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IMAFLEX

RAPPORT PERIODIQUE - 30 SEPTEMBRE, 2008
BILANS CONSOLIDES

30 septembre 31 décembre 30 septembre
($ milliers) 2008 2007 2007
(non vérifié) (vérifié) (non Vvérifig)
Actif
Actif a court terme
Encaisse -$ 496% $ 692 $
Débiteurs 10 815 8 845 9115
Stocks 9677 6914 6 384
Charges payées d'avance 132 146 137
20 624 16 401 16 328
Immobilisations 20 523 22 899 23715
1147 § 39300 $ 40043 $
Passif et capitaux propres
Passif a court terme :
Dette bancaire 6298 $ 1875 $ -$
Créditeurs et charges a payer 5 381 4282 5763
Impots exigibles 87 58 275
Tranche de la dette a long terme échéant a moins de un an 3 620 3569 3524
Tranche des obligations aux termes d’un contrat de
location-acquisition échéant @ moins de un an 97 92 90
15 483 9876 9 652
Obligations aux termes d’un contrat de location-acquisition 69 142 166
Dette a long terme 7517 9914 10 848
Impots futurs 1239 1238 1324
Capitaux propres :
Capital-actions 7329 7329 7329
Surplus d'apport 323 323 323
Bénéfices non répartis 9187 10 478 10 401
16 839 18 130 18 053
41147 § 39300 $ 40 043 $

Se reporter aux notes afférentes aux états financiers consolidés.



IMAFLEX

RAPPORT PERIODIQUE - 30 SEPTEMBRE, 2008

ETATS CONSOLIDES DES RESULTATS, DU RESULTAT
ETENDU ET DES BENEFICES NON REPARTIS

(non vérifiés)

Trimestre terminé le Neuf mois terminés le

($ milliers, sauf données par action 30 septembre 30 septembre 30 septembre 30 septembre
et nombre d'actions) 2008 2007 2008 2007
Chiffre d'affaires 13976 $ 11732 § 40104 $ 35849 $
Codt des marchandises vendues 12 306 10 027 34 643 30 871
Bénéfice brut 1670 1705 5 461 4978
Charges :
Frais de vente et d’administration 1030 978 3017 2 851
Amortissement des immobilisations 854 769 2 504 1992
Intéréts 237 342 685 865
Perte (gain) de change 207 (251) 344 (735)
Autres 45 20 113 51
2373 1858 6 663 5024
Bénéfice (perte) avant les impdts sur les bénéfices (703) (153) (1202) (46)
Charge d'impots (117) 4 141 87
Bénéfice (perte) net(te) (586) (157) (1343) (133)
Bénéfices non répartis au début de la période 9773 10 558 10 530 10 534
Bénéfices non répartis a la fin de la période 9187 $ 10401 § 9187 $ 10401 §
Nombre moyen d’actions en circulation
De base 37 350 002 37 350 002 37 350 002 37 350 002
Dilué 37 350 002 37 350 002 37 350 002 37 350 002
Bénéfice (perte) de base et dilué par action (0,016)$ (0,005) $ (0,036)$ (0,004)
$
Bénéfice avant intéréts, amortissement (BAIIA) 388 $ 958 $ 1987 $ 2811 $
BAIIA de base et dilué par action 0,010 $ 0,025 § 0,053 $ 0,075 $

Se reporter aux notes afférentes aux états financiers consolidés.



IMAFLEX

RAPPORT PERIODIQUE - 30 SEPTEMBRE, 2008
ETATS CONSOLIDES DES FLUX DE TRESORERIE

(non Vérifiés)

Trimestre terminé le Neuf mois terminés le
30 septembre 30 septembre 30 septembre 30 septembre
($ milliers) 2008 2007 2008 2007
Flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation :
Bénéfice (perte) net(te) (5869%) (157 %) (1,3439) (1339)
Ajustements pour tenir compte de ce qui suit :
Amortissement des immobilisations 854 769 2,504 1,992
Impdts futurs 125 (77) 1 67
Devises 208 (353) 397 (859)
Variation de la juste valeur des instruments dérivés ~ (3) 69 (10) 29
Encaisse avant la variation nette des éléments hors
caisse du fonds de roulement li¢ a I'exploitation 598 251 1,549 1,096
Variation nette des éléments hors caisse
du fonds de roulement li¢ a I'exploitation (1,795) 2,961 (3,619) 956
(1,197) 3,212 (2,070) 2,052
Flux de trésorerie liés aux activités de financement :
Augmentation de la dette bancaire 2,093 (3,442) 4,423 (496)
Emission de la dette & long terme - 2,000 - 3,000
Remboursement de la dette a long terme (915) (916) (2,717) (2,804)
Remboursement d’obligations aux
termes d’'un contrat de location-acquisition (23) (29) (69) (71)
1,155 (2,387) 1,637 (371)

Flux de trésorerie liés aux activités d’investissement :
Acquisition d'immobilisations (2) (129) (42) (976)

Augmentation des dépots sur immobilisations - - 3 -
(2) (129) (39) (976)
Incidence de la fluctuation des taux de change sur l'encaisse 2 (4) (24) (13)
Diminution de I'encaisse, montant net (42) 692 (496) 692
Encaisse au début de la période 42 - 496 -
Encaisse a la fin de la période -$ 692 $ -$ 692 $
Informations supplémentaires sur les flux de trésorerie :
Intéréts payés 278 $ 264 $ 776 $ 828 $
Impdts sur les bénéfices payés - - 145 346
Acquisitions d'immobilisations incluses dans les créditeurs 241 352 330 352

Se reporter aux notes afférentes aux états financiers consolidés.



IMAFLEX

RAPPORT PERIODIQUE - 30 SEPTEMBRE, 2008
NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

Pour les trois et neuf mois terminés le 30 septembre 2008 et 2007 (non vérifiés)

1. Principales conventions comptables :

Les états financiers consolidés intermédiaires non vérifiés ont été préparés conformément aux principes comptables
généralement reconnus (« PCGR ») au Canada. Outre les modifications de conventions comptables indiquées a la
note 2, les conventions comptables pour ces états financiers sont les mémes que celles énoncées a la note 1 des
gtats financiers consolidés annuels vérifiés pour I'année terminée le 31 décembre 2007.

Ces états financiers consolidés intermédiaires ne comprennent pas toutes les informations figurant dans les états
financiers consolidés annuels vérifiés de la Société, par conséquent, ils doivent étre lus en paralléle avec les états
financiers consolidés annuels vérifiés pour I'année terminée le 31 décembre 2007.

Ces états financiers consolidés intermédiaires comprennent les comptes de la Société et ceux de ses filiales en
propriété exclusive, Canslit inc. et Imaflex USA, inc.

De plus, ces états financiers consolidés intermédiaires non Vvérifiés n'ont pas été examinés par KPMG s.r.l./
S.EN.C.R.L., les vérificateurs de la Société.

2. Modifications des conventions comptables :

Le 1¢ janvier 2007, la Société a adopté les recommandations de I'Institut Canadien des Comptables Agréés
(« ICCA »), soit le chapitre 1530, Résultat étenalu, e chapitre 3251, Capitaux propres, |e chapitre 3855, Instruments
financiers - Comptabilisation et évaluation et le chapitre 3861, Instruments financiers - Informations a fournir
et présentation. Ces sections définissent I'ensemble des exigences pour la comptabilisation et I'évaluation des
instruments financiers.

Le chapitre 1530 établit des normes de comptabilisation et de présentation du résultat étendu.

Le chapitre 3251, Capitaux propres, définit les normes de présentation des capitaux propres et des variations des
capitaux propres au cours de la période considérée a la suite de I'application du chapitre 1530, Résultat étenal.

L’adoption de ces nouvelles recommandations n'a pas eu un impact sur les bénéfices non répartis au début de
I'exercice ou sur la mesure des actifs ou des passifs de la Société au 1% janvier 2007.

Au 1¢ janvier 2008, la Société a adopté le Chapitre 1535, Capital (voir note 2(a)), le Chapitre 3862, Instruments
Financiers — Comptabilisation et évaluationet le Chapitre 3863 remplacent le Chapitre 3861. Instruments Financiers
— Information a fournir et présentation. Les normes relatives aux informations a fournir sont améliorées et élargies
afin de constituer un complément aux modifications de conventions comptables adoptées aux termes du chapitre
3855, Instruments financiers - Comptabilisation et évaluation. Ces chapitres sont en vigueur pour les périodes
ouvertes a compter du 1% octobre 2007 (voir note 2(b)). Ces nouvelles normes ne concernent que les informations
a fournir et elles n'auront aucune incidence sur les résultats financiers de la Société.

Au 1¢ janvier 2008, la Société a adopté le chapitre 3031, Stocks, qui remplace le chapitre 3030 et harmonise les
normes canadiennes concernant les stocks avec les Normes internationales d'information financiére (/nternational
Financial Reporting Standards « |FRS »). Ce chapitre prévoit des changements quant a I'évaluation et il fournit des
indications plus détaillées sur la détermination du codt, y compris sur I'imputation des frais généraux, il réduit le
nombre de méthodes permises pour la détermination du codt, il exige I'application de tests de dépréciation et il
glargit les obligations d'information de manigre a accroitre la transparence. Ce changement de politique comptable
a résulté dans une augmentation de 52 000 $ aux bénéfices non répartis au début de la période.



IMAFLEX

RAPPORT PERIODIQUE - 30 SEPTEMBRE, 2008

2 (a) INFORMATIONS A FOURNIR CONCERNANT LE CAPITAL

NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

Pour les trois et neuf mois terminés le 30 septembre 2008 et 2007 (non vérifiés)

Le but de la Société en gérant le capital est d'assurer la liquidité suffisante pour poursuivre la croissance de I'entité tout

en conservant une approche conservatrice envers le levier et les risques financiers.

Le capital de la Société est composé de la dette nette et de la part résiduaire des actionnaires. La dette nette est
constituée de la dette portant intérét moins I'encaisse et les équivalences. Les besoins essentiels de la Société pour
I'utilisation du capital sont pour financer les immobilisations afin d'accroitre la capacité d’'expansion, I'intégration et le

fonds de roulement.
La mesure utilisée par la Société est le BAIIA.

Les arrangements avec les créanciers concernant la dette a long terme requiérent que la Société rencontre certains

ratios. Les ratios sont :
Fonds de Roulement avec un ratio d'au moins 1.1 a1
Ratio de Dette / Capitaux Propres pas plus de 3.5a 1

Au 30 septembre 2008, la Société a rencontré toutes ses obligations contractuelles.

2 (b) INSTRUMENTS FINANCIERS

Actifs Financiers 30 septembre 2008 30 juin 2008
Valeur Juste Valeur Juste
($ milliers) aux livres valeur aux livres valeur
Préts et débiteurs:
Débiteurs 10815 $ 10815 $ 2820 S 12271 §
Passifs Financiers
Autres passifs financiers :
Dette bancaire 6298 6 298 4205 4205
Créditeurs et charges a payer 5250 5250 6 769 6 769
Dette a long terme 11137 11137 11 842 11 842
Instrument financier dérivé :
Swap d'intérét 131 131 129 129

Les estimations de la juste valeur sont faites a un moment précis et au moyen des renseignements disponibles sur
linstrument financier en cause. Ces estimations, étant de nature subjective, ne peuvent étre établies avec précision.
La Société a conclu que la valeur comptable de ses actifs et passifs financiers a court terme se rapprochait de la juste
valeur a la date du bilan en raison de I'échéance a court terme de ces instruments. Quant a la dette a long terme, qui
porte intérét a taux variables, sa valeur comptable se rapproche également de sa juste valeur a la date du bilan.

La Société a établi la juste valeur de son swap de taux d'intérét a I'aide d’'un modele d'évaluation ayant recours a des
taux d'intérét a terme. (voir note 8(a) aux <<Notes afférentes aux états financiers pour les exercices terminés les 31

décembre 2007 et 2006>>) dans notre rapport annuel



IMAFLEX

RAPPORT PERIODIQUE - 30 SEPTEMBRE, 2008
NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

Pour les trois et neuf mois terminés le 30 septembre 2008 et 2007 (non vérifiés)

Gestion des risques financiers

Cette section établit la divulgation reliée a la nature et a la capacité de la Société de réagir aux risques dérivant des
instruments financiers, incluant les risques de crédit, les fluctuations des devises étrangeres, les risques d'intérét
ainsi qu’un exposeé sur la maniére avec laquelle la Société gére ces risques.

Risque de crédit

Le crédit que la Société octroie est fonction de la situation financiére de chaque client et de la capacité qu'elle a
d’obtenir une assurance crédit a I'égard de celui-ci. Une provision pour perte sur créance est constituée dans les
états financiers. Les ventes faites a un client en particulier représentent approximativement 14,4 % du chiffre
daffaires total pour le trimestre terminé le 30 septembre 2008, comparativement a 14,9 % pour la méme période en
2007. Ce méme client au 30 septembre 2008 représentait approximativement 6,1 % des débiteurs comparativement
a5,8 % au 30 septembre 2007.

Au 30 septembre 2008, I’age de comptes clients s’établit comme suit :

($ milliers) 30 septembre 2008
Courant 4714 §
30-60 jours 3625
Passé di 60-90 jours 1882
Passé di plus de 90 jours 1564
Total 11785 §
Moins provision pour créances douteuses 970
Compte clients moins provision pour créances douteuses 10815 $

Durant le trimestre terminé le 30 septembre 2008, il n'y a eu aucun mouvement dans la provision pour créances
douteuses.

Risque de liquidité
Le risque de liquidité est le risque que la Société soit incapable de rencontrer ses obligations financieres a leur

échéance. La Société gere son risque de liquidité par la gestion de son capital et de son levier financier, (voir note
2 (a)). La Société gére aussi son risque de liquidité en surveillant son flux de trésorerie.

La Société a des marges de crédit d'exploitation au montant de 7 500 000 $. En date du 30 septembre 2008,
6520 000 § étaient utilisés. Ces emprunts portent intérét au taux préférentiel majoré de 0,50 %. La marge de
crédit comporte des conditions usuelles pour laquelle la Société doit maintenir certains ratios.



IMAFLEX

RAPPORT PERIODIQUE - 30 SEPTEMBRE, 2008
NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

Pour les trois et neuf mois terminés le 30 septembre 2008 et 2007 (non vérifiés)

Au 30 septembre 2008, la valeur aux livres et le flux contractuelles pour les obligations sont :

Passifs financiers non dérivés

Valeur Flux 6 mois 6-12 1-2 2-5 Plus de
($ milliers) aux livres  Contractuel et moins mois années années 5 années
Dette a long terme (1) 11137 (12 937) 2111) (2l (8 AT e (G2 8) -
Dette bancaire 6298 (6 298) (6 298) - - - -
Créditeurs (2) 5250 (5 250) (5 250) - - - -

Passifs financiers dérivés

Swap d'intérét 131 (131) (49) (49) (33) - -
Total 22816 $ (24616) § (13708) $§ (2160) § (3620) § (5128) $ -$
Note:

(1) Lintérét sur la dette a long terme avec garantie et I'intérét sur le dérivé financier sont calculés sur le taux en
vigueur a la date du bilan.

(2) Les créditeurs excluent le swap d'intérét présenté séparément.

Risque de change

Une partie du chiffre d’affaires et des charges de la Société est libellée en dollars US. Une partie des produits en
dollars US constitue une couverture naturelle des charges libellées dans cette monnaie. La Société n'utilise aucun
contrat de change a terme pour gérer le risque de change résiduel.

Au 30 septembre 2008, la Société avait les instruments financiers suivants libellés en dollars US

($ milliers) UsS$
Débiteurs commerciaux 5032 $
Créditeurs commerciaux (2 483)
Dette avec garantie (5 028)
Swap d'intérét (123)
Couverture du bilan (2 602)

Analyse de sensibhilité

Prenons I'hypothése que si le dollar canadien prend de I'ampleur au 30 septembre 2008 sur le dollar américain, une
augmentation de 5 % augmenterait le bénéfice de 130 000 $. Une diminution de 5% aurait I'effet inverse.



IMAFLEX

RAPPORT PERIODIQUE - 30 SEPTEMBRE, 2008
NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

Pour les trois et neuf mois terminés le 30 septembre 2008 et 2007 (non vérifiés)

Risque de taux d’intérét
Le principal risque que court Ia Société relativement aux fluctuations des taux d'intérét S'applique a son financement
acourteta long terme, qui porte intérét a des taux variables.

Au 30 septembre 2008, les instruments financiers portant intérét étaient :

($ milliers)
Instruments & taux fixe

Passifs financiers 5806 $
Instruments a taux variable

Passifs financiers Bl
Instrument financier dérivé

Swap d'intérét 18Il 5

Analyse de sensibilité

Les instruments financiers non dérivés a taux fixe sont mesurés aux codts amortis et par conséquence les
fluctuations du taux d'intérét affecteront la juste valeur de ces instruments mais n‘auront aucune conséquence sur
les bénéfices et les capitaux propres. La Société est exposée a des risques des taux d'intérét en ce qui concerne
ces instruments financiers comportant des taux variables ainsi que le swap d'intérét.

Latable qui suit démontre I'effet sur le bénéfice d'une augmentation de 100 points de base d'intérét avec 'hypothese
que toutes les autres variables demeurent constantes. Une diminution aurait I'effet contraire.

($ milliers) Effet
Instruments a taux variable (53) $
Swap d'intérét 1

Impact total d'une augmentation de 100 points de base du taux d'intérét (52) $

3. Eventualités :

Dans le cours normal de ses activités, la Société a été nommée partie défenderesse dans divers recours portant sur
I'utilisation de ses produits par les utilisateurs ultimes. Méme s'il est impossible a I'heure actuelle d’estimer I'issue
de ces poursuites, la Société ne prévoit pas subir de perte importante, ni engager des charges en sus des montants
quelle a déja imputés a ses résultats. Tout écart entre les montants réglés et ceux inscrits sera porté aux résultats
de I'exercice au cours duquel aura lieu le réglement.

4. Chiffres correspondants :

Certains chiffres des périodes précédentes ont été reclassifiés afin de rendre leur présentation conforme a celle
adoptée au cours de la période.



IMAFLEX

RAPPORT PERIODIQUE — 30 SEPTEMBRE, 2008
RAPPORT DE GESTION (« RDG »)

Pour les trois et neuf mois terminés le 30 septembre 2008 et 2007 (non vérifiés)

Lobjectif de ce RDG, comme les autorités réglementaires le requiérent, est d'expliquer le point de vue de la direction sur la
performance passée et les perspectives d'avenir d'lmaflex inc. (la « Société »). Le RDG a également pour but d'améliorer
la compréhension des états financiers consolidés et de leurs notes afférentes. Veuillez vous référer aux états financiers
consolidés et non vérifiés pour le troisieme trimestre lors de la lecture de ce RDG ainsi qu'au Rapport Annuel de 2007. Dans
le cadre du présent document, sauf indication contraire, toutes les données financiéres sont établies d'aprés Ies principes
comptables généralement reconnus du Canada (« PCGR »). Tous les montants sont exprimés en dollars canadiens, sauf
ou indiqué. Dans ce RDG, nous utilisons aussi une mesure non conforme aux PCGR. Pour une description compléte de
cette mesure, veuillez consulter la section « Mesure Non Conforme aux PCGR », dans le présent document. Les états
financiers consolidés incluent les comptes de la Société et sa division Les Emballages Canguard (« Canguard ») et de ses
filiales en propriété exclusive, Canslit inc. (« Ganslit ») et Imaflex USA, inc. (« Imaflex USA »). Afin de faciliter Ia lecture
de ce rapport, les termes « Imaflex », « SoCiété », « nous », « notre » et « nos » désignent Imaflex inc. et ses filiales. Ce
RDG est préparé en conformité avec les formulaires « Réglement 51-102 » et « Formulaire 51-102F1 » et a été approuvé
par le conseil d'administration avant sa parution. Les états financiers consolidés pour le troisieme trimestre terminé le
30 septembre 2008 n'ont pas été examinés par KPMG s.r.l./S.E.N.C.R.L., les vérificateurs de la Société.

DECLARATIONS PROSPECTIVES

A l'occasion, nous faisons des déclarations prospectives, au sens de certaines lois sur les valeurs mobiliéres, y
compris les regles d’exonération de la Loi sur les valeurs mobilieres (Ontario). Nous pouvons faire des déclarations
dans le présent document, dans d’'autres documents déposés auprés des organismes canadiens de réglementation,
dans des rapports aux actionnaires et dans d’autres communications. Ces déclarations prospectives comprennent,
notamment des déclarations relatives aux affaires et a la performance financiere anticipée de la Société. Les mots
« peuvent », « pourraient », « devraient », « perspectives », « Croire », « projeter », « estimer », « prévoir »,
« s'attendre a », « avoir I'intention », « objectif » et 'emploi du conditionnel, ainsi que les mots et expressions
semblables visent a dénoter des déclarations prospectives.

De par leur nature méme, les déclarations prospectives comportent des incertitudes et des risques intrinseques,
a la fois généraux et précis, qui font en sorte qu'il est possible que les prédictions, prévisions, projections, et
autres déclarations prospectives ne se matérialiseront pas. Nous mettons les lecteurs en garde contre le fait de se
fier indOment a ces déclarations puisque les résultats réels pourraient différer sensiblement des opinions, plans,
objectifs, prévisions, attentes, estimations et intentions exprimées dans ces déclarations prospectives, en raison
d’un certain nombre de facteurs importants. Ces facteurs comprennent, sans y &tre limités, les risques de crédit,
de marché, de liquidités, de financement et d’opérations; le dynamisme des économies canadienne et américaine
dans lesquelles nous exergons nos activités; I'incidence des fluctuations du dollar canadien par rapport aux autres
devises, en particulier le dollar américain; I'incidence des modifications relatives aux taux d'intérét; les effets de
la concurrence dans les marchés ol nous exercons nos activités; notre capacité de réaligner avec succes notre
entreprise, nos ressources et nos processus; la disponibilité et le colit des matiéres premiéres; I'insucces a atteindre
la croissance prévue pour I'expansion des opérations américaines; les modifications apportées aux conventions
et méthodes comptables que nous utilisons aux fins de la présentation de notre situation financiére, y compris
les incertitudes liées aux hypothéses et aux estimations comptables critiques; les risques opérationnels et ceux
liés a l'infrastructure ainsi que d'autres facteurs susceptibles d’influencer les résultats futurs, incluant, sans y étre
limités, la mise au point et le lancement, au moment opportun, de nouveaux produits et services, les modifications
apportées a la législation fiscale, I'évolution technologique, les nouvelles réglementations, I'incidence possible,
sur nos activités, de situations d’'urgence en matiére de santé publique, de conflits internationaux et d’autres faits
nouveaux, et Ia mesure dans laquelle nous prévoyons et gérons avec succes les risques inhérents aux facteurs qui
précédent.



IMAFLEX

RAPPORT PERIODIQUE — 30 SEPTEMBRE, 2008
RAPPORT DE GESTION (« RDG »)

Pour les trois et neuf mois terminés le 30 septembre 2008 et 2007 (non vérifiés)

Nous avertissons nos lecteurs que la liste susmentionnée des facteurs importants qui pourraient avoir une incidence
sur nos résultats futurs n'est pas exhaustive. Les investisseurs et autres personnes qui se fient a nos déclarations
prospectives pour prendre des décisions ayant trait a la Société doivent tenir compte de ces facteurs de méme que
d'autres faits et incertitudes. Nous ne nous engageons nullement a mettre & jour quelle que déclaration prospective
que ce soit, qui peut étre faite par nous ou en notre nom a 'occasion, a moins d’une exigence contraire de la part des
autorités réglementaires. Les déclarations prospectives contenues dans ce document sont basées sur les attentes
actuelles et I'information disponible en date du 12 novembre 2008.

NOTRE ENTREPRISE

La Société n'a qu’un seul secteur d’exploitation, soit celui du développement, de la fabrication et de la vente de
matiéres d'emballage. Les résultats incluent ceux d'lmaflex située a Montréal (Québec) et sa division Canguard
située a Victoriaville (Québec), et ses filiales en propriété exclusive, Canslit située a Victoriaville (Québec) et Imaflex
USA située a Thomasville (Caroline du nord). Tous les soldes et opérations inter Sociétés ont été éliminés dans les
etats financiers consolidés.

Imaflex et Imaflex USA se spécialisent dans la fabrication et la vente de pellicules en polyéthylene « sur mesure »
convenant aux divers besoins en emballage de nos clients. Canguard se spécialise dans la fabrication et la vente
de sacs a rebuts en polyéthyléne utilisés par les marchés du détail et industriel. Canslit se spécialise dans la
métallisation de pellicules en polyéthyléne.

Les actions de catégorie A de la Société sont inscrites sous le symbole IFX.A & la Bourse de croissance TSX. Le
siege social de la Société est situé a Montréal (Québec).

MESURE NON CONFORME AUX PCGR

Dans le présent RDG, la direction de la Société a recours a une mesure non définie selon les PCGR. BAIIA constitue
cette mesure. Cependant, la direction précise qu'aux fins de présentation des résultats de la Société, le BAIIA est
associé a la ligne intitulée « Bénéfice avant intéréts, impots et amortissement ». Le tableau ci-dessous permet au
lecteur de faire le rapprochement entre BAIIA utilisé par la Société et le bénéfice net publig.

Rapprochement du BAIIA avec la perte nette.

Trimestre terminé le Neuf mois terminé le
30 septembre 30 septembre 30 septembre 30 septembre

($ milliers, sauf données par action) 2008 2007 2008 2007
(Perte nette) (586) (157) (1343) (133)
Plus:

Impdts (117) 4 1M 87
Intéréts 237 342 685 865

Amortissement 854 769 2504 1992

BAIIA 388 958 1987 2 811

BAIIA (de base et dilué) 0,010 0,025 0,053 0,075
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Méme si le BAIIA est une mesure non conforme aux PCGR, la direction, les analystes, les investisseurs et bon
nombre d’'autres intervenants financiers I'utilisent afin d’évaluer le rendement et la gestion de la Société sur les plans
financiers et de I'exploitation. Toutefois, les investisseurs ne doivent pas interpréter BAIIA comme une alternative au
bénéfice net déterminé en conformité aux PCGR comme un indicateur de la performance de la Société. La définition
du BAIIA utilisée par la Société peut différer de celles utilisées par d'autres entreprises.

INFORMATIONS ANNUELLES SELECTIONNEES

Exercices terminés les 31 décembre

($ milliers, sauf les montants par action) 2005 2006 2007
Chiffres d'affaires 49818 § N 46 840 $
Bénéfice (perte) net(te) 3793 (131) (56)
Total de I'actif 36 843 40 272 39 301
Total de la dette a long terme 9738 15277 13 483
Obligation découlant d’un contrat de location-acquisition - 327 234
Bénéfice (perte) de base et dilué(e) par action 0,110 (0,003) (0,0015)
Dividendes en espéces par action 0,010 = =

La diminution des ventes de 2006 a 2007 est principalement due a des pressions significatives de la concurrence et a
une diminution de la moyenne des prix de ventes en raison d’une stratégie sélective de vente.

La diminution de la perte nette de 2006 a 2007 est le résultat de I'effet du taux de change avec le dollar américain et de
I'indemnité regue d'un fournisseur d'équipement.

La diminution des actifs totaux de 2006 a 2007 est principalement due & I'amortissement.

La diminution de la dette & long terme de 2006 a 2007 est le résultat de paiements effectués sur les emprunts
existants.

RESULTATS DES OPERATIONS

Trimestre terminé le Neuf mois terminé le

30 septembre 30 septembre 30 septembre 30 septembre

($ milliers) 2008 2007 2008 2007
Chiffres d’affaires 13 976 $ V82 5 40104 $ 35849 $

Trimestre terminé le 30 septembre 2008

L'augmentation de 2 244 000 $ ou 19,1 % est due principalement a des augmentations des prix en raison des codts
supérieurs des matiéres premigres.

Neuf mois terminé le 30 Septembre 2008

L'augmentation de 4 255 000 $ ou 11,8 % est due principalement a des augmentations des prix en raison des coits
supérieurs des matiéres premieres.
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Trimestre terminé le Neuf mois terminé le

30 septembre 30 septembre 30 septembre 30 septembre

($ milliers) 2008 2007 2008 2007
Bénéfice brut ($) 1670 $ 1705 % 5461 $ 4978$
Bénéfice brut (%) 11,9 % 145 % 13,6 % 13,9%

La marge de profit brut s’est d'éterioré principalement a cause du délai entre 'augmentation du prix de la matiére pre-
miere et celle du prix de vente.

Trimestre terminé le Neuf mois terminé le

30 septembre 30 septembre 30 septembre 30 septembre

($ milliers) 2008 2007 2008 2007
Frais de vente et d’administration 1030 $ 978 $ 3017 § 2851%
% des ventes 7,4 % 8,3 % 71,9 % 8,0%

Laugmentation des frais de ventes et d’administration est due a une augmentation du nombre de représentants. La
diminution du pourcentage par rapport aux ventes est le résultat de 'augmentation des ventes.

Trimestre terminé le Neuf mois terminé le

30 septembre 30 septembre 30 septembre 30 septembre

($ milliers) 2008 2007 2008 2007
Amortissement des immobhilisations 854 § 769 $ 2504 § 1992 $

Laugmentation est le résultat de I'amortissement additionnel sur les dépenses en immobilisations de I'using améric-
aine et de Victoriaville.

Trimestre terminé le Neuf mois terminé le

30 septembre 30 septembre 30 septembre 30 septembre

($ milliers) 2008 2007 2008 2007
Intéréts 237 $ 342 $ 685 $ 865 $

La réduction des frais d'intéréts est attribuable principalement au changement du taux d'intérét Swap de l'instrument
financier dérivé et a une dette a long terme moins élevée.
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Trimestre terminé le Neuf mois terminé le

30 septembre 30 septembre 30 septembre 30 septembre

($ milliers) 2008 2007 2008 2007
Perte (gain) de change a la conversion 207 $ (251)$ 344 $ (735)%

Trimestre terminé le 30 septembre 2008

La conversion de devises a résulté en une perte de 207 000 $ pour le trimestre terminé le 30 septembre 2008, en raison
d’une appréciation du dollar américain pendant le trimestre.

Neuf mois terminé le 30 septemhre 2008

La conversion de devises a résulté en une perte de 344 000 $ pour les neuf mois terminé le 30 septembre 2008, en
raison de I'impact défavorable de la dette a long terme en dollar américain avec des préteurs U.S.

Trimestre terminé le Neuf mois terminé le
30 septembre 30 septembre 30 septembre 30 septembre
($ milliers) 2008 2007 2008 2007
Charge d’impdts (117)$ 43 141 § 87 %
En % de bhénéfice avant les impots 16,6 % (2,6)% (11,7%) (189,1)%

La provision pour imp0ts reflete I'impdt sur le revenu engendré par les opérations canadiennes. Aucun bénéfice
d'impdts futurs n'a été enregistré sur les pertes de la Société a ses opérations des Etats-unis.

Trimestre termine le Neuf mois terminé le

30 septembre 30 septembre 30 septembre 30 septembre

($ milliers, sauf les montants par action) 2008 2007 2008 2007
(Perte nette) (586)$ (IS (1343)$ (133)$

(Perte nette) par action (0,016) (0,005) (0,036) (0,004)

de base et diluée

Trimestre terminé le 30 septembre 2008

Les opérations canadiennes de la Société ont généré un gain combiné de 418 000 $ pour le trimestre terminé le 30
septembre 2008, comparativement a une perte nette de 529 000$ pour la méme période en 2007. La perte nette
consolidée pour le trimestre est principalement due a la variation de la perte sur le taux de change au montant de
207 000 $ (2007- gain de 251 000 $) et a l'augmentation de I'amortissement de 85 000 $ par rapport a la méme
période de 2007.

De plus les opérations aux Etats-unis ne produisent toujours pas des niveaux appropriés de volume de ventes
nécessaires pour récupérer les codts d'exploitation courants
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Neuf mois terminé le 30 septemhre 2008

Les opérations canadiennes de la Société ont généré un gain combiné de 984 000 $ pour les neuf mois terminé le 30
septembre 2008, comparativement a une perte nette de 1 088 000 $ pour la méme période en 2007. La perte nette
consolidée pour les neuf mois de 1343 000 $ est principalement due a |a variation de la perte sur le taux de change
au montant de 344 000 $ comparativement a un gain de 735 000 $ en 2007 et a 'augmentation de I'amortissement de
512 000 $ par rapport a la méme période de 2007.

De plus, les résultats des neuf mois courant ont été négativement influencés par les résultats de notre filiale
américaine.

SITUATION FINANCIERE

Du 30 septembre 2008 par rapport au 31 décembre 2007
Lactif a court terme s'est accru de 4 223 000 $ principalement en raison d'un niveau plus élevé des débiteurs a cause
de l'augmentation des ventes et un niveau plus élevé des stocks, dii a la synchronisation des achats.

Le passif a court terme a augmenté de 5 607 000 § principalement en raison d’un niveau plus élevé des débiteurs et
stocks tels qu'identifié au paragraphe précédent.

SOMMAIRE DES RESULTATS TRIMESTRIELS

Les données financiéres sommaires tirées des états financiers non Vérifiés de la Société pour les huit derniers
trimestres terminés s'établissent comme suit :

Trimestres terminés en mars, juin, septembre et décembre
($ milliers, sauf les montants par action)

T3/08 T2/08 T1/08 T4/07 T3/07 T2/07 T1/07 T4/06

Chiffre d’affaires 139768 14014¢ 12114 10991 ¢ 11732¢ 12089 ¢ 12028% 11263 $

Bénéfice (perte) avant (379) (244) (376) 159 (408) (348) (215)  (192)

gain de change

Gain (perte) de change (207) (37) (100) (82) 251 451 36 e (561

Bénéfice (perte) net(te) (586) (281) (476) 77 (157) 103 (79)  (756)
De base (0,016)  (0,010)  (0,013) 0,002  (0,005) 0,003 (0,002) (0,020
Dilué(e) (0,016)  (0,010)  (0,013) 0,002  (0,005) 0,003 (0,002) (0,020

Il est important de prendre note que le bénéfice peut varier d'un trimestre a l'autre, d0 a plusieurs facteurs,
indépendamment du volume des ventes. Ces facteurs incluent et ne sont pas limités a des conditions concurrentielles
dans les marchés auxquels la Société participe; des conditions économiques générales et a I'incertitude normale des
affaires, la diversité des produits, les fluctuations du taux de change des devises étrangeres, la disponibilité et les
codts des matieres premieres; les changements du rapport de la Société avec ses fournisseurs, et les fluctuations des
taux d'intérét et autres changements en codts de crédit.
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LIQUIDITES

Le fonds de roulement au 30 septembre 2008 était de 5 141 000 $ comparativement au fonds de roulement de
6 525 000$ au 31 décembre 2007.

La Société croit qu’elle posséde toujours un niveau adéquat de liquidités et une situation financiére suffisante pour
couvrir les exigences des opérations.

FLUX DE TRESORERIE LIES AUX ACTIVITES D’EXPLOITATION

Le flux de trésorerie liés aux activités d'exploitation avant la variation nette du fonds de roulement hors caisse lié a
I'exploitation pour le trimestre terminé le 30 septembre 2008 ont atteint 598 000 $, une augmentation de 347 000 $,
ou 138,2 %, par rapport a la méme période en 2007, principalement attribuable a la variation des charges d'impots de
202000 $, ala variation de I'effet du taux de change de 561 000 $ déduction faite de I'augmentation de la perte au montant
de 429 000 $ durant le trimestre. La réduction dans la variation nette du fonds de roulement hors caisse lié a I'exploitation
de 1795 000$ durant e trimestre courant est principalement attribuable a la diminution des débiteurs, déduction faite d'une
augmentation des stocks et créditeurs. En 2007, 'augmentation dans la variation nette du fonds de roulement hors caisse
lié & I'exploitation de 2 961 000$ était principalement attribuable a une diminution significative des stocks, créditeurs et
charges a payer et débiteurs.

Le flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation avant la variation nette du fonds de roulement hors caisse lié a
I'exploitation pour les neuf mois terminé le 30 septembre 2008 ont atteint 1 549 000 $, une augmentation de 453 000 §,
ou 41,3 %, par rapport a la méme période en 2007, principalement attribuable a une augmentation de I'amortissement de
512000 § et I'effet du taux de change de 1256 000 $. La réduction dans la variation nette du fonds de roulement hors caisse
lié a l'exploitation de 3619 000 § durant le semestre courant est principalement attribuable a une augmentation significative
des stocks et débiteurs, déduction faite d’'une réduction des créditeurs et charges a payer. En 2007, 'augmentation dans
la variation nette du fonds de roulement hors caisse lié a 'exploitation de 956 000$ était principalement attribuable a une
augmentation significative des créditeurs et charge a payer et impots exigibles qui a été partiellement compensé par une
augmentation des débiteurs et des stocks.

FLUX DE TRESORERIE LIES AUX ACTIVITES DE FINANCEMENT

Pour le trimestre terminé le 30 septembre 2008, les activités de financement ont généré des entrées de fonds de 1 155 000 $
comparativement a des sorties de fonds de 2 387 000§ pour la méme période en 2007. La Société a augmenté sa dette
bancaire de 2 093 000 $ pour financer le fonds de roulement et a remboursé 915 000 $ de la dette a long terme. En 2007,
la Société a contracté une dette a long terme de 2 000 000 $ pour supporter I'acquisition d'immobilisations a remboursé
916 000 $ de sa dette a long terme.

Pour les neuf mois terminé le 30 septembre 2008, les activités de financement ont généré des entrées de fonds de
1637000 $, comparativement a des sorties de fonds de 371 000 $ pour la méme période en 2007. La Société a augmenté
sa dette bancaire de 4 423 000 $, pour financer le fonds de roulement et a remboursé 2 717 000 $ de la dette a long
terme. En 2007, la Société a diminué sa dette bancaire de 496 000 $, a contracté une dette a long terme de 3 000 000 $
pour supporter son fond de roulement et pour I'acquisition d'immobilisations et a remboursé 2 804 000$ $ de la dette a
long terme.
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FLUX DE TRESORERIE LIES AUX ACTIVITES D’INVESTISSEMENT

Les activités d'investissement pour le trimestre terminé le 30 septembre 2008 ont entraing des dépenses nettes de 2 000 $
comparativement a 129 000 $ pour la méme période en 2007. Les activités d'investissement pour les neuf mois terming le
30 septembre 2008 ont été de 39 000 $ comparativement a 976 000 $ pour la méme période en 2007.

OBLIGATIONS CONTRACTUELLES

($ milliers) Paiements diis par période
Total moins d’'un an 1-3ans 4—-5ans Plusdebans

Dette a long terme 11137 § 3620 $ 5459 $ 2058 $ .
Contrats de location

— acquisition 166 97 69 - -
Contrats de location

— exploitation 6109 682 1401 1476 2 550
Total des obligations

contractuelles 17412 § 4399 $ 6929 $ 3534 $ 2550 %
RESSOURCES EN CAPITAL

La Société a obtenu de ses banquiers des marges de crédit d’exploitation pouvant atteindre 7 500 000 $ portant intérét a
des taux majoré de 0,50 %. Ces marges de crédit sont garanties par les débiteurs, les stocks et les immobilisations. Au 30
septembre 2008, 1a Société avait prélevé un montant de 6 520 000 $ (2007, 449 000 $) sur ces marges de crédit.

Ladirection prévoitétre capable de continuer de financer les activités de la Société, lamajorité des dépenses d’immobilisations
et les autres besoins anticipés, par les fonds générés par ses opérations et, si nécessaire, par les fonds disponibles par
I'entremise des marges de crédit.

ARRANGEMENTS HORS BILAN

En 2002, la Société a fait des emprunts aux termes du Programme investisseurs immigrants du gouvernement du Québec
(« PIIGQ ») s'élevant a 1 750 000 $. Afin de garantir aux créanciers les obligations qu'elle a contractées a I'égard de ces
emprunts, la Société a établi une fiducie et a désigné le PIIGQ comme bénéficiaire. La Société a également transféré a la fiducie
des effets bancaires qu'elle avait achetés a escompte pour un montant de 1420 000 §, qui a échu le 31 octobre 2007.

Cette information est divulguée a la note 8 (b) dans les « Notes afférentes aux états financiers consolidés» pour les années se
terminant les 31 décembre 2007 et 2006.

OPERATIONS ENTRE APPARENTES

Dans le cours normal des opérations, la Société a conclu des opérations routinieres avec des apparentés appartenant a des
actionnaires de la Société. Ces opérations ont été mesurées a leur valeur d'échange, soit au montant de la contrepartie qui
a 6 fixé et convenu par les apparentés.

Le tableau ci-aprés démontre a jour les transactions entre apparentés telles que divulguées a la note 11 dans les « Notes
afférentes aux états financiers consolidés » pour les années se terminant les 31 décembre 2007 et 2006 :
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Trimestre terminé le Neuf mois terminé le

30 septembre 30 septembre 30 septembre 30 septembre

(milliers $) 2008 2007 2008 2007
Frais de gestion (a) 50 $ B0 148 $ 104 $
Loyer (b) 176 $ 172§ 530 $ 526'$

(a) Gerald R. Phelps, vice-président - opérations — Imaflex, est I'actionnaire majoritaire de Polytechnomics inc.
(« Polytech »). La Société a une entente avec Polytech pour des services de consultation, gestion et services
techniques. Lentente est présentée et approuvée annuellement par le conseil d'administration d’lmaflex.

(b) Joseph Abbandonato, président, chef de la direction et président du conseil d’administration d'lmaflex est I'actionnaire
majoritaire de Les Consultants Roncon Inc. (« Roncon »). Les aménagements de production d'Imaflex, Canslit et
Imaflex USA sont loués de Roncon et apparentés, selon des ententes de baux de location a long terme (voir «
Obligations contractuelles » sous « liquidités »).

OPERATIONS PROJETEES
La Société n'a pas de transactions en cours.

PRINCIPALES CONVENTIONS COMPTABLES CRITIQUES

Les principales conventions comptables critiques sont divulguées a la note 1 des « Notes afférentes aux états financiers
consolidés » pour les années se terminant les 31 décembre 2007 et 2006.

ADOPTION DE NOUVELLES PRISES DE POSITIONS COMPTABLES

Le Ter janvier 2008, la Société a adopté les recommandations de I'nstitut Canadien des Comptables Agréés (« ICCA »),
soit le chapitre 1535 Informations a fournir concernant le capital (voir note 2(a)), le chapitre 3862, Instruments financiers
- Comptabilisation et évaluation et le chapitre 3863, Instruments financiers - Informations a fournir et présentation (voir
note 2(b)). Ces chapitres sont en vigueur pour les périodes ouvertes a compter du 1er octobre 2007. Ces nouvelles
normes ne concernent que les informations a fournir et elles nauront aucune incidence sur les résultats financiers de la
Société.

En juin 2007, 'ICCA a publié le chapitre 3031, “Stocks “. La Société a évalué et calculé I'effet de ce changement sur les
états financiers. Lanalyse a conclu qu'un tel changement était immatériel; toutefois il 6t inscrit aux livres de la Société pour
la période se terminant le 30 septembre 2008. La Société continuera a appliquer les normes établies a la Section 3031.

Leffet de ces changements se rapporte au calcul de I'inventaire des produits finis. Historiquement la Société a comptabi-
lisé toute dépréciation pour la période et alloué seulement les codts directs a I'inventaire des produits finis. La nouvelle
norme requiert que les produits finis comportent les codts des frais généraux calculés sur un niveau de production
normalisée mais appliqués sur une base de production actualisée.

Ce changement a résulté en un ajustement initial sur les bénéfices non répartis au montant de 52 000 $ tel que divulgué
dans les états financiers au 30 septembre, 2008.
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PERSPECTIVES DE LA DIRECTION

Au cours du plus récent trimestre, la Société a d0 surmonter des conditions de marché sans précédent créées par I'escalade
constante du prix des matiéres premiéres, suivie d'une forte baisse provoquée par la disparition de la demande en raison
d'événements économiques a I'échelle mondiale qui semblaient improbables il y a quelques mois a peine.

En dépit de la pression sur la Société occasionnée par ce qui précéde, des mesures prises par la direction pour rationaliser
ses opérations canadiennes ont commencé a donner des résultats. Les résultats financiers des opérations canadiennes de
la Société au cours du dernier trimestre sont passés d'une perte de 529 000 $ au méme moment I'an dernier, a un revenu
net de 418 000 §.

La pellicule agricole de haute densité d’lmaflex USA a été approuvée par ses clients au cours du dernier trimestre ce qui lui
apermis de commencer a mettre en place un inventaire de stocks en prévision des périodes de croissance agricole estivale
et hivernale. La direction prévoit que les revenus d'lmaflex USA vont enfin commencer a augmenter a compter du quatrieme
trimestre, ce qui devrait renverser les nombreux mois de pertes d'exploitation de cette entité.

Au cours du troisieme trimestre, la Société a commencé a exploré diverses opportunités qui lui permettront de migux
intégrer ses opérations et de bénéficier d'épargnes dans le codt des matieres premiéres. Ces initiatives devraient permettre
a la Société d'étre plus compétitive et d'élargir ses marges au cours de la prochaine année financiere. Les conditions
actuelles du marché permettent a la Société d'accéder a la fois a des actifs de bonne qualité a des prix de débarras ainsi
qu'a du personnel qualifié pour renforcer une équipe d'exploitation déja tres solide.

ACTIONS EN CIRCULATION

En date du rapport, la Société a 37 350 002 actions de catégorie A en circulation. En juillet 2005, 444 500 options sur
actions atitre de rémunération ont été émises en faveur de Acumen Capital Finance Partners Limited. Veuillez vous référer
ala note 10 des « Notes afférentes aux états financiers consolidés » pour les années se terminant les 31 décembre 2007
et 2006. Les options ont expiré en janvier 2007.

EVENTUALITES

Dans le cours normal de ses activités, la Société a ét¢ nommée partie défenderesse dans divers recours portant sur
[utilisation de ses produits par les utilisateurs ultimes. Méme s'il est impossible a I'heure actuelle d'estimer I'issue de ces
poursuites, la Société ne prévoit pas subir de perte importante, ni engager des charges en sus des montants qu’elle a déja
imputés a ses résultats. Tout écart entre les montants réglés et ceux inscrits sera porté aux résultats de I'exercice au cours
duquel aura lieu le réglement.

FACTEURS DE RISQUES

La Société évolue dans un marché concurrentiel occupé par de nombreux participants. Afin de faire face a la croissance
récente et de gérer efficacement la croissance future, la compagnie améliore continuellement ses systemes financiers
et d'exploitation, ses systémes intégrés de gestion ainsi que ses méthodes et ses controles. La prospérité de la Société
revient en grande partie a I'apport continu de ses employés et a la capacité de la Société a attirer et a conserver du
personnel de direction, de ventes et d’exploitation compétent.

Le marché de 30 milliards de dollars dans lequel la Société est en concurrence a, par le passé, démontré une résistance
et une croissance méme au cours des pires périodes économiques. Les clients de la Société ceuvrent principalement
dans le secteur de I'emballage alimentaire. Ce fait, combiné & 'accroissement des gammes de produits et a la fiabilité
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d'équipement plus neuf et plus rapide, devraient aider la Société a surmonter la volatilité potentielle causée par
Iincertitude du climat économique nord-américain.

Les facteurs qui peuvent affecter la Société comprennent, sans y étre limités : les risques de crédit, de marché, de
liquidités, de financement et d’'opérations; le dynamisme des économies canadienne et américaine dans lesquelles nous
exercons nos activités; I'incidence des fluctuations du dollar canadien par rapport aux autres devises, en particulier
le dollar américain; l'incidence des modifications relatives aux taux d'intérét; les effets de la concurrence dans les
marchés ol nous exercons nos activités; notre capacité de réaligner avec Succes notre entreprise, nos ressources
et nos processus; a disponibilité et le colt des matiéres premiéres; 'insucces a atteindre 1a croissance prévue pour
I'expansion des opérations américaines; les modifications apportées aux conventions et méthodes comptables que
nous utilisons aux fins de la présentation de notre situation financiére, y compris les incertitudes liées aux hypothéses
et aux estimations comptables critiques; les risques opérationnels et ceux liés a l'infrastructure ainsi que d'autres
facteurs susceptibles d'influencer les résultats futurs, incluant, sans y étre limités, la mise au point et le lancement,
au moment opportun, de nouveaux produits et services, les modifications apportées a la législation fiscale, I'évolution
technologique, les nouvelles réglementations, 'incidence possible, sur nos activités, de situations d’urgence en matiere
de santé publique, de contlits internationaux et d'autres faits nouveaux, et la mesure dans laquelle nous prévoyons et
gérons avec SUcces les risques inhérents aux facteurs qui précédent.

Des renseignements additionnels sur 1a Société, notamment le Rapport Annuel, peuvent étre obtenus sur le site internet
de SEDAR & I'adresse www.sedar.com.

Joseph Abbandonato Robert Nagy, cma., cia
Président et chef de la direction Contrbleur corporatif
Le 12 novembre 2008
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