ventes de Mercator dans son secteur logistique 
principalement reprØsentØ par l�ouverture de la nouvelle division 
de Mercator Projets proposant, entre autres, les nouveaux services 
d�a� rŁtement d�avions (2 882 000 $). La dØprØciation du dollar 
canadien par rapport au dollar amØricain et à l�euro a Øgalement 
contribuØ à l�augmentation des ventes, reprØsentant une apprØ-
ciation des ventes d�un montant de 1 461 000 $.

Bien que les ventes aient ØvoluØ à la hausse au cours du qua-
triŁme trimestre 2009 comparativement au trimestre prØcØdent 
(1 533 000 $ ou 22 %), ce quatriŁme trimestre a ØtØ marquØ par 
un certain ralentissement des activitØs de nos clients. Nous avons 
constatØ une baisse des ventes sur l�axe maritime comparative-
ment au trimestre prØcØdent (237 000 $ ou 8 %). Cette baisse a ØtØ 
compensØe par les nouvelles activitØs de Mercator Projets qui a 
dØbutØ ses opØrations en janvier 2009.

Marge bØnØ� ciaire brute 
La marge bØnØficiaire brute a augmentØ pour atteindre 13 % 
en 2009, compa rativement à 12 % pour la mŒme pØriode de 
l�exercice prØcØdent, ce qui reprØsente une hausse importante 
dans le secteur d�activitØ de Mercator. La hausse de la marge 
bØnØ� ciaire brute s�explique principalement par la mise en �uvre 
de la stratØgie opØrationnelle adoptØe en dØbut d�exercice a� n 
d�optimiser les achats. Cette hausse a Øgalement ØtØ marquØe par 
l�apprØciation de la devise amØricaine et europØenne, reprØsentant 
une apprØciation du bØnØ� ce brut d�un montant de 188 000 $.

BAIIA (1) 
La SociØtØ a dØgagØ un BAIIA (1)  de 217 000 $ pour la pØriode de 
trois mois terminØe le 30 avril 2009, comparativement à une perte 
(BAIIA(1) ) de 41 000 $ pour la pØriode de trois mois terminØe le 
30 avril 2008. Cette apprØciation signi� cative du BAIIA(1) est princi-
palement attribuable à une croissance organique ayant entraînØ 
une augmentation du volume des ventes. Le bØnØfice brut a 
augmentØ de 509 000 $ (89 %). De surcroît, les frais d�exploitation 
(exclusion faite de l�amortissement et des frais d�intØrŒt) ont subi 
une augmentation de 238 000 $ (38 %). L�augmentation des frais 
d�exploitation s�explique principalement par l�augmentation 
des crØances douteuses (54 000 $), l�augmentation des frais de 
consultation encourus pour le dØveloppement à l�international 
(54 000 $) et par l�augmentation de la masse salariale (45 000 $) 
pour l�investissement continu effectuØ par la SociØtØ dans le 
secteur des ressources humaines.

RÉSULTATS DU QUATRI¨ME TRIMESTRE

Comparaison entre les rØsultats � nanciers des pØriodes de trois mois terminØes les 30 avril 2009 et 30 avril 2008
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L�amortissement s�ØlŁve à 33 000 $ en 2009, tandis qu�il Øtait de 
26 000 $ pour la mŒme pØriode de 2008. Cette hausse s�explique  
principalement par le changement de durØe de vie utile des 
logiciels ainsi que par des investissements en capital effec-
tuØs en 2009 pour l�amØlioration du rØseau et des systŁmes 
informatiques.

Capitaux propres
Au 30 avril 2009, les capitaux propres reprØsentaient 1 230 000 $, 
comparativement à 887 000 $ au 30 avril 2008, une augmenta-
tion de 343 000 $ principalement attribuable à l�accumulation des 
bØnØ� ces nets au cours de l�exercice terminØ le 30 avril 2009.

Revue des secteurs d�activitØ

Les principales variations du BAIIA (1)  pour la pØriode de trois mois terminØe le 30 avril 2009 sont illustrØes ci-dessous ; nous y voyons que 
l�augmentation du volume, la variation des prix ainsi que la variation du dollar canadien ont ØtØ  contrebalancØes par  la perte d�exploitation 
de la pØriode de trois mois terminØe le 30 avril 2008 ainsi que par l�augmentation des frais de vente et d�administration :
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      Produits    BAIIA(1)

    3 mois  12 mois  3 mois  12 mois
(en millier de dollars) 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Logistique  7 582      4 176      25 182      15 478      193      (27)     506      (454)   
Distribution  1 495      1 119      4 916      1 877      24      (14)     52      13    
Autres et Øliminations  
 inter compagnies  (726)     (493)     (1 913)     (806)     �        �        �        5    
    8 351      4 802      28 185      16 549      217      (41)     558      (436)   
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Secteurs d�activitØ � Comparaison entre 
les rØsultats � nanciers des exercices terminØs 
les 30 avril 2009 et 2008

Logistique
Les revenus pour l�exercice terminØ le 30 avril 2009 du secteur de 
la logistique ont augmentØ de 9 704 000 $ (63 %), pour s�Øtablir à         
25 182 000 $ en 2009, comparativement à 15 478 000 $ en 2008.

Cette augmentation s�explique principalement par la croissance 
organique des ventes de ce secteur, principalement reprØsentØ 
par l�ouverture de la nouvelle division de Mercator Projets pro-
posant les nouveaux services d�a� rŁtement d�avions (4 401 000 $).  
La dØprØciation du dollar canadien vis-à-vis du dollar amØricain 
et de l�euro a Øgalement contribuØ à l�augmentation des ventes 
reprØsentant 2 855 000 $.

Le secteur de la logistique a dØgagØ un BAIIA(1)  de  506 000 $ pour 
l�exercice terminØ le 30 avril 2009, comparativement à une perte 
(BAIIA(1) ) de 454 000 $ en 2008. Cette apprØciation signi� cative du 
BAIIA(1)  est principalement attribuable à une croissance organique 
ayant entraînØ une augmentation du volume des ventes ainsi que 
l�ouverture de Mercator Projets.

Distribution
Les revenus du secteur de la distribution ont augmentØ de 
3 039 000 $ (162 %), pour s�Øtablir à 4 916 000 $ pour l�exercice 
terminØ le 30 avril 2009, comparativement à 1 877 000 $ en 2008. 
L�augmentation des ventes en 2009 est principalement le rØsultat 
de la date d�acquisition des droits exclusifs de distribution acquis 
en dØcembre 2007.  Par consØquent, l�exercice terminØ le 30 avril 
2009 Øtait la premiŁre annØe complŁte du secteur de la distri-
bution comparativement à 2008 qui ne comptait que 5 mois 
d�opØrations.

Le secteur de la distribution a dØgagØ un BAIIA(1)  de 52 000 $ pour 
l�exercice terminØ le 30 avril 2009 comparativement 13 000 $ pour 
la mŒme pØriode en 2008. Cette augmentation du BAIIA(1) en 2009 
s�explique principalement par la variation des coßts de transport 
reliØs à l�activitØ, de l�apprØciation de la devise amØricaine, puisque 
le secteur de la distribution s�approvisionne uniquement aux 
États-Unis et, Øgalement, en raison de la date d�acquisition à 
laquelle les droits exclusifs ont ØtØ acquis, soit en dØcembre 2007.

Secteurs d�activitØ � Comparaison entre 
les rØsultats � nanciers des pØriodes de trois mois 
terminØes les 30 avril 2009 et 30 avril 2008 

Logistique
Les revenus trimestriels du secteur de la logistique ont aug-
mentØ de 3 406 000 $ (82 %), pour s�Øtablir à 7 582 000 $ pour le 
quatriŁme trimestre de 2009, comparativement au quatriŁme 
trimestre de 2008. 

Cette augmentation s�explique en grande partie par la croissance 
organique des ventes de ce secteur, principalement reprØsentØ 
par l�ouverture de la nouvelle division de Mercator Projets 
Industriels inc. (« Mercator Projets ») proposant les nouveaux 
services d�affrŁtement d�avions (2 882 000 $). La dØprØciation 
du dollar canadien par rapport au dollar amØricain et à l�euro a 
Øgalement contribuØ à l�augmentation des ventes (1 461 000 $).

Le secteur de la logistique a dØgagØ un BAIIA(1)  de 193 000 $ pour 
la pØriode de trois mois terminØe le 30 avril 2009, comparative-
ment à une perte (BAIIA(1) ) de 27 000 $ pour la pØriode de trois 
mois terminØe le 30 avril 2008. Cette apprØciation signi� cative du 
BAIIA(1) est principalement attribuable à une croissance organique 
ayant entraînØ une augmentation du volume des ventes ainsi que 
l�ouverture de Mercator Projets.

Distribution
Les revenus trimestriels du secteur de la distribution ont augmentØ 
de 376 000 $ (34 %), pour s�Øtablir à 1 495 000 $ pour le quatriŁme 
trimestre de 2009, comparativement à la mŒme pØriode de 
2008. L�augmentation des ventes est principalement imputable 
à l�accØlØration de l�approvisionnement de certains clients prØ-
voyant une hausse du prix de vente en 2010 et la mise en place de 
nouveaux produits qui n�Øtaient pas disponible en 2008. 

Le secteur de la distribution a dØgagØ un BAIIA(1)  de 24 000 $ pour 
la pØriode de trois mois terminØe le 30 avril 2009 comparative-
ment à une perte BAIIA(1) de 14 000 $ pour la mŒme pØriode de 
2008. Cette augmentation du BAIIA(1) en 2009 s�explique princi-
palement par la variation des coßts de transport et l�accØlØration 
de l�approvisionnement de certains clients prØvoyant une hausse 
des coßts d�expØdition en 2010.
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VII. SITUATION DE TRÉSORERIE ET  
 RESSOURCES EN CAPITAL

Flux de trØsorerie 
provenant des activitØs d�exploitation
Les activitØs d�exploitation ont gØnØrØ un total de 649 000 $ en 
2009, comparativement à une somme de 36 000 $ absorbØe à 
ce titre en 2008. Les variations des ØlØments hors caisse du fonds 
de roulement ont reprØsentØ une entrØe de fonds se chi� rant à  
50 000 $ en 2009, comparativement à une entrØe de fonds de  
351 000 $ pour l�annØe prØcØdente. Les besoins en fonds de roule-
ment ont ØtØ moindres en 2009, suite à l�application de mesures 
proactives a� n d�optimiser le niveau de fonds de roulement et en 
raison Øgalement des bØnØ� ces nets gØnØrØs au cours de l�exercice 
comparativement à la perte gØnØrØe en 2008.

Flux de trØsorerie 
liØs aux activitØs d�investissement
En 2009, les projets d�investissement ont nØcessitØ des liquiditØs 
totalisant 133 000 $ notament pour les raisons suivantes :
� L�achat de nouveau matØriel informatique (42 000 $)  ;
� Investissement dans le dØveloppement de nouveaux outils de 

gestion informatique (56 000 $).

Flux de trØsorerie 
liØs aux activitØs de � nancement
Les � ux de trØsorerie reprØsentent essentiellement la variation 
nette des emprunts bancaires, du remboursement des obliga-
tions dØcoulant de contrats de location-acquisition ainsi que du 
remboursement de la dette à long terme.

CapacitØ à � nancer les opØrations et 
le dØveloppement
Dans l�industrie à laquelle appartient Mercator, les entreprises 
sachant maintenir de façon constante leurs engagements 
obtiennent en gØnØral le crØdit fournisseur nØcessaire pour 
� nancer tant les opØrations que le dØveloppement. Toutefois, la 
SociØtØ pourrait avoir besoin de financement supplØmentaire 
pour saisir des occasions exceptionnelles tels que des acquisitions 
ou pour faire face, sur le plan � nancier, à toute autre situation. À 
ce jour, la direction ne prØvoit aucune tendance particuliŁre ou 
� uctuation qui pourrait modi� er la situation actuelle. Toutefois, 
si la direction envisage des transactions exceptionnelles, elle 
Øvaluera le projet et recherchera un financement adØquat. 
Compte tenu de ce qui prØcŁde, la direction n�envisage pas de 
risque de liquiditØ important pour l�exercice à venir. Jusqu�à 
prØsent, Mercator ne souffre d�aucun manquement ni retard, 
ni d�aucune prØvision d�ØchØance à surseoir, et chacun de ses 
engagements est respectØ et devrait continuer à l�Œtre. Par ailleurs, 
aucune obligation importante ne peut, selon la direction, avoir 
une incidence particuliŁre sur les � ux de trØsorerie.
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L�encaisse disponible par l�intermØdiaire des facilitØs de crØdit de 
Mercator ainsi que les � ux de trØsorerie provenant des activitØs 
d�exploitation rapporteront à Mercator des fonds su�  sants pour 
lui permettre de s�acquitter de ses obligations � nanciŁres. À la 
fin de l�exercice terminØe le 30 avril 2009, Mercator disposait 
de 804 000 $ en fonds disponibles sur sa facilitØ de crØdit de 
1 millions $.

Renseignements à propos du capital-actions
Au 30 juillet 2009, le capital-actions Ømis et en circulation se 
compose de 27 418 335 actions ordinaires (27 418 335 au 30 avril 

(en dollars)  Total 2010 2011 2012 2013 2014
Dette à long terme 153 340 41 820 41 820 41 820 27 880 �
Contrats de location-acquisition 1 418 1 418 � � � �
Contrats de location-exploitation 107 058 91 764 15 294 � � �
Total des obligations 261 816 135 002 57 114 41 820 27 880 �

2009). De plus, au 30 avril 2009, des options permettant d�acheter 
1 933 334 actions ordinaires Øtaient Ømises et en circulation et 
aucun bon de souscription n�Øtait en circulation (2 008 334 et 
125 000 respectivement au 30 avril 2008). Durant l�exercice, on a 
assistØ à l�octroi de 600 000 options d�achat d�actions, à l�annulation 
de 675 000 options d�achat d�actions et à l�exercice de 125 000 
bons de souscription. Un montant de 95 000 $ pour 2009 (33 000 $ 
pour le quatriŁme trimestre) a ØtØ comptabilisØ en charge à titre 
de rØmunØration à base d�actions comparativement à 77 000 $ en 
2008 (19 000 $ pour le quatriŁme trimestre), les crØdits a� Ørents 
ayant ØtØ reportØs à titre de surplus d�apport.

Situation � nanciŁre consolidØe au 30 avril 2009 et au 30 avril 2008

(en milliers de dollars) 2009 2008

Fonds de roulement A 792 309
Emprunts bancaires 196 290
Obligations dØcoulant de contrats de location-acquisition ØchØant au cours du prochain exercice 1 12
Dette à long terme ØchØant au cours du prochain exercice  42 42
Obligations dØcoulant de contrats de location-acquisition � 1
Dette à long terme 112 153
Dette totale 3 302 3 396
Capitaux propres 1 230 887
Total des capitaux propres et de la dette totale 4 532 4 282
Ratio « Dette totale/Capitaux propres + dette totale » 72,9 % 79,3 %

A. Le fonds de roulement inclut l�encaisse, les dØbiteurs, les stocks, les frais payØs d�avance moins les emprunts bancaires, les crØditeurs, les impôts à payer, les obligations 
dØcoulant de contrats de location-acquisition et la dette à long terme, ØchØant au cours du prochain exercice.

Obligations contractuelles et autres engagements
L�essentiel des obligations contractuelles et des engagements commerciaux de la SociØtØ est liØ à l�encours de la dette, et à des contrats de 
location-exploitation et de location-acquisition.



C O R P O R A T I O N  G R O U P E  M E R C A T O R  T R A N S P O R T 1 7

Transactions entre apparentØs
La SociØtØ a Øgalement conclu diverses transactions avec des 
sociØtØs qui sont dirigØes par des actionnaires communs. Les 
opØrations entre la SociØtØ et ses apparentØes ont eu lieu 
dans le cours normal des activitØs et sont mesurØes à la valeur 
d�Øchange. 

Arrangements hors bilan et autres ØventualitØs
La SociØtØ n�a, à ce jour, aucun arrangement important hors bilan 
ou autres ØventualitØs, et n�envisage pas de s�en prØvaloir dans un 
avenir rapprochØ.

Modi� cations rØcentes aux normes comptables

Stocks

L�Institut Canadien des Comptables AgrØØs (l�« ICCA ») a publiØ 
le chapitre 3031, « Stocks », qui s�applique aux Øtats financiers 
intermØdiaires et annuels des exercices ouverts à compter du 
1er janvier 2008. Ce chapitre remplace le chapitre 3030 et il 
Øtablit les normes d�Øvaluation et de prØsentation des stocks. La 
SociØtØ a adoptØ cette norme avec prise d�e� et le 1er mai 2008. 
L�adoption de ce chapitre n�a eu aucune incidence sur les Øtats 
� nanciers consolidØs de la SociØtØ, à l�exception d�informations 
supplØmentaires qui ont ØtØ prØsentØes.

Instruments � nanciers -  informations à fournir et 
prØsentation

L�Institut Canadien des Comptables AgrØØs (l�« ICCA ») a publiØ les 
normes suivants s�appliquant aux Øtats � nanciers intermØdiaires et 
annuels des exercices commençant le ou aprŁs le 1er octobre 2007 : 
Chapitre 3862 des normes comptables « Instruments � nanciers � 
informations à fournir » et Chapitre 3863 des normes comptables 
« Instruments � nanciers � prØsentation ». Ces chapitres remplacent 
le Chapitre3861 « Instruments � nanciers � informations à fournir 
et prØsentation », rØvisant et accroissant ses exigences en matiŁre 
d�informations à fournir tout en maintenant inchangØes ses exi-
gences relatives à la prØsentation. L�adoption de ces chapitres n�a 
eu aucune rØpercussion sur les Øtats � nanciers de la SociØtØ autre 
que la divulgation additionnelle à la note 19.  

Informations à fournir concernant le capital

L�ICCA a publiØ la norme suivante : Chapitre 1535, « Informations 
à fournir concernant le capital ». Ce chapitre Øtablit des directives 
à l�Øgard de la prØsentation d�informations sur le capital d�une 
sociØtØ ainsi qu�à l�Øgard de la façon dont il est gØrØ. Davantage 
d�informations à l�Øgard des objectifs, politiques et procØdures 
de gestion du capital ainsi que des informations quantitatives 
sur ce que la sociØtØ considŁre comme du capital sont requises. 
Ces recommandations sont entrØes en vigueur pour les exercices 
ouverts à compter du 1er octobre 2007 et, par consØquent, la 
SociØtØ a mis celles-ci en application à compter du premier tri-
mestre de 2009. Les nouvelles informations à fournir en vertu du 
chapitre 1535 sont incluses dans la note 16  de ces Øtats � nanciers, 
intitulØe « Informations à fournir concernant le capital ». 

Normes gØnØrales de prØsentation des Øtats � nanciers

En juin 2007, l�ICCA a modi� Ø le chapitre 1400 a� n d�y inclure cer-
taines exigences relativement à l�Øvaluation de la capacitØ d�une 
entitØ à poursuivre son exploitation et à la prØsentation des ØvØ-
nements ou des conditions susceptibles de jeter un doute impor-
tant sur la capacitØ de l�entitØ à poursuivre son activitØ. La SociØtØ 
a adoptØ cette nouvelle recommandation le 1er mai 2008. 

L�adoption de ce chapitre n�a eu aucune incidence sur la situation 
� nanciŁre et les rØsultats consolidØs de la SociØtØ.

Nouvelles normes comptables non encore adoptØes

Écart d�acquisition et actifs incorporels

En fØvrier 2008, l� ICCA a publiØ le chapitre 3064, « Écarts d�acquisition 
et actifs incorporels ». Ce nouveau chapitre Øtablit des normes de 
comptabilisation, d�Øvaluation, de prØsentation et d�information 
applicables aux Øcarts d�acquisition et aux actifs incorporels. 
Ces nouvelles exigences s�appliqueront aux Øtats � nanciers des 
pØriodes intermØdiaires et des exercices ouverts à compter du 
1er octobre 2008. La SociØtØ adoptera ces nouvelles normes à 
partir du 1er mai 2009. La SociØtØ Øvalue actuellement l�incidence 
de ces nouvelles normes sur ses Øtats � nanciers consolidØs.  
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Adoption des normes internationales d�information 
� nanciŁre (IFRS) au Canada

Le Conseil des normes comptables du Canada a con� rmØ que 
les entreprises à but lucratif ayant une obligation publique de 
rendre des comptes seront tenues d�utiliser les IFRS. Les IFRS 
remplaceront les PCGR canadiens existants pour ces entreprises. 
Les nouvelles normes s�appliqueront aux exercices ouverts à 
compter du 1er janvier 2011. Les sociØtØs seront tenues de fournir 
des informations correspondantes selon les IFRS pour l�exercice 
prØcØdent.  La SociØtØ devra appliquer cette norme à compter 
du premier trimestre de l�exercice se terminant le 30 avril 2012. 
La SociØtØ n�a pas encore dØterminØ l�impact de cette obligation 
de convergence sur ses Øtats � nanciers mais s�attend à ce que 
la transition aux IFRS ait une incidence sur la divulgation de 
l�information financiŁre, les processus administratifs et les 
systŁmes d�information. La SociØtØ investira dans la formation 
et les ressources tout au long de la pØriode de transition afin 
d�assurer une conversion en temps opportun. 

Regroupements d�entreprises

En janvier 2009, l�ICCA a publiØ le chapitre 1582 du Manuel, 
« Regroupements d�entreprises », qui remplace le chapitre 
1581, « Regroupements d�entreprises », et dont les dispositions 
Øquivalent à celles de la Norme internationale d�information 
� nanciŁre IFRS 3, « Regroupements d�entreprises » (janvier 2008). 
Le nouveau chapitre Ølargit la dØ� nition d�une entreprise assujettie 
à une acquisition et Øtablit de nouvelles directives sur la mesure 
de la contrepartie donnØe, ainsi que la constatation et l�Øvaluation 
de l�actif acquis et du passif pris en charge dans le cadre d�un 
regroupement d�entreprises. La nouvelle norme exige que toutes 
les acquisitions d�entreprises soient mesurØes au montant total de 
la juste valeur de l�entitØ acquise à la date d�acquisition mŒme si le 
regroupement d�entreprises est rØalisØ par Øtapes, ou si moins de 
la totalitØ de la participation dans l�entreprise acquise est dØtenu 
à la date d�acquisition. L�Øvaluation de la contrepartie relative 
à la part des capitaux propres donnØe dans un regroupement 
d�entreprises ne sera plus basØe sur la juste valeur moyenne des 
actions quelques jours prØcØdant et suivant celui oø les conditions 
ont ØtØ convenues et que l�achat a ØtØ annoncØ, mais plutôt à la 
date d�acquisition. Des changements subsØquents de la juste 
valeur de la contrepartie conditionnelle classØe comme un passif 

seront constatØs dans les  rØsultats et non comme un ajustement 
du prix d�achat. Les frais de restructuration et autres frais directs 
d�un regroupement d�entreprises ne sont plus considØrØs comme 
Øtant comptabilisØs selon la mØthode de l�acquisition. Au lieu de 
cela, ces coßts seront passØs en charges à mesure qu�ils seront 
engagØs, sauf s�ils constituent des coßts liØs à une Ømission de 
titres de crØance ou de capitaux propres. Le prØsent chapitre 
s�applique à titre prospectif aux regroupements d�entreprises pour 
lesquels la date d�acquisition se situe dans un exercice ouvert le 
1er janvier 2011 ou à une date ultØrieure. Une application anticipØe 
est autorisØe. Ce nouveau chapitre n�aura d� incidence que sur les 
Øtats � nanciers consolidØs de la SociØtØ en ce qui concerne les 
acquisitions futures qui seront e� ectuØes au cours de pØriodes 
ultØrieures à la date d�adoption.

États � nanciers consolidØs et participations sans contrôle

En janvier 2009, l�ICCA a publiØ le chapitre 1601 du Manuel, « États 
� nanciers consolidØs » et le chapitre 1602, « Participations sans 
contrôle », qui tous deux remplacent le chapitre 1600, « États 
financiers consolidØs ». Les dispositions de ces deux chapitres 
Øquivalent à celles de l�International Accounting Standard 27, « États 
� nanciers consolidØs et individuels » ( janvier 2008). Le chapitre 
1602 s�applique à la comptabilisation de participations sans 
contrôle et aux opØrations ayant lieu avec des dØtenteurs de parts 
sans contrôle dans des Øtats � nanciers consolidØs. Les nouveaux 
chapitres exigent que pour chaque regroupement d�entreprises, 
l�acquØreur doive Øvaluer toute participation ne donnant pas le 
contrôle dans l�entreprise acquise soit à la juste valeur soit à la part 
proportionnelle de la participation ne donnant pas le contrôle 
dans l�actif net identi� able de l�entreprise acquise. Les nouveaux 
chapitres exigent Øgalement que la participation sans contrôle soit 
prØsentØe comme un ØlØment distinct des capitaux propres. Selon 
le chapitre 1602, la participation sans contrôle dans le bØnØ� ce 
n�est pas dØduite dans le calcul du bØnØ� ce net consolidØ ou des 
autres ØlØments du rØsultat Øtendu. Au contraire, le bØnØ� ce net 
et chacune des composantes des autres ØlØments du rØsultat 
Øtendu sont rØpartis entre la participation majoritaire et les parts 
des actionnaires sans contrôle sur la base des participations 
relatives. Les prØsents chapitres s�appliquent aux Øtats � nanciers 
intermØdiaires et annuels consolidØs des exercices ouverts à 
compter du 1er janvier 2011 et devraient Œtre adoptØs en mŒme 
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temps que le chapitre 1582. La SociØtØ Øvalue actuellement quelle 
incidence l�adoption de ces nouveaux chapitres aura sur ses Øtats 
� nanciers consolidØs.

Contrôle interne à l�Øgard de l�information � nanciŁre
Le contrôle interne à l�Øgard de l�information � nanciŁre a pour 
objectif de fournir une assurance raisonnable quant à la � abilitØ 
de l�information de la SociØtØ et à la conformitØ de cette infor-
mation aux PCGR dans les Øtats � nanciers de la SociØtØ. Le Chef 
de la direction et le Chef de la direction � nanciŁre ont e� ectuØ 
une Øvaluation afin de dØterminer si la SociØtØ a, au cours de 
l�exercice terminØ le 30 avril 2009, apportØ des modi� cations à ce 
mØcanisme de contrôle qui ont eu ou pourraient vraisemblable-
ment avoir sur ce dernier des e� ets notables. Aucune modi� cation 
de ce genre n�a ØtØ cernØe à partir de leur Øvaluation. 

Contrôle et procØdures de divulgation 
de l�information
Sous la supervision et avec la participation du Chef de la direction 
et du Chef de la direction � nanciŁre, la SociØtØ a ØvaluØ l�e�  cacitØ 
des procØdures qu�elle utilise pour communiquer l�information et 
des mØcanismes dont elle se sert pour gØrer la communication de 
l�information au 30 avril 2009. Ils ont conclu que ces procØdures 
et mØcanismes sont adØquats et e�  caces, et qu�ils procurent une 
assurance raisonnable. 

Gestion des risques
Les risques ci-aprŁs, gØrØs activement par la direction de la SociØtØ, 
pourraient modi� er ses projets :

Risque d�in� ation
La SociØtØ estime ne pas Œtre exposØe à un risque inflation-
niste dans la mesure oø la variation à la hausse des taux de fret, 
attribuable à l�inflation, est prise en compte dans ses tarifs de 
vente. Cette rØpercussion n�est pas immØdiate, compte tenu du 
dØlai nØcessaire pour modi� er les tarifs.

Risque de change
La SociØtØ est exposØe à la � uctuation des taux de change dØcou-
lant de la conversion des revenus, des dØpenses, des actifs et 
des passifs libellØs en devises ØtrangŁres, ainsi que d�opØrations 
e� ectuØes en devises ØtrangŁres. Le risque de change est donc un 
facteur à considØrer compte tenu des volumes � nanciers. 

La SociØtØ peut conclure des contrats à terme sur devises dans le 
but de contrer les � uctuations du taux de change, en conformitØ 
avec la politique qu�elle a Øtablie à cet e� et. L�objectif visØ par la 
SociØtØ en ce qui a trait à la gestion du risque liØ à sa monnaie 
fonctionnelle consiste à instaurer une couverture naturelle parti-
elle entre les di� Ørentes entitØs du Groupe. Au 30 avril 2009, tous 
les contrats sur devises Øtaient arrivØs à ØchØance.

Risque liØ aux opØrations dØfaillantes
La SociØtØ estime ne pas Œtre exposØe à un risque opØrationnel 
important dans la mesure oø elle est couverte par une assurance 
E &O (erreur et omissions) couvrant toute faute professionnelle, 
quelle qu�elle soit. L�entreprise fait partie d�une association de pro-
fessionnels CIFFA qui exige une telle assurance.

Risque de crØdit
Le risque de crØdit dØcoule de la trØsorerie et des Øquivalents de 
trØsorerie, des instruments financiers et des dØpôts auprŁs de 
banques et d�institutions � nanciŁres. La SociØtØ attØnue ce risque 
en faisant a� aire avec des institutions solvables.

La SociØtØ est exposØe au risque de crØdit relatif aux crØances à 
recevoir de ses clients. A� n d�attØnuer ce risque, la politique de 
crØdit de la SociØtØ est la suivante :
� Analyse de la situation � nanciŁre des clients.
� Politique de crØdit trŁs stricte et assidue à l�intention de tous ses 

clients.
� RØexamen mensuel, auprŁs des sociØtØs de crØdit, des indices 

de crØdit et de paiement de tous ses clients importants.
� Dilution importante des clients. Selon les politiques de Mercator, 

le client reprØsentant le chi� re d�a� aires le plus important ne 
devrait pas dØpasser, de façon systØmatique, plus de 10 % des 
produits. Par consØquent, cela attØnue le risque liØ à une mau-
vaise crØance.

� SØlection des clients faisant partie d�une stratØgie marketing 
bien Øtablie.

En conclusion, la direction estime que l�ensemble de ces mesures 
permet d�Øvaluer de façon adØquate le risque associØ à un client 
en particulier, et les consØquences possibles sur les rØsultats de 
l�entreprise.
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Risques liØs à la dØpendance relative à la direction
L�ensemble de la SociØtØ Øtant sous la direction d�une Øquipe 
limitØe de personnes clØs, l�entreprise est soumise aux risques de 
dØmission, de dØcŁs, d�invaliditØ ou d�autres facteurs personnels 
susceptibles de toucher ces personnes. 

La SociØtØ, dans le cadre de sa croissance, prØvoit s�adjoindre des 
personnes chevronnØes qui s�ajouteront aux dirigeants en place, 
et ainsi attØnuer ces risques.

Risques liØs aux acquisitions prØvues
Puisque la direction envisage de procØder à des acquisitions stra-
tØgiques, il est probable que d�une part, les risques inhØrents à 
une acquisition se rØalisent, et d�autre part, que l�intØgration des 
sociØtØs acquises ne se rØalise pas selon les prØvisions Øtablies par 
la direction.

(1) Mesure non-conforme aux principes comptables gØnØralement reconnus au 
Canada (les « PCGR » canadiens), conformØment à la dØ� nition de la page 4 de 
ce rapport de gestion.

(1) Mesure non-conforme aux principes comptables gØnØralement reconnus au 

Analyse prospective
Dans le cours normal des a� aires et de sa croissance interne, la 
direction n�envisage pas de changement important.

Vous trouverez davantage de renseignements concernant la 
SociØtØ en consultant le site de SEDAR (www.sedar.com).
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RAPPOrT DE LA DIrECTION
 
Les Øtats �nanciers consolidØs pour les exercices terminØs les 30 avril 2009 et 2008 sont la 
responsabilitØ de la direction de Groupe Mercator ; ils ont ØtØ examinØs par le comitØ de 
vØri�cation et approuvØs par le conseil d�administration. PrØparØs conformØment aux principes 
comptables gØnØralement reconnus au Canada, ils comprennent des chi�res fondØs sur des 
hypothŁses posØes par la direction ainsi que sur le jugement de celle-ci. La direction est 
Øgalement responsable de tous les autres renseignements contenus dans le rapport annuel 
a�n de s�assurer de leur concordance avec les Øtats �nanciers consolidØs et les activitØs de la 
SociØtØ.

La direction de la SociØtØ est chargØe de l�Ølaboration, de l�Øtablissement et du maintien 
des procØdures et des contrôles internes appropriØs relatifs à l�information �nanciŁre, a�n 
de s�assurer que les Øtats financiers destinØs au public sont prØsentØs de maniŁre fidŁle, 
conformØment aux principes comptables gØnØralement reconnus. Ces systŁmes de contrôle 
interne visent à fournir une assurance raisonnable quant à la �abilitØ de l�information �nanciŁre 
et à la protection des ØlØments d�actif.

Les vØri�cateurs externes ont libre accŁs au comitØ de vØri�cation, composØ d�administrateurs 
externes indØpendants. Le comitØ de vØri�cation, qui rencontre rØguliŁrement au cours de 
l�exercice les membres de la direction �nanciŁre, de mŒme que les vØri�cateurs externes, examine 
les Øtats �nanciers consolidØs et recommande leur approbation au conseil d�administration. 
Les Øtats �nanciers consolidØs ci-joints ont ØtØ vØri�Øs par Samson BØlair/Deloitte & Touche 
s.e.n.c.r.l., vØri�cateurs externes dont le rapport �gure ci-aprŁs.

StØphane Joly
Chef de la direction �nanciŁre
MontrØal, Canada
Le 18 juin 2009

Jean-Pierre ApØlian
PrØsident et Chef de la direction
MontrØal, Canada
Le 18 juin 2009
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Samson BØlair/Deloitte & Touche s.e.n.c.r.l.
1, Place Ville Marie, bureau 3000, MontrØal QC  H3B 4T9  Canada
TØl. : 514-393-5234     TØlØc. : 514-390-4111     www.deloitte.ca

RAPPOrT DES VÉrIFICATEUrS
 

Aux actionnaires de 
Corporation Groupe Mercator Transport

Nous avons vØri�Ø les bilans consolidØs de Corporation Groupe Mercator Transport aux 30 avril 
2009 et 2008 ainsi que les Øtats consolidØs des rØsultats et du rØsultat Øtendu, des capitaux 
propres et des �ux de trØsorerie des exercices terminØs à ces dates. La responsabilitØ de ces 
Øtats �nanciers incombe à la direction de la SociØtØ. Notre responsabilitØ consiste à exprimer 
une opinion sur ces Øtats �nanciers en nous fondant sur nos vØri�cations.

Nos vØri�cations ont ØtØ e�ectuØes conformØment aux normes de vØri�cation gØnØralement 
reconnues du Canada. Ces normes exigent que la vØri�cation soit plani�Øe et exØcutØe de 
maniŁre à fournir l�assurance raisonnable que les Øtats �nanciers sont exempts d�inexactitudes 
importantes. La vØri�cation comprend le contrôle par sondages des ØlØments probants à 
l�appui des montants et des autres ØlØments d�information fournis dans les Øtats �nanciers. 
Elle comprend Øgalement l�Øvaluation des principes comptables suivis et des estimations im-
portantes faites par la direction, ainsi qu�une apprØciation de la prØsentation d�ensemble des 
Øtats �nanciers.

À notre avis, ces Øtats �nanciers consolidØs donnent, à tous les Øgards importants, une image 
�dŁle de la situation �nanciŁre de la SociØtØ aux 30 avril 2009 et 2008 ainsi que des rØsultats 
de son exploitation et de ses �ux de trØsorerie pour les exercices terminØs à ces dates selon les 
principes comptables gØnØralement reconnus du Canada.

Le 18 juin 2009, à l�exception de la note 23, datØe du 29 juillet 2009

 

____________________
1 Comptable agrØØ auditeur permis no 10511
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ÉTATS CONSOLIDÉS DES RÉSULTATS ET DU RÉSULTAT ÉTENDU

Des exercices terminØs les 30 avril 

2009 2008
$ $

Produits 28 185 103  16 549 963
Honoraires d�administration 5 000 104 120

28 190 103 16 654 083

Coßts directs et charges
Coßts directs 24 474 710 14 649 121
Frais de vente et d�administration 3 157 247 2 440 593
Amortissement (note 21) 134 898 62 059

27 766 855 17 151 773

BØnØ� ce (perte) d�exploitation 423 248 (497 690)
IntØrŒts (note 21) 33 101 27 878

BØnØ� ce (perte) avant les impôts sur les bØnØ� ces 390 147 (525 568)
Impôts sur les bØnØ� ces (recouvrØs) (note 5) 166 209 (118 913)
BØnØ� ce net (perte nette) et rØsultat Øtendu 223 938 (406 655)

RØsultat de base et diluØ par action (note 6) 0,008 (0,015)

Les notes a� Ørentes font partie intØgrante des prØsents Øtats � nanciers consolidØs.
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ÉTATS CONSOLIDÉS DES CAPITAUX PROPRES 

Des exercices terminØs les 30 avril

2009
Capital-actions Surplus d�apport DØ� cit Capitaux propres

    $ $ $ $

Solde au dØbut de l�exercice  1 319 604 122 478 (555 537) 886 545
BØnØ� ce net  � � 223 938 223 938
Émission d�actions à l�exercice 
    d�options d�achat d�actions  25 000 � � 25 000
Ajustement relatif aux options 
    d�achat d�actions  8 628 86 097 � 94 725
Solde à la � n de l�exercice 1 353 232 208 575 (331 599) 1 230 208

 2008
    Capital-actions Surplus d�apport DØ� cit Capitaux propres
    $ $ $ $

Solde au dØbut de l�exercice  1 021 349 47 058 (148 882) 919 525
Perte nette  � � (406 655) (406 655)
Émissions d�actions (dØduction faite
    des frais d�Ømission)  297 172 � � 297 172
Ajustement relatif aux options 
    d�achat d�actions  1 083 75 420 � 76 503
Solde à la � n de l�exercice  1 319 604 122 478 (555 537) 886 545

Les notes a� Ørentes font partie intØgrante des prØsents Øtats � nanciers consolidØs.
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BILANS CONSOLIDÉS 
Aux 30 avril 

2009 2008
$ $

Actif  
Court terme  
    TrØsorerie et Øquivalents de trØsorerie 987 666 594 146
    Encaisse dØtenue en � dØicommis 70 000 35 000
    DØbiteurs (note 7) 2 688 681 2 736 056
    Stocks (note 8) 131 519 136 459
    Frais payØs d�avance et autres actifs 104 358 48 649

3 982 224 3 550 310

Immobilisations corporelles (note 9) 64 953 38 082
Actifs incorporels (note 10) 286 339 350 347
Impôts futurs (note 5) 198 443 343 567

4 531 959 4 282 306

Passif  
Court terme  
    Emprunt bancaire (note 11) 196 102 290 000
    CrØditeurs et frais courus (note 12) 2 929 625 2 897 122
        Impôts sur le revenu à payer 21 266 �
    Obligations dØcoulant de contrats de location-acquisition
     ØchØant au cours du prochain exercice (note 13) 1 418 12 061
    Dette à long terme ØchØant au cours du prochain exercice (note 14) 41 820 41 820

3 190 231 3 241 003

Obligations dØcoulant de contrats de location-acquisition (note 13) � 1 418
Dette à long terme (note 14) 111 520 153 340

3 301 751 3 395 761

Engagements (note 17)  

Capitaux propres
    Capital-actions (note 15) 1 353 232 1 319 604
    Surplus d�apport (note 15) 208 575 122 478
    DØ� cit (331 599) (555 537)

1 230 208 886 545
4 531 959 4 282 306

Les notes a� Ørentes font partie intØgrante des prØsents Øtats � nanciers consolidØs.
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ÉTATS CONSOLIDÉS DES FLUX DE TRÉSORERIE 
Des exercices terminØs les 30 avril

2009 2008
$ $

ActivitØs d�exploitation
    BØnØ� ce net (perte nette) 223 938 (406 655)
    Ajustements pour :  
  Amortissement 134 898 62 059
  Impôts futurs 145 124 (118 913)
  RØmunØration à base d�actions 94 725 76 502

    Variation des ØlØments hors caisse du fonds de roulement (note 21) 50 375 350 692
649 060 (36 315)

ActivitØs d�investissement
    Acquisition d�immobilisations corporelles (41 557) (18 256)
    Acquisition d�actifs incorporels (56 204) (19 994)
    Variation de l�encaisse en � dØicommis (35 000) 21 000

(132 761) (17 250)

ActivitØs de � nancement
 Variation nette des emprunts bancaires (93 898) 244 963
 Remboursements des obligations dØcoulant de contrats de location-acquisition (12 061) (31 416)
 Remboursements de la dette à long terme (41 820) (41 820)
 Frais d�Ømission d�actions ordinaires � (27 415)
 Émission d�actions ordinaires à l�exercice d�options d�achat d�actions 25 000 5 001

(122 779) 149 313

Variation nette de la trØsorerie et des Øquivalents de trØsorerie 393 520 95 748
TrØsorerie et Øquivalents de trØsorerie au dØbut 594 146 498 398
TrØsorerie et Øquivalents de trØsorerie à la � n 987 666 594 146

Les notes a� Ørentes font partie intØgrante des prØsents Øtats � nanciers consolidØs.
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1.  DESCrIPTION DE L�ENTrEPrISE
La SociØtØ est constituØe en vertu de la Loi canadienne sur les sociØtØs par actions et elle est spØcialisØe dans le service de courtage 
en transport aØrien et maritime, dans la logistique internationale et dans la distribution.

2.  PrINCIPALES CONVENTIONS COMPTABLES
Les prØsents Øtats �nanciers consolidØs ont ØtØ prØparØs selon les principes comptables gØnØralement reconnus (PCGR) du Canada 
et ils tiennent compte des principales conventions comptables ØnumØrØes ci-dessous :

PØrimŁtre de consolidation

Les Øtats �nanciers consolidØs comprennent les comptes de la SociØtØ et de ses �liales, lesquelles sont dØtenues en propriØtØ 
exclusive.

Utilisation d�estimations
Dans le cadre de la prØparation des Øtats �nanciers, conformØment aux PCGR du Canada, la direction doit Øtablir des estimations 
et des hypothŁses qui ont une incidence sur les montants des actifs et des passifs prØsentØs et sur la prØsentation des actifs et des 
passifs Øventuels à la date de ses Øtats �nanciers, ainsi que sur le montant des produits d�exploitation et des charges constatØes au 
cours de l�exercice visØ par les Øtats �nanciers. Les rØsultats rØels pourraient varier par rapport à ces estimations. Les ØlØments qui 
requiŁrent davantage l�utilisation d�estimations de la part de la direction sont : la provision relative aux impôts sur les bØnØ�ces, la 
provision pour crØances douteuses, la juste valeur des instruments �nanciers, la dØprØciation d�actifs à long terme, la durØe de vie 
utile des actifs corporels et incorporels et l�Øvaluation de la juste valeur des options octroyØes en vertu du rØgime incitatif d�options 
d�achat d�actions.	

Constatation des produits
Les produits sont constatØs lorsque les exigences relatives à l�exØcution des opØrations sont satisfaites et que le recouvrement 
est raisonnablement assurØ au moment de l�exØcution de l�opØration. Les produits dØcoulant de la logistique et des honoraires 
d�administration sont constatØs lorsque les services sont rendus. Les produits de distribution sont constatØs lorsque la marchandise 
est livrØe.

Instruments �nanciers
�	 La trØsorerie et les Øquivalents de trØsorerie sont classØs dans les actifs dØtenus aux �ns de transactions et ØvaluØs à la juste valeur. 

Les gains et les pertes rØsultant de la rØØvaluation pØriodique sont comptabilisØs aux rØsultats.

�	 Les dØbiteurs sont classØs comme prŒts et crØances et les crØditeurs et frais courus, l�emprunt bancaire, la dette à long terme sont 
classØs comme autres passifs �nanciers et sont ØvaluØs initialement à la juste valeur. Ces instruments �nanciers sont par la suite 
comptabilisØs au coßt aprŁs amortissement selon la mØthode du taux d�intØrŒt e�ectif.

TrØsorerie et Øquivalents de trØsorerie
La trØsorerie et les Øquivalents de trØsorerie se composent de l�encaisse, des soldes bancaires et des placements à court terme  
liquides, dont l�ØchØance à l�acquisition est Øgale ou infØrieure à trois mois.

Stocks
Les stocks de produits de distribution sont ØvaluØs au moindre du coßt et de la valeur nette de rØalisation. Le coßt est dØterminØ en 
utilisant la mØthode du coßt moyen.
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Immobilisations corporelles 

Les immobilisations corporelles sont comptabilisØes au coßt. Elles sont amorties en fonction de leur durØe de vie utile respective 
selon la mØthode et les taux indiquØs ci-dessous :

   MØthode Taux

Mobilier de bureau DØgressif 20 %
MatØriel informatique DØgressif 30 %

Actifs incorporels

Les actifs incorporels sont comptabilisØs au coßt. Ils sont amortis en fonction de leur durØe de vie utile respective selon la mØthode 
et les pØriodes indiquØes ci-dessous :

   MØthode PØriode

Droits exclusifs de distribution LinØaire 5 ans
Logiciels  LinØaire 3 ans
Logiciels louØs en vertu de contrats de location-acquisition LinØaire 3 ans
Site Internet LinØaire 3 ans

DØprØciation d�actifs à long terme

Les actifs à long terme sont soumis à un test de recouvrabilitØ lorsque des ØvØnements ou des changements de situation indiquent 
que leur valeur comptable pourrait ne pas Œtre recouvrable. Une perte de valeur est constatØe lorsque leur valeur comptable excŁde 
les � ux de trØsorerie non actualisØs dØcoulant de leur utilisation et de leur sortie Øventuelle. La perte de valeur constatØe est mesurØe 
comme Øtant l�excØdent de la valeur comptable de l�actif sur sa juste valeur.

Impôts sur les bØnØ� ces

La SociØtØ utilise la mØthode de l�actif et du passif � scal pour comptabiliser ses impôts sur les bØnØ� ces. Les impôts futurs sont cal-
culØs selon les Øcarts temporaires dØductibles ou imposables entre la valeur comptable et la valeur � scale des ØlØments du bilan, 
mesurØs d�aprŁs les taux qui devraient Œtre en vigueur pour l�exercice oø les Øcarts sont censØs se rØsorber. Les actifs d�impôts futurs 
ne sont constatØs que si, de l�avis de la direction, il est plus probable qu�improbable que ces actifs seront rØalisØs.

RØmunØration à base d�actions

La mØthode de la juste valeur est utilisØe pour comptabiliser la rØmunØration à base d�actions. Cette mØthode consiste à enregistrer 
une charge rØpartie sur la durØe d�acquisition des options octroyØes. Lorsque les options sont levØes, toute contrepartie payØe ainsi 
que la rØmunØration correspondante enregistrØe comme surplus d�apport sont crØditØes au capital-actions.

RØsultat par action

Le rØsultat par action est calculØ en divisant le rØsultat net par le nombre moyen pondØrØ d�actions ordinaires en circulation au cours 
de l�exercice. Le rØsultat diluØ par action est calculØ en tenant compte de la dilution potentielle qui pourrait avoir lieu si des titres ou 
d�autres contrats visant l�Ømission d�actions ordinaires Øtaient exercØs ou convertis en actions ordinaires au dØbut de l�exercice ou à 
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la date d�Ømission, selon la plus tardive de ces dates. La mØthode du rachat d�actions est utilisØe pour dØterminer l�e�et dilutif des 
bons de souscription d�actions et des options d�achat d�actions.

Conversion des devises

La SociØtØ utilise la mØthode temporelle pour la conversion de ses comptes exprimØs en devises et sa �liale ØtrangŁre intØgrØe. Les 
ØlØments d�actif et de passif monØtaires sont convertis aux taux de change en vigueur à la date du bilan ; les autres ØlØments d�actif 
et de passif sont convertis au taux d�origine. Les produits et les charges sont convertis au taux de change mensuel en vigueur durant 
l�exercice. Le gain ou la perte de change est inclus dans les rØsultats de l�exercice.

3.  MODIFICATIONS DE CONVENTIONS COMPTABLES

Nouvelles normes comptables adoptØes

Stocks

L�Institut Canadien des Comptables AgrØØs (l�ICCA) a publiØ le chapitre 3031, « Stocks », qui s�applique aux Øtats financiers 
intermØdiaires et annuels des exercices ouverts à compter du 1er janvier 2008. Ce chapitre remplace le chapitre 3030 et il Øtablit les 
normes d�Øvaluation et de prØsentation des stocks. La SociØtØ a adoptØ cette norme avec prise d�e�et le 1er mai 2008. L�adoption de 
ce chapitre n�a eu aucune incidence sur les Øtats �nanciers consolidØs de la SociØtØ, à l�exception d�informations supplØmentaires 
qui ont ØtØ prØsentØes.

Instruments �nanciers �  informations à fournir et prØsentation

L�ICCA a publiØ les normes suivantes s�appliquant aux Øtats �nanciers intermØdiaires et annuels des exercices commençant le ou 
aprŁs le 1er octobre 2007 : chapitre 3862 des normes comptables « Instruments �nanciers � informations à fournir » et chapitre 3863 
des normes comptables « Instruments �nanciers � prØsentation ». Ces chapitres remplacent le chapitre 3861 « Instruments �nanciers 
� informations à fournir et prØsentation », rØvisant et accroissant ses exigences en matiŁre d�informations à fournir tout en maintenant 
inchangØes ses exigences relatives à la prØsentation. La SociØtØ a adoptØ cette norme au cours du premier trimestre 2009. L�adoption 
de ces chapitres n�a pas entraînØ de rØpercussions sur les Øtats �nanciers de la SociØtØ autres que la divulgation additionnelle à la 
note 19.  

Informations à fournir concernant le capital

L�ICCA a publiØ la norme suivante : chapitre 1535, « Informations à fournir concernant le capital ». Ce chapitre Øtablit des directives 
à l�Øgard de la prØsentation d�informations sur le capital d�une sociØtØ ainsi qu�à l�Øgard de la façon dont il est gØrØ. Davantage 
d�informations à l�Øgard des objectifs, politiques et procØdures de gestion du capital ainsi que des informations quantitatives sur ce 
que la sociØtØ considŁre comme du capital sont requises. Ces recommandations sont entrØes en vigueur pour les exercices ouverts 
à compter du 1er octobre 2007 et, par consØquent, la SociØtØ a mis celles-ci en application à compter du premier trimestre de 2009. 
Les nouvelles informations à fournir en vertu du chapitre 1535 sont incluses à la note 16 de ces Øtats �nanciers, intitulØe « Gestion 
du capital ». 



Normes gØnØrales de prØsentation des Øtats � nanciers

En juin 2007, l�ICCA a modi� Ø le chapitre 1400 « Normes gØnØrales de prØsentations des Øtats � nanciers » a� n d�inclure certaines 
exigences relatives à l�Øvaluation de la capacitØ d�une entitØ à poursuivre son exploitation et à la prØsentation des ØvØnements ou 
des conditions susceptibles de jeter un doute important sur la capacitØ de l�entitØ à poursuivre son activitØ. La SociØtØ a adoptØ cette 
nouvelle recommandation le 1er mai 2008. 

L�adoption de ce chapitre n�a eu aucune incidence sur la situation � nanciŁre et sur les rØsultats consolidØs de la SociØtØ.

Nouvelles normes comptables non encore adoptØes

Écart d�acquisition et actifs incorporels

En fØvrier 2008, l�ICCA a publiØ le chapitre 3064, « Écarts d�acquisition et actifs incorporels ». Ce nouveau chapitre Øtablit des normes 
de comptabilisation, d�Øvaluation, de prØsentation et d�information applicables aux Øcarts d�acquisition et aux actifs incorporels. 
Ces nouvelles exigences s�appliqueront aux Øtats � nanciers des pØriodes intermØdiaires et des exercices ouverts à compter du 
1er octobre 2008. La SociØtØ adoptera ces nouvelles normes à partir du 1er mai 2009. La SociØtØ Øvalue actuellement l�incidence de 
l�adoption de ces nouvelles normes sur ses Øtats � nanciers consolidØs.

Adoption des normes internationales d�information � nanciŁre (IFRS) au Canada

Le Conseil des normes comptables du Canada a con� rmØ que les entreprises à but lucratif ayant une obligation publique de rendre 
des comptes seront tenues d�utiliser les IFRS. Les IFRS remplaceront les PCGR canadiens existants pour ces entreprises. Les nouvelles 
normes s�appliqueront aux exercices ouverts à compter du 1er janvier 2011. Les sociØtØs seront tenues de fournir des informations 
correspondantes selon les IFRS pour l�exercice prØcØdent. La SociØtØ devra appliquer cette norme à compter du premier trimestre de 
l�exercice se terminant le 30 avril 2012. La SociØtØ n�a pas encore dØterminØ l�incidence de cette obligation de convergence sur ses 
Øtats � nanciers mais s�attend à ce que la transition aux IFRS ait une incidence sur la divulgation de l�information � nanciŁre, les pro-
cessus administratifs et les systŁmes d�information. La SociØtØ investira dans la formation et les ressources tout au long de la pØriode 
de transition a� n d�assurer une conversion en temps opportun. 

Regroupements d�entreprises

En janvier 2009, l�ICCA a publiØ le chapitre 1582 du Manuel de l�ICCA, « Regroupements d�entreprises », qui remplace le chapitre 1581, 
« Regroupements d�entreprises », et dont les dispositions Øquivalent à celles de la Norme internationale d�information � nanciŁre 
IFRS 3, « Regroupements d�entreprises » (janvier 2008). Le nouveau chapitre accroît la dØ� nition d�une entreprise assujettie à une 
acquisition et Øtablit de nouvelles directives sur la mesure de la contrepartie donnØe, et la constatation et l�Øvaluation de l�actif 
acquis et du passif pris en charge dans le cadre d�un regroupement d�entreprises. Le prØsent chapitre s�applique à titre prospectif 
aux regroupements d�entreprises pour lesquels la date d�acquisition se situe dans un exercice ouvert le 1er janvier 2011 ou à une date 
ultØrieure. Une application anticipØe est autorisØe. Ce nouveau chapitre n�aura qu�une incidence sur les Øtats � nanciers consolidØs de 
la SociØtØ en ce qui concerne les acquisitions futures qui seront e� ectuØes au cours de pØriodes ultØrieures à la date d�adoption.

États � nanciers consolidØs et participations sans contrôle

En janvier 2009, l�ICCA a publiØ le chapitre 1601 du Manuel de l�ICCA, « États � nanciers consolidØs » et le chapitre 1602, « Participations 
sans contrôle », qui tous deux remplacent le chapitre 1600, « États � nanciers consolidØs ». Les dispositions de ces deux chapi-
tres Øquivalent à celles de l�International Accounting standard 27, « États � nanciers consolidØs et individuels » (janvier 2008). Le 

Nouvelles normes comptables non encore adoptØes

Écart d�acquisition et actifs incorporels
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chapitre 1602 s�applique à la comptabilisation de participations sans contrôle et aux opØrations ayant lieu avec des dØtenteurs de parts 
sans contrôle dans des Øtats � nanciers consolidØs. Les prØsents chapitres s�appliquent aux Øtats � nanciers intermØdiaires et annuels 
consolidØs des exercices ouverts à compter du 1er janvier 2011 et devraient Œtre adoptØs en mŒme temps que celles du chapitre 
1582. La SociØtØ s�attend à ce que l�adoption de ces chapitres n�entraîne pas de rØpercussion sur les Øtats � nanciers de la SociØtØ. 

4.  ACQUISITION DE DROITS EXCLUSIFS DE DISTRIBUTION

Le 28 dØcembre 2007, la SociØtØ a annoncØ l�acquisition des actifs de Cap Canada Distribution Inc. pour une contrepartie de 311 500 $, 
qui a ØtØ payØe par l�Ømission de 700 000 actions ordinaires du capital social de la SociØtØ au prix unitaire de 0,445 $. Les actifs acquis 
sont des droits exclusifs de distribution et ne rØpondaient pas à la dØ� nition d�une unitØ Øconomique aux � ns comptables. À la suite 
de cette acquisition, une convention de distribution exclusive pour le territoire canadien a ØtØ signØe.

5.  IMPÔTS SUR LES BÉNÉFICES

a) La charge (Øconomie) d�impôts sur les bØnØ� ces se dØtaille comme suit : 
   2009 2008
   $ $

Impôts exigibles 21 085  �
Impôts futurs 145 124 (118 913)
   166 209 (118 913)

b) La charge (Øconomie) d�impôts di� Łre du montant calculØ en appliquant le taux
 combinØ d�imposition de base aux bØnØ� ces (à la perte) avant impôts pour 
 les raisons suivantes : 
   2009 2008
   $ $

Charge (Øconomie) d�impôts basØe sur le taux combinØ 
 d�imposition de base du Canada et des provinces 120 544 (166 283)
Ajustement de la charge d�impôts dØcoulant des ØlØments suivants :
 Modi� cation du taux d�imposition, ØlØments non dØductibles et autres 45 665 47 370
   166 209 (118 913)
 
c) Les principales composantes de l�actif d�impôts futurs sont les suivantes : 
   2009 2008
   $ $

Immobilisations corporelles et actifs incorporels 18 281 (2 814)
Frais d�Ømission d�actions 19 540 34 457
Report prospectif de pertes autres qu�en capital 160 622 311 924
   198 443 343 567
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Au 30 avril 2009, la SociØtØ a cumulØ des pertes � scales totalisant environ 535 802 $ qui peuvent Œtre portØes en diminution des 
bØnØ� ces imposables des exercices à venir. L�avantage � scal dØcoulant du report de ces pertes � scales a ØtØ comptabilisØ à titre 
d�actif d�impôts futurs. Ces pertes � scales non utilisØes peuvent Œtre rØclamØes avant diverses dates d�ØchØance se terminant 
en 2029.  

6.  RÉSULTAT PAR ACTION

Le tableau suivant prØsente les informations sur le calcul du rØsultat par action :

  2009 2008
  $ $
    
BØnØ� ce net (perte nette) 223 938 (406 655)
  
Nombre moyen pondØrØ d�actions de base 27 353 951 26 799 910
E� et dilutif des options en circulation 1 846 211 �

Nombre moyen pondØrØ d�actions en circulation diluØ 29 200 162 26 799 910

BØnØ� ce net (perte nette) de base par action 0,008 (0,015)

BØnØ� ce net (perte nette) diluØ par action 0,008 (0,015)

Des options permettant d�acheter 1 933 334 actions ordinaires Øtaient en circulation au 30 avril 2009 et ont ØtØ prises en compte 
dans le calcul du bØnØfice diluØ par action. Des options et des bons de souscription permettant d�acquØrir respectivement 
2 008 334 et 125 000 actions ordinaires Øtaient en circulation au 30 avril 2008 mais n�ont pas ØtØ prises en compte dans 
le calcul de la perte diluØe par action, car la SociØtØ a subi des pertes et l�inclusion des options dans le calcul aurait eu un e� et 
antidilutif. 

7.  DÉBITEURS

  2009 2008
  $ $
  
Clients 2 614 057 2 437 892
SociØtØs apparentØes � 244 268
Autres 74 624 53 896
  2 688 681 2 736 056
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8.  STOCKS

  Des charges liØes aux stocks ont ØtØ Øgalement constatØes dans les coßts directs pour les exercices suivants :

2009 2008
$ $

Charges  3 251 776 1 152 224

9.  IMMOBILISATIONS CORPORELLES

2009
Coßt  Amortissement Valeur comptable

    cumulØ nette
   $ $ $

Mobilier de bureau 44 486 13 027 31 459
MatØriel informatique 51 526 18 032 33 494

96 012 31 059 64 953

    2008 
   Coßt  Amortissement Valeur comptable
    cumulØ nette
   $ $ $

Mobilier de bureau 29 114 7 084 22 030
MatØriel informatique 25 340 9 288 16 052
  54 454 16 372 38 082
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10.  ACTIFS INCORPORELS

2009
Coßt  Amortissement Valeur comptable

    cumulØ nette
   $ $ $

Droits exclusifs de distribution 311 500 88 258 223 242
Logiciels  53 174 20 606 32 568
Site Internet 31 470 2 580 28 890
Logiciels louØs en vertu de contrats
 de location-acquisition 81 775 80 136 1 639

477 919 191 580 286 339

2008
   Coßt  Amortissement Valeur comptable
    cumulØ nette
   $ $ $
Droits exclusifs de distribution 311 500 25 958 285 542
Logiciels  24 118 6 803 17 315
Site Internet 4 322 � 4 322
Logiciels louØs en vertu de contrats 
 de location-acquisition 81 775 38 607 43 168
   421 715 71 368 350 347

11.  EMPRUNT BANCAIRE

Au 30 avril 2009, la SociØtØ disposait d�une marge de crØdit bancaire de 1 000 000 $ au taux prØfØrentiel majorØ de 1,5 %, garantie par 
une hypothŁque de premier rang sur les comptes clients, dont une tranche de 803 898 $ est inutilisØe au 30 avril 2009. Cette marge 
de crØdit bancaire est renouvelable annuellement.

Selon l�entente bancaire, la SociØtØ est assujettie à un certain nombre de restrictions, incluant le respect de ratios � nanciers. Au 
30 avril 2009, ces ratios Øtaient respectØs.

12.  CRÉDITEURS ET FRAIS COURUS

2009 2008 
$ $

Comptes fournisseurs et frais courus 2 929 625 2 897 122


