


CORPORATION GROUPE MERCATOR TRANSPORT

RAPPORT DE LA DIRECTION

Les états financiers consolidés pour les exercices terminés les 30 avril 2010 et 2009 sont la responsabilité de
la direction de Groupe Mercator; ils ont été examinés par le comité de vérification et approuvés par le conseil
d'administration. Préparés conformément aux principes comptables généralement reconnus au Canada, ils
comprennent des chiffres fondés sur des hypotheses posées par la direction ainsi que sur le jugement de
celle-ci. La direction est également responsable de tous les autres renseignements contenus dans le rapport
annuel afin de s'assurer de leur concordance avec les états financiers consolidés et les activités de la Société.

La direction de la Société est chargée de I'élaboration, de I‘établissement et du maintien des procédures et
des contrbles internes appropriés relatifs a l'information financiere, afin de s'assurer que les états financiers
destinés au public sont présentés de maniére fidele, conformément aux principes comptables généralement
reconnus. Ces systemes de controle interne visent a fournir une assurance raisonnable quant a la fiabilité de
I'information financiére et a la protection des éléments d'actif.

Les vérificateurs externes ont libre acces au comité de vérification, composé d'administrateurs externes
indépendants. Le comité de vérification, qui rencontre régulierement au cours de l'exercice les membres
de la direction financiere, de méme que les vérificateurs externes, examine les états financiers consolidés et
recommande leur approbation au conseil d'administration. Les états financiers consolidés ci-joints ont été
vérifiés par Samson Bélair/Deloitte & Touche s.e.n.c.rl, vérificateurs externes dont le rapport figure ci-apres.

Jean-Pierre Apélian

Président et Chef de la direction
Montréal, Canada

Le 2200t 2010

Patrick Bazinet

Chef de la direction
financiére par intérim
Montréal, Canada

Le 2200t 2010



CORPORATION GROUPE MERCATOR TRANSPORT

RAPPORT DES VERIFICATEURS

Aux actionnaires de
Corporation Groupe Mercator Transport

Nous avons vérifié les bilans consolidés de Corporation Groupe Mercator Transport aux 30 avril 2010 et 2009
ainsi que les états consolidés des résultats et du résultat étendu, des capitaux propres et des flux de tréso-
rerie des exercices terminés a ces dates. La responsabilité de ces états financiers incombe a la direction de
la Société. Notre responsabilité consiste a exprimer une opinion sur ces états financiers en nous fondant sur
nos vérifications.

Nos vérifications ont été effectuées conformément aux normes de vérification généralement reconnues du
Canada. Ces normes exigent que la vérification soit planifiée et exécutée de maniere a fournir I'assurance
raisonnable que les états financiers sont exempts d'inexactitudes importantes. La vérification comprend le
controle par sondages des éléments probants a I'appui des montants et des autres éléments d'information
fournis dans les états financiers. Elle comprend également I'évaluation des principes comptables suivis et
des estimations importantes faites par la direction, ainsi qu'une appréciation de la présentation d'ensemble
des états financiers.

A notre avis, ces états financiers consolidés donnent, a tous les égards importants, une image fidéle de la
situation financiére de la Société aux 30 avril 2010 et 2009 ainsi que des résultats de son exploitation et de
ses flux de trésorerie pour les exercices terminés a ces dates selon les principes comptables généralement
reconnus du Canada.
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Le 2 ao0t 2010

' Comptable agréé auditeur permis n° 10511

Samson Bélair/Deloitte & Touche s.e.n.c.r.l.
1, Place Ville Marie, bureau 3000, Montréal QC H3B 4T9 Canada
Tél.:514-393-5234 Téléc.:514-390-4111  www.deloitte.ca
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ETATS CONSOLIDES DES RESULTATS ET DU RESULTAT ETENDU

Des exercices terminés les 30 avril

2010 2009
$ S
Produits 32318798 28185103
Honoraires d'administration 217 095 5000
32535893 28190 103

Coduts directs et charges
CoUts directs 27 306 859 24 474710
Frais de vente et d'administration 4971 208 3157247
Amortissement (note 22) 169 305 134 898
32447 372 27 766 855
Bénéfice d'exploitation avant la part des actionnaires sans controle 88521 423248
Intéréts (note 22) 33584 33101
Bénéfice avant les impots sur les bénéfices et part des actionnaires sans contréle 54937 390 147
Impots sur les bénéfices (note 4) 51067 166 209
3870 223938
Part des actionnaires sans controle (note 15) 92 202 -
Bénéfice net et résultat étendu 96 072 223938
Résultat de base et dilué par action (note 5) 0,003 0,008

Les notes afférentes font partie intégrante des présents états financiers consolidés.



ETATS CONSOLIDES DES CAPITAUX PROPRES

Des exercices terminés les 30 avril

2010

Capital- Surplus Capitaux

actions d’apport Déficit propres

$ $ $ $

Solde au début de I'exercice 1353232 208 575 (331 599) 1230208

Bénéfice net - - 96 072 96 072
Emission d'actions a l'exercice

d'options d'achat d'actions 26 934 (6934) - 20 000

Ajustement relatif

aux options d'achat d'actions - 31909 - 31909
Emission d'actions (déduction

faite des frais d'émission) 71566 - - 71566

Solde a la fin de I'exercice 1451732 233550 (235 527) 1449755

2009

Capital- Surplus Capitaux

actions d'apport Déficit propres

S S S S

Solde au début de l'exercice 1 319604 122478 (555 537) 886 545

Bénéfice net - - 223938 223938
Emission d’actions a l'exercice

d'options d'achat d'actions 33628 (8628) - 25000

Ajustement relatif
aux options d'achat d'actions - 94725 - 94725
Solde a la fin de l'exercice 1353232 208 575 (331 599) 1230208

Les notes afférentes font partie intégrante des présents états financiers consolidés.
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BILANS CONSOLIDES

Aux 30 avril
2010 2009
$ S
Actif
Court terme
Trésorerie et équivalents de trésorerie 640948 987 666
Encaisse détenue en fidéicommis 195 000 70 000
Débiteurs (note 6) 6 467 746 2 688 681
Stocks (note 7) 116 274 131519
Frais payés d'avance 302 264 104 358
7722232 3982224
Placements (note 8) 48 494 -
Immobilisations corporelles (note 9) 606 768 64 953
Actifs incorporels (note 10) 463724 286 339
Impdts futurs (note 4) 198 094 198 443
9039312 4531959
Passif
Court terme
Emprunts bancaires (note 11) 1530976 196 102
Créditeurs et frais courus (note 12) 4881570 2929 625
Impdbts sur le revenu 41 396 21266
Avances d'une société (note 13) 991179 -
Obligations découlant de contrats de location-acquisition
échéant au cours du prochain exercice (note 14) 5831 1418
Dette a long terme échéant au cours du prochain exercice (note 14) 41820 41 820
7492772 3190 231
Obligations découlant de contrats de location acquisition (note 14) 13 237 -
Dette a long terme (note 14) 69 700 111520
7 575709 3301 751
Engagements (note 18)
Part des actionnaires sans controle (note 15) 13848 -
Capitaux propres
Capital-actions (note 16) 1451732 1353232
Surplus d'apport (note 16) 233550 208 575
Déficit (235527) (331 599)
1449755 1230208
9039312 4531959

Les notes afférentes font partie intégrante des présents états financiers consolidés.



ETATS CONSOLIDES DES FLUX DE TRESORERIE

Des exercices terminés les 30 avril

2010 2009
$ S
Activités d’exploitation
Bénéfice net 96 072 223938
Ajustements pour:
Amortissement 169 305 134 898
Impots futurs (1594) 145124
Variation de change sur impots futurs 1943 -
Rémunération a base d'actions 31909 94725
Part des actionnaires sans controle (92 202) -
Variation des éléments hors caisse du fonds de roulement (note 22) (1953 060) 50375
(1747 627) 649 060
Activités d'investissement
Acquisition de placements (48 494) -
Acquisition d'immobilisations corporelles (606 133) (41 557)
Acquisition d'actifs incorporels (73 578) (56 204)
Création d'une filiale (note 15) 106 050 -
Frais reportés (note 10) (124 388) -
Variation de l'encaisse en fidéicommis (125 000) (35 000)
(871 543) (132 761)
Activités de financement
Variation nette des emprunts bancaires 1334874 (93 898)
Remboursements des obligations découlant de contrats de location-acquisition (3347) (12061)
Remboursements de la dette a long terme (41 820) (41820
Avances d'une société 991179 -
Emission d'actions ordinaires net des frais démission (8434) 25000
2272452 (122 779)
Variation nette de la trésorerie et des équivalents de trésorerie (346 718) 393520
Trésorerie et équivalents de trésorerie au début 987 666 594 146
Trésorerie et équivalents de trésorerie a la fin 640948 987 666

Les notes afférentes font partie intégrante des présents états financiers consolidés.
Des renseignements supplémentaires sont présentés a la note 22.
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Notes afférentes aux états financiers consolidés pour les exercices terminés les 30 avril 2010 et 2009 (en dollars, sauf les données par action)
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CORPORATION GROUPE MERCATOR TRANSPORT

1. DESCRIPTION DE L’ENTREPRISE

La Société est constituée en vertu de la Loi canadienne sur les sociétés par actions et elle est spécialisée dans le service de courtage en trans-
port aérien et maritime, dans la logistique internationale et dans la distribution.

2. PRINCIPALES CONVENTIONS COMPTABLES

Les présents états financiers consolidés ont été préparés selon les principes comptables généralement reconnus (PCGR) du Canada et ils
tiennent compte des principales conventions comptables énumérées ci-dessous :

Périmétre de consolidation

Les états financiers consolidés comprennent les comptes de la Société et de ses filiales.

Utilisation d'estimations

Dans le cadre de la préparation des états financiers, conformément aux PCGR du Canada, la direction doit établir des estimations et des
hypothéses qui ont une incidence sur les montants des actifs et des passifs présentés et sur la présentation des actifs et des passifs éventuels
a la date de ses états financiers, ainsi que sur le montant des produits d'exploitation et des charges constatées au cours de l'exercice visé
par les états financiers. Les résultats réels pourraient varier par rapport a ces estimations. Les éléments qui requiérent davantage I'utilisation
d'estimations de la part de la direction sont : la provision relative aux impdts sur les bénéfices, la provision pour créances douteuses, la juste
valeur des instruments financiers, la dépréciation d'actifs a long terme, la durée de vie utile des actifs corporels et incorporels et |évaluation
de la juste valeur des options octroyées en vertu du régime incitatif d'options d’achat d’actions.

Constatation des produits

Les produits sont constatés lorsque les exigences relatives a I'exécution des opérations sont satisfaites et que le recouvrement est raison-
nablement assuré au moment de l'exécution de l'opération. Les produits découlant de la logistique et les honoraires d'administration sont
constatés lorsque les services sont rendus. Les produits de distribution sont constatés lorsque la marchandise est livrée.

Instruments financiers

Les actifs financiers et les passifs financiers sont constatés initialement a la juste valeur et leur évaluation ultérieure dépend de leur classe-
ment, comme il est décrit ci-apres. Leur classement dépend de l'objet visé lorsque les instruments financiers ont été acquis ou émis, de leurs
caractéristiques et de leur désignation par la Société. La comptabilisation a la date de reglement est utilisée.

Classification

Trésorerie et équivalents de trésorerie Détenus a des fins de transaction
Encaisse détenue en fidéicommis Détenus a des fins de transaction
Débiteurs Préts et créances

Placements Détenus a des fins de transaction
Emprunts bancaires Autres passifs

Créditeurs et frais courus Autres passifs

Avances d'une société Autres passifs

Obligations découlant de contrats de location-acquisition Autres passifs

Dette a long terme Autres passifs



CORPORATION GROUPE MERCATOR TRANSPORT

Détenus a des fins de transaction

Les actifs financiers détenus a des fins de transaction sont des actifs financiers qui sont généralement acquis en vue détre revendus avant leur
échéance ou qui ont été désignés comme étant détenus a des fins de transaction. lls sont mesurés a la juste valeur a la date de cloture. Les
fluctuations de la juste valeur qui incluent les intéréts gagnés, les intéréts courus, les gains et pertes réalisés sur cession et les gains et pertes
non réalisés sont incluses dans les intéréts.

Préts et créances

Les préts et créances sont comptabilisés au colt apres amortissement selon la méthode du taux d'intérét effectif.

Autres passifs

Les autres passifs sont comptabilisés au colit apres amortissement selon la méthode du taux d'intérét effectif et comprennent tous les passifs
financiers.

Codts de transaction

Les coUts de transaction liés aux actifs financiers détenus aux fins de transaction sont passés en charges au moment ou ils sont engagés. Les
coUts de transaction sont capitalisés au colt des actifs et passifs financiers qui ne sont pas classés comme détenus aux fins de transaction et
sont ensuite constatés sur la durée de vie prévue de l'instrument selon la méthode du taux d'intérét effectif.

Méthode du taux dintérét effectif

La Société utilise la méthode du taux d'intérét effectif pour constater les produits ou les charges d'intéréts, ce qui inclut les colts de transac-
tion ainsi que les frais, les primes et les escomptes gagnés ou engagés par rapport aux instruments financiers.

Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie et les équivalents de trésorerie se composent de l'encaisse, des soldes bancaires et des placements a court terme liquides, dont
I'échéance a I'acquisition est égale ou inférieure a trois mois.

Stocks

Les stocks de produits de distribution sont évalués au moindre du coUt et de la valeur nette de réalisation. Le colt est déterminé en utilisant
la méthode du coGit moyen.

Placements
Les placements sont comptabilisés a la juste valeur a la date de cl6ture du bilan.

Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont comptabilisées au coUt. Elles sont amorties en fonction de leur durée de vie utile respective selon les
méthodes et les taux ou période indiqués ci-dessous:

Méthode Taux ou période
Mobilier de bureau Dégressif 20 %
Matériel informatique Dégressif 30%
Véhicules automobiles Dégressif 30%
Camions et remorques Linéaire 5ans
Améliorations locatives Linéaire Durée du bail

—

Notes afférentes aux états financiers consolidés pour les exercices terminés les 30 avril 2010 et 2009 (en dollars, sauf les données par action)
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Notes afférentes aux états financiers consolidés pour les exercices terminés les 30 avril 2010 et 2009 (en dollars, sauf les données par action)
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CORPORATION GROUPE MERCATOR TRANSPORT

Actifs incorporels

Les actifs incorporels sont comptabilisés au colt. Ils sont amortis en fonction de leur durée de vie utile respective selon la méthode linéaire
pour les périodes indiquées ci-dessous:

Période
Droits exclusifs de distribution 5ans
Logiciels 3ans
Site internet 3ans
Relations clients 5ans

Dépréciation d’actifs a long terme

Les actifs a long terme sont soumis a un test de recouvrabilité lorsque des événements ou des changements de situation indiquent que
leur valeur comptable pourrait ne pas étre recouvrable. Une perte de valeur est constatée lorsque leur valeur comptable excede les flux de
trésorerie non actualisés découlant de leur utilisation et de leur sortie éventuelle. La perte de valeur constatée est mesurée comme étant
I'excédent de la valeur comptable de I'actif sur sa juste valeur.

Impéts sur les bénéfices

La Société utilise la méthode de I'actif et du passif fiscal pour comptabiliser ses impots sur les bénéfices. Les impdts futurs sont calculés selon
les écarts temporaires déductibles ou imposables entre la valeur comptable et la valeur fiscale des éléments du bilan, mesurés d'apres les
taux qui devraient étre en vigueur pour 'exercice ol les écarts sont censés se résorber. Les actifs dimpots futurs ne sont constatés que si, de
I'avis de la direction, il est plus probable quimprobable que ces actifs seront réalisés.

Rémunération a base d’actions

La méthode de la juste valeur est utilisée pour comptabiliser la rémunération a base d'actions. Cette méthode consiste a enregistrer une
charge répartie sur la durée d'acquisition des options octroyées. Lorsque les options sont levées, toute contrepartie payée ainsi que la rému-
nération correspondante enregistrée comme surplus d'apport sont créditées au capital-actions.

Résultat par action

Le résultat par action est calculé en divisant le résultat net par le nombre moyen pondéré d'actions ordinaires en circulation au cours de
I'exercice. Le résultat dilué par action est calculé en tenant compte de la dilution potentielle qui pourrait avoir lieu si des titres ou d'autres
contrats visant I'émission d'actions ordinaires étaient exercés ou convertis en actions ordinaires au début de I'exercice ou a la date d'émission,
selon la plus tardive de ces dates. La méthode du rachat d'actions est utilisée pour déterminer l'effet dilutif des bons de souscription d'actions
et des options d'achat d'actions.

Conversion des devises

La Société utilise la méthode temporelle pour la conversion de ses comptes exprimés en devises et ses filiales étrangeres intégrées. Selon
cette méthode, les éléments d'actif et de passif monétaires sont convertis aux taux de change en vigueur a la date du bilan, les autres élé-
ments d'actif et de passif étant 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 résultats de l'exercice.



CORPORATION GROUPE MERCATOR TRANSPORT

3. MODIFICATIONS DE CONVENTIONS COMPTABLES

Nouvelles normes comptables adoptées

Ecart d'acquisition et actifs incorporels

En février 2008, I'Institut canadien des comptables agrées («ICCA») a publié le chapitre 3064, «Ecarts d'acquisition et actifs incorporels ».
Ce nouveau chapitre établit des normes de comptabilisation, d‘évaluation, de présentation et d'information applicables aux écarts d'acquisi-
tion et aux actifs incorporels. Ces nouvelles exigences s'appliquent aux états financiers des périodes intermédiaires et des exercices ouverts
a compter du 1¢ octobre 2008. 'adoption de ce chapitre n'a eu aucune incidence sur la situation financiere et sur les résultats consolidés de
la Société.

Instruments financiers

La Société a adopté les modifications apportées par I''CCA au chapitre 3862 intitulé «Instruments financiers — informations a fournir». Ces
modifications exigent de présenter dans les états financiers la répartition des évaluations a la juste valeur des instruments financiers selon
une hiérarchie qui reflete l'importance des données utilisées pour réaliser ces évaluations. La hiérarchie des évaluations a la juste valeur se
compose des niveaux suivants:

Niveau 1 - évaluation fondée sur les prix (non rajustés) cotés sur des marchés actifs pour des actifs ou passifs identiques;

Niveau 2 - techniques d'évaluation fondées sur des données autres que les prix cotés visés au niveau 1, qui sont observables pour I'actif ou
le passif, directement (a savoir des prix) ou indirectement (a savoir des dérivés de prix);

Niveau 3 - techniques d'évaluation fondées sur une part importante de données relatives a I'actif ou au passif qui ne sont pas fondées sur des
données de marché observables (données non observables).

La hiérarchie qui s'applique dans le cadre de la détermination de Ia juste valeur exige I'utilisation de données observables sur le marché
chaque fois que de telles données existent. Un instrument financier est classé au niveau le plus bas de la hiérarchie pour lequel une donnée
importante a été prise en compte dans I'évaluation de la juste valeur.

Les informations exigées sont fournies dans la note 20.
Nouvelles normes comptables non encore adoptées

Adoption des normes internationales d'information financiére (IFRS) au Canada

Le Conseil des normes comptables du Canada a confirmé que les entreprises a 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 a compter du 1¢ janvier 2011. Les sociétés seront tenues de fournir des informations correspondantes
selon les IFRS pour l'exercice précédent. La Société devra appliquer cette norme a compter du premier trimestre de I'exercice se terminant le
30 avril 2012. La Société n'a pas encore déterminé l'impact de cette obligation de convergence sur ses états financiers mais s'attend a ce que
la transition aux IFRS ait une incidence sur la divulgation de l'information financiére, les processus administratifs et les systemes d'informa-
tion. La Société investira dans la formation et les ressources tout au long de la période de transition afin d'assurer une conversion en temps
opportun.

Regroupements dentreprises, états financiers consolidés et part des actionnaires sans contréle

En janvier 2009, ICCA a publié les nouveaux chapitres suivants : le chapitre 1582 intitulé « Regroupements d'entreprises », le chapitre 1601
intitulé « Etats financiers consolidés » et le chapitre 1602 intitulé « Participations sans contréle » qui remplacent le chapitre 1581 intitulé
« Regroupements d'entreprises » et le chapitre 1600 intitulé « Etats financiers consolidés ». Ces nouveaux chapitres sappliqueront aux états
financiers des exercices ouverts a partir du 1 janvier 2011. Lapplication anticipée est autorisée dans la mesure ou les trois nouveaux chapitres
sont appliqués simultanément. Dans leur ensemble, les trois nouveaux chapitres établissent des normes concernant la comptabilisation des

Notes afférentes aux états financiers consolidés pour les exercices terminés les 30 avril 2010 et 2009 (en dollars, sauf les données par action)



regroupements d'entreprises, la présentation des états financiers consolidés ainsi que la comptabilisation, dans les états financiers consolidés
établis postérieurement a un regroupement d'entreprises, de la participation sans contréle dans une filiale. La Société évalue présentement
lincidence de I'adoption de ces nouveaux chapitres sur ses états financiers consolidés.

4. IMPOTS SUR LES BENEFICES

a) Lacharge (économie) d'impots sur les bénéfices se détaille comme suit :

2010 2009
9 S
Impots exigibles 52661 21085
Impdts futurs (1594) 145124
51067 166 209
b) La charge (économie) d'impots différe du montant calculé
en appliquant le taux combiné d'imposition de base aux bénéfices
(a la perte) avant impdts pour les raisons suivantes :
2010 2009
$ S
Charge d'impdts basée sur le taux combiné dimposition de base
du Canada et des provinces 16 426 120 544
Ajustement de la charge d'imp6ts découlant des éléments suivants :
Modification du taux d'imposition (6 058) 2 465
Eléments non déductibles 34766 43 200
Autres 5933 =
51067 166 209
c) Les principales composantes de I'actif dimpdts futurs sont les suivantes :
2010 2009
S $
Immobilisations corporelles et actifs incorporels 30224 18 281
Frais d'émission d'actions 15397 19 540
Report prospectif de pertes autres qu'en capital 152473 160 622
198 094 198 443

Au 30 avril 2010, la Société a cumulé des pertes fiscales totalisant 505 410 $ qui peuvent étre portées en diminution des bénéfices imposables
des exercices a venir. Lavantage fiscal découlant du report de ces pertes fiscales a été comptabilisé a titre d'actif dimp6ts futurs. Ces pertes
fiscales non utilisées peuvent étre réclamées avant diverses dates déchéance séchelonnant de 2014 a 2030 pour un montant de 318 950 $
et sans échéance pour un montant de 186 460 $.



5. RESULTAT PAR ACTION

Le tableau suivant présente les informations sur le calcul du résultat par action de base :

2010 2009

$ S

Bénéfice net 96 072 223938
Nombre moyen pondéré d'actions de base 27 587 148 27 353951
Effet dilutif des options en circulation 1684749 1846211
Nombre moyen pondéré d'actions en circulation 29271 897 29200 162
Bénéfice net de base par action 0,003 0,008
Bénéfice net dilué par action 0,003 0,008

Des options permettant d'acheter 1 600 000 actions ordinaires étaient en circulation au 30 avril 2010 et ont été prises en compte dans le
calcul du bénéfice dilué par action. Des options permettant dacheter 1933 333 actions ordinaires étaient en circulation au 30 avril 2009 et
ont été prises en compte dans le calcul du bénéfice dilué par action.

6. DEBITEURS

2010 2009
$ S
Clients 6326278 2614057
Autres 141 468 74 624
6467 746 2688 681
7. STOCKS
Des charges liées aux stocks ont été constatées dans les cots directs pour les exercices suivants :
2010 2009
3 S
Charges 2311425 3251776
8. PLACEMENTS
2010 2009
$ S

Parts d'un fonds SICAV 48 494 -
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9. IMMOBILISATIONS CORPORELLES

2010
Cout Amortissement Valeur
cumulé comptable nette
S $ S
Mobilier de bureau 90072 22448 67 624
Matériel informatique 95761 32472 63 289
Véhicules automobiles 63078 8 680 54398
Camions et remorques 426 813 20941 405 872
Améliorations locatives 26 421 10836 15585
702 145 95 377 606 768
2009
Cout Amortissement Valeur
cumulé comptable nette
S S S
Mobilier de bureau 44 486 13027 31459
Matériel informatique 51526 18 032 33494
96012 31059 64 953
10. ACTIFS INCORPORELS
2010
Cout Amortissement Valeur
cumulé comptable nette
S $ S
Droits exclusifs de distribution 311500 150558 160 942
Logiciels 139 429 39873 99 556
Site internet 34830 14190 20 640
Relations clients 63 409 5211 58 198
Frais reportés 124388 - 124388
673 556 209 832 463 724
Les frais reportés se composent d’honoraires de mise en relation.
2009
Coult Amortissement Valeur
cumulé comptable nette
$ S $
Droits exclusifs de distribution 311 500 88 258 223242
Logiciels 134 949 100 742 34207
Site internet 31470 2580 28 890
477 919 191 580 286339




11. EMPRUNTS BANCAIRES

Au 30 avril 2010, la Société disposait d'une marge de crédit bancaire de 1 000 000 $ au taux préférentiel majoré de 1,5 % garantie par une
hypothéeque de premier rang sur les comptes clients et autres créances, dont une tranche de 129 132 $ est inutilisée au 30 avril 2010. Cette
marge de crédit bancaire est renouvelable annuellement.

Au 30 avril 2010, la Société disposait également d’'une marge de crédit bancaire de 676 200 $ (500 000 €) au taux préférentiel majoré de 3 %
garantie par un certificat de garantie de streté financiere émis par Exportation et développement Canada, dont une tranche de 16 092 $ est
inutilisée au 30 avril 2010. Cette marge de crédit bancaire est renouvelable annuellement.

12. CREDITEURS ET FRAIS COURUS

2010 2009

$ S

Comptes fournisseurs et frais courus 4706 825 2929625
Revenus reportés 174 745 -
4881570 2929625

13. AVANCES D’UNE SOCIETE

Le 2 septembre 2009, la Société a signé un contrat de location gérance du fonds de commerce de S.A.S. Trans Orient Services («Trans Orient»).
Ce contrat, conclu par l'intermédiaire de Mercator Transport France Inc, filiale exclusive de la Société, permet a celle-ci d'exploiter I'entreprise
de courtage en transport international de Trans Orient a titre de locataire gérant de son fonds de commerce. Ces avances, d'un montant de
991 179 $ (732 903 €) au 30 avril 2010, représentent le fonds de roulement transféré a la Société, sans intérét et remboursables a la fin du
contrat de location gérance (note 23).

14. DETTE A LONG TERME ET OBLIGATIONS DECOULANT DE CONTRATS
DE LOCATION ACQUISITION

La dette, contractée auprés de la Banque de développement du Canada, porte intérét a des taux variant de 8,25 % a 10,3 % et est rembour-
sable par un versement en capital de 2 565 $ et par 71 versements mensuels en capital de 3 485 $ a partir du 15 janvier 2008. Elle est garantie
par un cautionnement corporatif, par certaines immobilisations corporelles et actifs incorporels, par des comptes clients et, jusqu’a concur-
rence de 50 %, de 'engagement par certains administrateurs de la Société.

Les remboursements prévus de dette a long terme pour les prochains exercices sont comme suit :

$

2011 41 820
2012 41 820
2013 27 880
111520
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2010 2009

$ S
Contrats de location de logiciels informatiques remboursables
par mensualités de 745 $ incluant les intéréts calculés a 9,2 %,
échéant le 8 janvier 2013, avec option d'achat a I'¢chéance 19 068 -
Contrats de location de logiciels informatiques remboursables
par mensualités de 724 $ incluant les intéréts calculés a 18,1 %,
échéant le 1¢"juillet 2009, avec option d'achat a I'échéance - 1418
19068 1418
Obligations échéant au cours du prochain exercice 5831 1418
13 237 =
Les paiements minimums exigibles au cours des exercices a venir se terminant le 30 avril sont :
2011 8940 =
2012 8940 =
2013 6705 =
Total des versements exigibles incluant les intéréts 24585 -
Frais accessoires et intéréts inclus dans les versements 5517 -
Solde des obligations 19 068 -

15. INVESTISSEMENTS

a) Part des actionnaires sans contréle

Au cours de l'exercice, la Société et un groupe d'actionnaires minoritaires ont chacun investi 106 050 $ (100 000 SUSD) dans la création de la
filiale Mercator Afrique Est Inc. en échange de 60 % et de 40 % respectivement des actions ordinaires avec droit de vote ainsi que des actions
privilégiées. Ce montant a été utilisé pour ouvrir quatre bureaux en Afrique de I'Est, soit la Tanzanie, 'Ouganda, le Kenya et la Zambie. La part
des actionnaires sans controle représente la quote-part du résultat net et de I'actif net de la filiale appartenant a ceux-ci. Au 30 avril 2010, la
quote-part de I'actif net de la filiale appartenant aux actionnaires sans controle est de 13 848 $, soit la différence entre I'investissement initial
de 106 050°$ susmentionné et la quote-part de la perte nette appartenant aux actionnaires minoritaires de 92 202 $ pour I'exercice.

b) Acquisition d'entreprise

Le 30 novembre 2009, la Société, par l'intermédiaire de sa filiale Mercator Ghana Ltd, a acquis les actifs de Toti-Berg Freight Services Ltd pour
la somme de 100 000 $. Cette somme a été payée en contrepartie d'actions de la Société. Le prix d'acquisition a été attribué aux actifs nets
identifiables acquis sur la base de leur juste valeur.

La juste valeur des actifs acquis est la suivante :

$

Fonds de roulement 36 591
Actifs incorporels

Durée de vie limitée — relations client (note 10) 63 409

100 000




16. CAPITAL-ACTIONS

Le capital-actions autorisé de la Société consiste en un nombre illimité d'actions ordinaires sans valeur nominale, participantes et avec droit
de vote, et un nombre illimité d'actions privilégiées, sans valeur nominale et sans droit de vote pouvant étre émises en séries.

Emis et payé

Le tableau suivant présente les variations survenues dans le capital-actions ordinaire de la Société au cours de l'exercice :

Nombre Montant

$

Solde au 30 avril 2009 27 418 335 1353232
Emission d’actions a l'exercice d'options d'achat d'actions 133333 26934
Emission d'actions 250000 100 000
Frais d'émission - (28 434)
Solde au 30 avril 2010 27 801 668 1451732

Lors de I'acquisition des éléments d'actif de Toti Berg Freight Services Limited le 30 novembre 2009, 250 000 actions ordinaires de la Société
ont été émises en contrepartie des éléments d'actif acquis (note 15b).

Le tableau suivant présente les variations survenues dans le capital-actions de la Société au cours de |'exercice précédent :

Nombre Montant
$
Solde au 30 avril 2008 27 293 335 1319604
Emission d'actions a l'exercice d'options d'achat d’actions 125 000 33628
Solde au 30 avril 2009 27 418335 1353232
Surplus d’apport 2010 2009
$ S
Solde au début 208 575 122478
Octroi d'options d'achat d'actions 31909 94725
Exercice doptions d'achat d'actions (6934) (8628)
Solde alafin 233 550 208 575
Le solde du surplus d'apport au 30 avril 2010 se détaille comme suit :
2010 2009
$ S
Rémunération a base d'actions pour les options octroyées
aux administrateurs et dirigeants 211550 186 575
Rémunération a base d'actions pour les options octroyées
au placeur pour compte 22000 22000
233550 208 575
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Régime de rémunération a base d’actions

La Société a adopté, le 16 janvier 2004, un régime incitatif d'options d'achat d'actions se conformant aux politiques de la Bourse de croissance
TSX, qui prévoit que le conseil d'administration de la Société peut, de temps a autre, a son appréciation, octroyer aux administrateurs, aux
dirigeants, aux employés, aux consultants et aux conseillers techniques de la Société des options d'achat incessibles visant des actions ordi-
naires pouvant étre levées pendant une période pouvant aller jusqu’a cing ans a compter de la date de l'octroi; toutefois, le nombre d'actions
ordinaires réservées aux fins démission aux termes du régime d'options d'achat d'actions n'excédera pas 3 497 881 actions.

Le prix de levée d'une option ne peut étre moindre que le cours escompté de I'action a la date d'attribution, établie comme étant le dernier
cours de cloture des I'action a la fermeture de la Bourse de croissance TSX précédant la date d'attribution, moins la décote permise par les
politiques de la Bourse de croissance TSX. Les conditions générales de levée des options attribuées sont de 25 % du nombre d'actions sous
option a compter de la date d'attribution et par tranche de 25 % additionnels a tous les 6 mois par la suite.

En outre, le nombre d'actions ordinaires réservées aux fins d'émission a un administrateur, un dirigeant ou un employé en particulier n'ex-
cédera pas 5 % des actions ordinaires émises et en circulation et le nombre d'actions ordinaires réservées aux fins démission émises a un
consultant ou un conseiller technique n'excédera pas 2 % des actions ordinaires émises et en circulation.

Le conseil d'administration détermine le prix par action ordinaire et le nombre d'actions ordinaires qui peuvent étre attribuées a chaque
administrateur, dirigeant, employé, consultant et conseiller technique ainsi que toutes les autres modalités de l'option, sous réserve des regles
de la Bourse de croissance TSX. Les options doivent étre levées dans les 90 jours apres que le titulaire a quitté son emploi ou a cessé doccuper
son poste au sein de la Société. Toutefois, si le déces du titulaire est la cause de la cessation de ses fonctions, les options doivent étre levées
dans les 12 mois suivant ce déces, sous réserve de leur date d'expiration.

Les changements dans le nombre d'options d'achat d'actions en circulation au 30 avril 2010 sont les suivants :

Nombre Prix moyen
d'options pondéré de levée
$
Au début de I'exercice 1933333 0,21
Attribuées 100 000 0,50
Exercées (133 333) 0,15
Annulées (300 000) 0,20
Ala fin de I'exercice 1600 000 0,28
Options pouvant étre exercées a la fin de I'exercice 1500 000 0,27

Les changements dans le nombre doptions d’achat d'actions en circulation au 30 avril 2009 sont les suivants :

Nombre Prix moyen
d'options pondéré de levée
S
Au début de l'exercice 2008 333 0,21
Attribuées 425000 041
Exercées (125 000) 0,20
Annulées (375 000) 0,20
Ala fin de I'exercice 1933333 0,21
Options pouvant étre exercées a la fin de I'exercice 1283333 0,25
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Options octroyées aux administrateurs et dirigeants

Au cours de I'exercice terminé le 30 avril 2010, des options d’achat d'actions visant 100 000 actions ordinaires échéant sur une période maxi-
male de cing ans ont été octroyées aux administrateurs et dirigeants. Ces options ont été évaluées a leur juste valeur au moyen du modéle
d'évaluation du prix des options Black-Scholes. Un montant de 31 909 $ a été passé en charges a titre de colt de la rémunération a base
d'actions pour l'exercice terminé le 30 avril 2010 et le crédit connexe a été affecté au surplus d'apport.

En 2009, des options d'achat d'actions visant 425 000 actions ordinaires, dont 300 000 sont toujours en circulation, échéant sur une période
maximale de cing ans ont été octroyées aux administrateurs et dirigeants. Ces options ont été évaluées a leur juste valeur au moyen du
modéle d'évaluation du prix des options Black-Scholes. Un montant de 94 725 $ a été passé en charges a titre de colt de la rémunération a
base d'actions pour l'exercice terminé le 30 avril 2009 et le crédit connexe a été affecté au surplus d'apport.

Les options suivantes étaient en circulation au 30 avril 2010 :

Options en circulation Options pouvant étre levées
Prix moyen Prix moyen

Nombre pondéré Nombre pondéré

Attribuées en doptions de levée Echéance doptions de levée
§ S
2007 1 000 000 0,20 2012 1 000 000 0,20
2008 200 000 0,25 2013 200 000 0,25
2009 300 000 0,50 2014 275000 0,50
2010 100 000 0,50 2015 25000 0,50
1 600 000 1 500 000 -

Les hypotheses suivantes ont été utilisées afin de déterminer la juste valeur, au moment de l'attribution, des options émises :

2010 2009
Taux d'intérét sans risque 2,11 % 1,79 %
Dividende annuel prévu - -
Durée de vie prévue (années) 5,00 5,00
Volatilité prévue 75 % 75 %
Valeur pondérée de la juste valeur des options émises 0,50$ 0,505

Notes afférentes aux états financiers consolidés pour les exercices terminés les 30 avril 2010 et 2009 (en dollars, sauf les données par action)
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17. GESTION DU CAPITAL

Lobjectif de la société en termes de gestion du capital est de s'assurer que la Société possede suffisamment de liquidités pour poursuivre sa
stratégie de croissance et ainsi pouvoir effectuer des acquisitions précises tout en conservant une approche conservatrice en termes de levier
financier et de gestion du risque financier. Un objectif additionnel est de fournir un rendement sur investissement adéquat aux actionnaires.
De plus, la Société croit que le rachat de ses propres actions peut représenter, en certaines circonstances, une utilisation judicieuse de son
capital.

Le capital de la Société est composé de dette nette et de capitaux propres. La dette nette est composée d'emprunts bancaires, d'avances
d'une société, de dettes portant intérét ainsi que de la part des actionnaires sans controle, net de la trésorerie et des équivalents de trésorerie.
Lutilisation principale du capital de la Société est de financer les acquisitions et la création de nouvelles filiales.

La mesure principale utilisée par la Société pour gérer son levier financier est le ratio de la dette nette sur les capitaux propres. Aux 30 avril
2010 et 2009, le ratio de la dette nette sur les capitaux propres sétablissait comme suit :

2010 2009
$ S
Emprunts bancaires 1530976 196 102
Avances d'une société 991179 -
Obligations découlant de contrats de location-acquisition échéant
au cours du prochain exercice 5831 1418
Dette a long terme échéant au cours du prochain exercice 41820 41 820
Obligations découlant de contrats de location-acquisition 13 237 -
Dette a long terme 69 700 111520
Part des actionnaires sans controle 13 848 -
Trésorerie et équivalents de trésorerie (640 948) (987 666)
Dette nette 2025643 (636 806)
Capitaux propres 1449755 1230208
Dette nette sur les capitaux propres 1,40 :1 (0,52) :1

Les objectifs financiers et la stratégie de la Société décrits ci-dessus sont demeurés dans 'ensemble inchangés au cours de l'exercice terminé
le 30 avril 2010. Ces objectifs et cette stratégie sont revus annuellement. La direction estime que ses ratios se situent dans des limites raison-
nables, compte tenu de ses objectifs liés a la gestion du capital.

La Société est assujettie a diverses clauses restrictives bancaires en vertu de ses facilités de crédit. Elle évalue réguliérement ses ratios afin
de s'assurer qu'ils satisfont a toutes les clauses restrictives financiéeres et que des contréles sont en place pour assurer le respect des clauses
restrictives prévues par les contrats. La Société respectait toutes les clauses restrictives bancaires au 30 avril 2010.

18. ENGAGEMENTS

La Société loue des locaux en vertu de baux échéant au plus tard le 31 mars 2015, apres quoi les locaux pourront demeurer occupés avec
l'entente des parties. Les paiements minimums au cours des cing prochains exercices se chiffrent a 129 055 $ en 2011, a 65 936 $ en 2012, a
68315en2013,a7515%en 2014 eta 7533 $en 2015.
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19. OPERATIONS ENTRE APPARENTES

La Société a conclu les opérations suivantes avec des apparentés:

2010 2009
$ $
Honoraires professionnels 164 602 124 204

La Société est apparentée a d'autres sociétés qui sont controlées par des actionnaires communs. Les opérations entre la Société et ces
sociétés apparentées ont eu lieu dans le cours normal des activités et sont mesurées a la valeur déchange, qui est la contrepartie établie et
acceptée par les apparentés.

20. INSTRUMENTS FINANCIERS

Risque de change

La Société réalise une partie de ses ventes et de ses achats en devises. Par conséquent, certains éléments d'actif, de passif, des produits et
des charges sont exposés aux fluctuations des devises. Au 30 avril 2010, I'encaisse, les débiteurs, les emprunts bancaires et les créditeurs
et frais courus exprimés en dollars U.S. étaient respectivement de 343 292$ (348 716 SCAD), de 1 307 343 $ (1 327 999 SCAD), de 77 891 $
(79122 SCAD) et de 1 578 644 $ (1 603 586 SCAD). Au 30 avril 2009, I'encaisse, les débiteurs et les créditeurs exprimés en dollars U.S. étaient
respectivement de 458 703 $ (547 233 SCAD), de 939 247 $ (1 120 522 SCAD) et de 1280413 $ (1 527 533 SCAD). Au 30 avril 2010, l'encaisse,
les débiteurs, les emprunts bancaires et les créditeurs et frais courus exprimés en euros étaient respectivement de 17 086 € (23 107 SCAD),
de 3143 319€ (4251025 SCAD), de 488 101€ (660 108 SCAD) et de 2 500 531 € (3381 717 SCAD). Au 30 avril 2009, l'encaisse, les débiteurs
et les créditeurs exprimés en euros étaient respectivement de 83 540 € (131 860 SCAD), de 546 578 € (862 719 SCAD) et de 333 772 €
(526 826 SCAD). Au 30 avril 2010, I'encaisse, les débiteurs et les créditeurs et frais courus exprimés en cedis ghanéens étaient respectivement
de 71145 GHS (50 819 $CAD), de 88 974 GHS (63 554 $CAD) et de 12 319 GHS (8 799 SCAD). Au 30 avril 2009, les soldes exprimés en cedis
ghanéens étaient a zéro.

Le conseil d'administration a établi une politique selon laquelle la Société doit gérer le risque de change lié a sa monnaie fonctionnelle. La
Société s'acquitte de cette tache en évaluant régulierement ses masses monétaires et concluant des contrats a terme sur devises. Au 30 avril
2010, la Société ne détenait aucun contrat a terme sur devises.

En se fondant sur I'hypothése selon laquelle les prix des marchandises et les taux d'intérét demeurent inchangés, une augmentation hypo-
thétique de 0,06 $ CA du dollar canadien par rapport au dollar américain, de 0,16 $ CA du dollar canadien par rapport l'euro et de 0,02 $ CA
du dollar canadien par rapport au cédi ghanéen au 30 avril 2010 auraient eu une incidence de 335 $, de 28 332 $ et de 2 303 §, respective-
ment. Une diminution des devises connexes aurait eu la méme incidence, mais en sens inverse, pour la Société.

Risque de crédit

Le risque de crédit de la Société découle de la trésorerie et des équivalents de trésorerie, des instruments financiers et des dépots aupres de
banques et d'institutions financiéres. La Société geére ce risque en faisant affaire avec des institutions solvables.

La Société est exposée au risque de crédit relatif aux créances a recevoir de ses clients. La Société consent du crédit a ses clients dans le
cours normal de ses activités. Elle effectue, de facon continue, des évaluations de crédit a I'égard de ses clients et maintient des provisions
pour pertes potentielles sur créances, lesquelles, une fois matérialisées, respectent les prévisions de la direction. Afin d'atténuer ce risque, la
politique de crédit de la Société est la suivante :

Notes afférentes aux états financiers consolidés pour les exercices terminés les 30 avril 2010 et 2009 (en dollars, sauf les données par action)
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- analyse de la situation financiére des clients;

- politique de crédit tres stricte et assidue a I'intention de tous les clients;

- réexamen mensuel, aupres des agences dévaluation du crédit pertinentes, des cotes de crédit de tous les clients; et
- sélection des clients faisant partie d'une stratégie marketing bien établie.

En conclusion, la direction estime que l'ensemble de ces mesures permet dévaluer de facon adéquate le risque associé a un client en parti-
culier, et les conséquences possibles sur les résultats de la Société.

La direction considere que tous les débiteurs peuvent étre recouvrés intégralement, car la plupart des clients de la Société sont solvables et
n'ont jamais manqué a leurs obligations.

Au 30 avril 2010, 1413 858 $ sont a recevoir d'un seul client (au 30 avril 2009, 898 488 $). Au 30 avril 2010, environ 3 % des créances clients
demeuraient non réglées plus de 90 jours aprées la date de facturation, tandis quenviron 66 % des créances clients étaient en regle (moins de
30 jours). La provision pour créances douteuses sélevait a 41 396 $ au 30 avril 2010 (au 30 avril 2009, 54 173 $).

Risque d'intérét
La Société est exposée a des risques financiers qui découlent des fluctuations des taux d'intérét et de la volatilité de ces taux. Les facilités de
crédit a court terme décrites a la note 11 portent intérét a des taux variables alors que la dette a long terme comporte un taux fixe.

En se fondant sur I'nypothese selon laquelle 'emprunt bancaire présenté au 30 avril 2010, est demeuré inchangé au cours de I'exercice, une
augmentation hypothétique de 1 % du taux d'intérét aurait eu une incidence défavorable de 15310 $ sur le bénéfice net de I'exercice terminé
le 30 avril 2010. Une diminution hypothétique de 1 % de ce taux aurait eu la méme incidence pour la Société, mais en sens inverse.

Juste valeur

La Société évalue la juste valeur de ses instruments financiers en se basant sur les taux d'intérét actuels, la valeur au marché et le prix actuel
d'un instrument financier assorti de conditions comparables. Au 30 avril 2010, la valeur comptable des instruments financiers de la Société
correspondait a leur juste valeur, a I'exception de la dette a long terme et des obligations découlant de contrats de location-acquisition pour
lesquelles la valeur comptable et la juste valeur sont présentées dans le tableau suivant:

Au 30 avril 2010 Au 30 avril 2009
Valeur Juste Valeur Juste
comptable valeur comptable valeur
$ $ S S
Dette a long terme 111520 111905 153 340 153 869
Obligations découlant de contrats de location-acquisition 19 068 19 200 1418 1418

La juste valeur de la dette a long terme et des obligations découlant de contrats de location-acquisition a été déterminée en utilisant la
méthode des flux de trésorerie, conformément aux accords de financement. Les taux d'actualisation correspondent aux taux courants du
marché offerts a la Société pour des emprunts de durés et de conditions semblables.

En vertu de la hiérarchie des évaluations a la juste valeur, I'encaisse et les placements, dont la juste valeur équivaut a la valeur comptable, sont
classifiés selon le Niveau 1.1l n'y a eu aucun transfert entre niveaux pendant I'exercice.



Risque de liquidité

Le risque de liquidité constitue le risque que la Société ne puisse pas s'acquitter de ses obligations lorsqu'elles viennent a échéance. La
Société gere le risque de liquidité en gérant sa structure du capital et son levier financier, et en surveillant constamment ses prévisions et ses
flux de trésorerie réels. Le tableau suivant illustre les échéances contractuelles des passifs financiers au 30 avril 2010 :

Valeur Moins Una Deux a Plus de

comptable d’'un an deux ans cing ans cing ans

$ $ $ $ $

Emprunt bancaire 1530976 1530976 = = =

Créditeurs et frais courus 4881570 4881570 - - -

Impots sur le revenu a payer 41396 41 3% - - -

Avances d'une société 991 179 991 179 - - -
Obligations découlant de contrats de

location-acquisition (incluant les intéréts) 24585 8940 8940 6705 -

Dette a long terme (incluant les intéréts) 126 103 50437 46 460 29206 -

7 595 809 7 504 498 55400 35911 =

Engagements (note 18) 216 870 129 055 65 936 21879 -

Totaux 7812679 7633553 121336 57790 =

La Société dispose de deux marges de crédit bancaires qui sont renouvelables annuellement. Rien n'indique que ces marges de crédit ban-
caires ne seront pas renouvelées ou refinancées ou, advenant leur renouvellement ou leur refinancement, gquelles seront renouvelées ou
refinancées selon des modalités aussi favorables. Si, le moment venu, la Société est incapable de renouveler ou de refinancer les marges de
crédit, ou si elle est en mesure de les renouveler ou de les refinancer selon des modalités moins favorables, cela pourrait avoir une incidence
défavorable sur les activités, la situation financiere, les résultats d'exploitation et les perspectives d'avenir de la Société.



21. INFORMATION SECTORIELLE

La Société exerce ses activités dans deux secteurs, soit le secteur de la logistique de transport et le secteur de la distribution.

Le secteur de la logistique de transport comprend principalement le service de courtage en transport maritime, aérien et routier ainsi que la
logistique internationale. Les activités de ce secteur sont exercées au Canada, en Europe, aux Etats-Unis et en Afrique.

Le secteur de la distribution représente la commercialisation de produits absorbants. Les activités de ce secteur sont exercées au Canada.

Ces secteurs sont gérés distinctement puisque chaque secteur d'activité représente un secteur stratégique qui dessert différents marchés.
La Société évalue la performance en fonction du bénéfice avant impot sur les bénéfices des secteurs d'activité pris isolément.

2010 2009
$ S
Produits
Logistique de transport 28 145 885 23269 055
Distribution 4172913 4916048
32318798 28185103
2010 2009
$ S
Bénéfice (perte) avant les imp6ts sur les bénéfices,
intéréts et amortissement
Logistique de transport (87 216) 506 338
Distribution 345 042 51808
257 826 558 146
Amortissement 169 305 134 898
Intéréts 33584 33101
Bénéfice avant les impots sur les bénéfices 54 937 390 147
Les produits par secteur géographique sont les suivants :
2010 2009
$ S
Canada 9178 457 13765023
Europe 12178 570 7151786
Etats-Unis 3067110 3377327
Afrique 6 025936 3322911
International 1868725 568 056
32318798 28185103

Les produits sont attribués aux différents pays selon le pays de domiciliation du client.

Pour l'exercice terminé le 30 avril 2010, un client représentait plus de 10 % des produits de la Société, soit 13 %. (En 2009, un client représentait
35 % des produits).

Les conventions comptables pour chacun des secteurs sont les mémes que celles décrites a la note 2 portant sur les principales conventions
comptables.



22. RENSEIGNEMENTS SUPPLEMENTAIRES

Flux de trésorerie

2010 2009
$ S
a) La variation nette des soldes hors caisse du fonds de roulement
sétablissait comme suit :
Débiteurs (3742474) 47 375
Stocks 15 245 4940
Frais payés d'avance (197 906) (55 709)
Créditeurs et frais courus 1951945 32503
Impots sur le revenu 20130 21 266
(1953 060) 50375
b) Renseignements supplémentaires
Intéréts payés 38355 35092
Impéts sur les bénéfices payés 32531 -
) Eléments sans incidence sur la trésorerie et les équivalents de trésorerie
Emission d'actions ordinaires en contrepartie de l'acquisition
d'une entreprise (note 15b) 100 000 -
Acquisition de logiciels en vertu de contrats de location-acquisition 20977 -
Renseignements supplémentaires sur les résultats
a) Perte (gain) de change (13 358) 54 568
b) Amortissement
Amortissement des immobilisations corporelles 64318 14 686
Amortissement des actifs incorporels 104 987 120212
169 305 134 898
Q) Intéréts
Revenus d'intéréts (4771) (1991)
Intéréts sur les emprunts bancaires et autres 25404 15 099
Intéréts sur la dette a long terme 12615 18 928
Intéréts sur contrats de location-acquisition 336 1065
33584 33101
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23. EVENEMENTS SUBSEQUENTS

Placement privé de 1 600 000 $

Le 6juillet 2010, la société a conclu un placement privé de 5 333 333 actions ordinaires de son capital social, dont 1 166 666 actions souscrites
par des administrateurs indépendants de la société et 4 166 667 actions souscrites par des fonds institutionnels, a un prix de 0,30 $ par action,
pour un produit brut total de 1 600 000 $ (produit net de 1430 000 $).

Valeurs Mobilieres Banque Laurentienne a agi a titre de courtier du placement privé et a recu une rémunération de 80 000 $ (6,4 % du mon-
tant brut du placement privé effectué par les fonds institutionnels) ainsi que 166 667 bons de souscription, chaque bon lui permettant de
souscrire a une action ordinaire pour une période de vingt-quatre mois suivant la cléture du placement.

Acquisition de la société francaise SAS Trans Orient Services

Le 27 juillet 2010, la société a annoncé que l'acquisition de la société francaise SAS Trans Orient Services a été complétée. Cette acquisition,
annoncée le 23 juin 2009 et d'une somme de 675 000 € (877 000 $) payable comptant, a eu lieu dans le cadre de la liquidation judiciaire de la
société francaise Orient Finances SAS, laquelle détenait la totalité des actions de Trans Orient. La Société avait été informée, le 31 juillet 2009,
que le jugement qui confirmait I'acquisition de Trans Orient faisait l'objet d'une procédure d'appel intentée par les actionnaires minoritaires
d'Orient Finances SAS. Ces derniers ayant abandonné la procédure d'appel, I'acte constatant la cession de la totalité des actions de Trans
Orient en faveur de Mercator Transport France inc,, filiale exclusive de la Société, a été conclu.

Ala cléture de 'acquisition de Trans Orient, le contrat de location-gérance entre celle-ci et la Société, lequel avait été l'objet d’'une annonce
le 2 septembre 2009, a pris fin.



