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F A I T S  S A I LLANT     S

A	 Représente l’exercice terminé le 31 janvier.

B	 Représente une période de onze mois arrêtée le 
31 décembre.

C	 Représente l’exercice terminé le 31 décembre.
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CHIFFRES D’AFFAIRES
(en millions de dollars)

	 Exercice 	 	 Exercice	 	 Exercice	 	 Exercice	 	 Exercice	
	 terminé le	 	  terminé le	 	 terminé le	 	 terminé le	 	 terminé le
	 31 décembre		  31 décembre 	 	 31 décembre	 	 31 décembre	  	31 décembre	
($ milliers, sauf données par action)	 2008		  2007	 	 2006	 	 2005	 	 2004	

Exploitation	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 		
Chiffres d’affaires	  54 570	 $	 46 840	$	 51 775	$	 49 818	$	 39 084	$
Bénéfice (perte) net(te)	  (2 091)		  (56)	 	 (131)	 	 3 793	 	 2 587   	 
Bénéfice (perte) par action	 (0,056)		  (0,002)	 	  (0,003)	 	 0,110	 	 0,083
BAII (1)	 (495)		  1 176	 	 1 454	 	 5 545	 	 3 872   	 
BAIIA (2)	 2 901		  3 822	 	 3 707	 	 7 572	 	 5 775   	 
BAIIA par action	 0,078		   0,102	 	 0,099	 	 0,220	 	 0,186
Situation financière
Fonds de roulement	 4 950		  6 525	 	 6 447	 	 9 745	 	 3 981   	 
Immobilisations	 20 337		  22 900	 	 25 056	 	 16 079	 	 10 145  
Total de l’actif	 39 468		  39 301	 	 40 272	 	 36 843	 	 25 132   
Total de la dette à long terme	 	 	 	 	  	 	 	 	 	
  (y compris contrats de location-acquisition)	 11 250		  13 717	 	 15 604	 	 9 738	 	 5 535  	
Capitaux propres	 16 591		  18 130	 	 18 186	 	 18 317	 	 9 132    	
	 	 	 	 	 	 	 	 	 	
(1)  Bénéfice avant intérêts et impôts
(2)  Bénéfice avant intérêts, impôts, et amortissement 
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Malgré toutes les difficultés rencontrées cette année, les recettes sont à la hausse par rapport à l’année dernière. Comme 
nous l’avions déjà expliqué aux actionnaires, les conditions du marché en 2007 avaient conduit à une surcapacité et donc à 
des prix dérisoires. En vertu de la situation, la direction s’est concentrée principalement sur la gestion des flux de trésorerie. 
Une fois nos problèmes de machines résolus, nous avons continué d’accumuler de l’inventaire, car la direction ne voyait 
aucun intérêt à tenter de maintenir ou accroître les recettes dans le simple but d’avoir plus de débiteurs; en effet, la principale 
préoccupation du marché était le crédit. Cependant, en 2008, en raison du succès continu de la mise en œuvre de notre 
stratégie, nous avons pu nous consacrer de nouveau à l’augmentation des ventes. Bien que la profitabilité désirée n’ait 
pas été obtenue immédiatement, la direction croit être sur le bon chemin pour l’atteindre en dépit des pertes occasionnées 
cette année. En outre, si l’on prend en compte les pertes liées à la fluctuation des devises, que l’on omet le paiement 
effectué en 2007 par notre fournisseur d’équipement, utilisé pour alléger les coûts d’exploitation, et que l’on omet également 
l’amortissement de 752 000 $, la direction croit que les résultats de l’année 2008 constituent une amélioration de 1 million 
de dollars par rapport à 2007.

En comparant 2007 à 2008, la direction constate les faits suivants :

En 2007, les gains à l’échange de devises s’élevaient à 653 000 $ alors qu’en 2008, ce chiffre était une perte de 387 000 $.

En 2007, nous avons enregistré un amortissement de 2 644 000 $, alors qu’en 2008, il s’élevait à 3 396 000 $.

En 2007, nous avons reçu environ 425 000 $ de la part de nos fournisseurs qui ont servi à alléger les dépenses, mais rien en 2008.

En 2008, la direction a commencé par se fixer les objectifs spécifiques de reconstruire la base des ventes de la division 
canadienne d’Imaflex, de remplacer les transactions habituellement faites avec Canslit maintenant que celle-ci fait sa propre 
extrusion, d’améliorer la rentabilité des activités de Canslit et d’améliorer le rendement général  de la filiale aux États-Unis. 
La plupart de nos objectifs ont été atteints et nous nous sentons enfin prêts à affronter l’année 2009 maintenant que les 
désagréments opérationnels qui frustraient la société depuis si longtemps semblent enfin avoir été écartés. Le plus grand défi 
que devra relever la direction en 2009 sera clairement de continuer l’expansion de nos opérations dans ce climat économique 
nouveau et instable.

Les problèmes de liquidité dans l’économie en général constituent une entrave à la croissance. Toutes les entreprises, qu’il 
s’agisse d’Imaflex, de nos fournisseurs ou de nos clients, ont besoin de concentrer leurs efforts sur la gestion des liquidités 
et l’amélioration des recettes, mais de le faire tout en évitant de créer des conditions défavorables à leur croissance, ou 
pire encore, de mettre en péril leur viabilité financière. En 2008, des décisions importantes ont été prises pour améliorer 
la profitabilité de toutes nos activités alors que la direction n’avait pas encore complètement réalisé l’ampleur de la crise 
financière et de ses répercussions potentielles sur l’économie en général. Ces décisions aideront Imaflex à surmonter la crise 
financière qui sévit actuellement.

La première de ces décisions fut d’acheter de l’équipement qui permettra à la société de recycler 10 millions de livres de 
déchets en polyéthylène par an et de les convertir en résine réutilisable. Deux machines ont été achetées; une pour notre usine 
aux États-Unis, et une pour notre filiale au Canada. Les deux machines seront mises en fonction à la fin du premier trimestre 
2009. Ces machines devraient faire augmenter radicalement la rentabilité car elles permettront à la société d’avoir un accès 
privilégié à des matières recyclées lorsque des résines de première qualité ne sont pas exigées. Les économies en achat 
de matières premières pourraient atteindre l’équivalent de 50 % du coût des matières premières requises dans les produits 
concernés. Bien que le recyclage ajoute quelques dépenses, la direction croit que les économies engendrées par celui-ci 
allègeront la pression exercée sur les liquidités. Le plus gros avantage pour notre bénéfice proviendra de l’utilisation de 
résine recyclée dans 20 % de notre volume de production, ce qui devrait avoir un effet positif sur notre rentabilité globale.

La seconde décision, faite au dernier trimestre de 2008, était de s’assurer d’avoir suffisamment de liquidités pour retirer le 
plus possible des démarches que nous avions mises en place. En voyant les marchés se détériorer, la direction a jugé qu’il 
serait prudent de faire un apport minimum de capital social pour protéger la société. Pour ce faire, la société a mobilisé 	
500 000 $ à la mi-décembre en vendant des titres à 0,25 $/action à un nouvel actionnaire.

R APPO    R T  À  n o s  a c t i o n n a ir  e s
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Les activités de la filiale américaine qui ne sont pas encore rentables et qui ont d’ailleurs fait diminuer les liquidités de la société 
en général, semblent prêtes à devenir rentables en 2009. Bien que les problèmes d’équipement qui affligeaient les activités 
américaines de la société aient été résolus en 2008, menant la direction à croire que des améliorations considérables pourraient 
être mises en œuvre au second semestre 2008, la société a malheureusement manqué la saison d’été pour bon nombre de ses 
clients. Nous avons été contraints de ne préparer que la saison d’hiver et nous avons commencé à amasser de l’inventaire. De 
ce fait, les résultats positifs attendus pour le troisième trimestre 2008 ont été retardés au premier trimestre 2009.

Hormis cela, et en dépit du fait que nous ayons manqué la période de croissance estivale, le rendement global de notre 
usine américaine a augmenté considérablement par rapport à l’année 2007. En 2008, contrairement à 2007, nous n’avons 
pas bénéficié de la réduction de 425 000 $ sur le coût de nos matières premières découlant de notre accord avec notre 
fournisseur de machines, nous avons subi un amortissement de 500 000 $ de plus, et nos pertes de 2007 n’avaient pas 
été amplifiées par la baisse du dollar Canadien, qui était de 1,01 $ à l’époque alors qu’il en vaut 0,80$ maintenant, soit une 
perte d’environ 25 % à la conversion en dollars Canadiens. La société a également souffert de fluctuations sans précédent au 
niveau des prix des matières premières en raison de l’état des marchés. En effet, l’instabilité des prix des matières premières 
et l’état global des marchés ont forcé plusieurs concurrents à déclarer faillite et à fermer leurs portes.

Hormis la conjoncture économique actuelle, la direction reste optimiste mais prudente en ce qui concerne les projets de la 
société pour 2009. Les raisons sont nombreuses, mais en voici quelques-unes :

- Tout d’abord, plus de 60 % de nos produits sont utilisés dans des secteurs économiques reliés à l’alimentation, comme les 
pellicules d’emballage ou les pellicules que nous produisons pour les agriculteurs.

- Deuxièmement, la portion non-alimentaire de nos ventes, qui rassemble des produits qui sont plutôt du type marchandise, est 
très sensible au prix. Nous avons cherché à rassembler nos opérations et à faire les efforts nécessaires pour obtenir des matières 
premières au prix le plus bas possible; en partie grâce aux machines de recyclage que nous avons achetées. Les avantages 
occasionnés par cette nouvelle structure de prix devraient nous permettre d’offrir des prix très concurrentiels et d’augmenter nos 
volumes de production dans ces marchés tout en faisant des bénéfices équivalents ou supérieurs sur ces ventes.

- Troisièmement, la chute récente de la valeur du dollar Canadien sera favorable à nos activités au Canada, et ceci de deux 
manières : elle constituera une entrave à la concurrence aux États-Unis qui tente d’entrer sur le marché Canadien, et elle 
facilitera l’exportation concurrentielle de produits vers les États-Unis.

- Enfin, notre clientèle s’est agrandie et aucun ne compte pour plus de 12 % de notre volume de production. 

Pour ces raisons, ainsi que de nombreuses autres que nous n’énumérerons pas ici, la direction regarde 2009 d’un œil 
optimiste. Comme toujours, nous arrivons à ces points tournants dans l’histoire du succès de notre société grâce au facteur 
humain. En conclusion, je profite donc de cette occasion pour remercier nos employés, nos directeurs, nos investisseurs, 
nos nombreux fournisseurs, ainsi que nos clients, qui contribuent encore et toujours au succès d’Imaflex.

  

Joseph Abbandonato

Le Président et chef de la direction
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I N F O R M AT  I ON   F I NANC    I È R E  T R I M E S T R I ELLE  
($ milliers, sauf données par action)

	 VENTES			   BÉNÉFICE (PERTE) NET(TE)	
	 2008	 	 	 2007	 	 2008	 	 	 2007	

Premier trimestre	 12 114	$	 	 12 028	$	 (476)$	 	 (79)	$

Deuxième trimestre	 14 014	 	 	 12 089	 	 (281)	 	 	 103 

Troisième trimestre	 13 976	 	 	 11 732	 	 (586)	 	 	 (157)

Quatrième trimestre	 14 466	 	 	 10 991	 	 (748)	 	 	 77 

	  54 570	 	 	 46 840	 	 (2091)	 	 	 (56)
	 	 	 	

	 BAIIA			   BÉNÉFICE (PERTE) PAR ACTION	
	 2008	 	 	 2007	 	 2008	 	 	 2007

Premier trimestre	 822	$	 	 903	$	 (0,013)	$	 	 (0,002)	$

Deuxième trimestre	 777	 	 	 950	 	 (0,007)	 	 	 0,003   

Troisième trimestre	 388	 	 	 958	 	 (0,016)	 	 	 (0,005) 

Quatrième trimestre	 914	 	 	 1011	 	 (0,020)	 	 	 0,002  

	 2 901	$	 	 3822	$	 (0,056)	$	 	 (0,002)	$
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L’objectif de ce RDG, comme les autorités réglementaires le requièrent, est d’expliquer le point de vue de la direction 
sur la performance passée et les perspectives d’avenir d’Imaflex 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 vérifiés pour l’année terminée le 31 décembre 2008 lors de la lecture de ce RDG.  Dans le 
cadre du présent document, sauf indication contraire, toutes les données financières sont établies d’après les principes 
comptables généralement reconnus du Canada (« PCGR »).  Tous les montants sont exprimés en dollars canadiens.  
Dans ce RDG, nous utilisons aussi certaines mesures financières non conformes aux PCGR.  Pour une description 
complète de ces mesures, veuillez consulter la section « Mesures Financières Non Conformes 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. (« Canslit ») et Imaflex USA, inc. (« 
Imaflex USA>>).   Afin de faciliter la 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 « Règlement 51-102 
» et « Formulaire 51-102F1” et a été approuvé par le conseil d’administration avant sa parution.  Les états financiers 
consolidés ont été vérifies par KPMG s.r.l./S.E.N.C.R.L., les vérificateurs de la société.

Déclarations prospectives   
À l’occasion, nous faisons des déclarations prospectives, au sens de certaines lois sur les valeurs mobilières, y compris 
les règles d’exonération de la Loi sur les valeurs mobilières (Ontario).  Nous pouvons faire des déclarations dans le 
présent document, dans d’autres documents déposés auprès 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 à la performance financière anticipée de la société.  Les mots « peuvent », « 
pourraient », « devraient », « perspectives », « croire », « projeter », « estimer », « prévoir », « s’attendre à », « avoir 
l’intention », « objectif » et l’emploi du conditionnel, ainsi que les mots et expressions semblables visent à dénoter des 
déclarations prospectives.

De par leur nature même, les déclarations prospectives comportent des incertitudes et des risques intrinsèques, à 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 indûment à 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 être limités, les risques de crédit, de marché, de liquidités, de 
financement et d’opérations; le dynamisme des économies canadienne et américaine dans lesquelles nous exerçons 
nos activités; l’incidence des fluctuations du dollar canadien par rapport aux autres devises, en particulier le dollar 
américain; l’incidence des modifications relatives aux taux d’intérêt; les effets de la concurrence dans les marchés où 
nous exerçons nos activités; notre capacité de réaligner avec succès notre entreprise, nos ressources et nos processus; 
la disponibilité et le coût des matières premières; l’insuccès à atteindre la croissance prévue pour l’expansion des 
opérations américaines; les modifications apportées aux conventions et méthodes comptables que nous utilisons aux 
fins de la présentation de notre situation financière, y compris les incertitudes liées aux hypothèses et aux estimations 
comptables critiques; les risques opérationnels et ceux liés à l’infrastructure ainsi que d’autres facteurs susceptibles 
d’influencer les résultats futurs, incluant, sans y être limités, la mise au point et le lancement, au moment opportun, 
de nouveaux produits et services, les modifications apportées à la législation fiscale, l’évolution technologique, les 
nouvelles réglementations, l’incidence possible, sur nos activités, de situations d’urgence en matière de santé publique, 
de conflits internationaux et d’autres faits nouveaux, et la mesure dans laquelle nous prévoyons et gérons avec succès 
les risques inhérents aux facteurs qui précèdent.

R a p p o r t  d e  g e s t i o n  ( «  R D G  » )
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Déclarations prospectives (suite)
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 à nos déclarations 
prospectives pour prendre des décisions ayant trait à la société doivent tenir compte de ces facteurs de même que 
d’autres faits et incertitudes.  Nous ne nous engageons nullement à mettre à jour quelle que déclaration prospective 
que ce soit, qui peut être faite par nous ou en notre nom à l’occasion, à 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 l’information disponible en date du 20 avril, 2009.

 

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

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

Les actions de catégorie A de la société sont inscrites sous le symbole IFX.A à la Bourse de croissance TSX.  Le 
siège social de la société est situé à Montréal (Québec). 

Mesures non conformes aux PCGR
Dans le présent rapport de gestion, la direction de la société a recours à 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 à la ligne intitulée « Bénéfice avant intérêts, impôts et amortissement ».  Le tableau ci-dessous 
permet au lecteur de faire le rapprochement entre BAIIA utilisé par la société et le bénéfice (perte) net(te) publié(e). 

Rapprochement du BAIIA avec le bénéfice (perte) net(te) 

	 Trimestre terminé	 L’année terminée
	 	 	 31 décembre		  31 décembre		  31 décembre		  31 décembre
($ milliers)	 2008	 	 2007	 	 2008	 	 2007
Bénéfice (perte) net(te)	 (748)	$	 77	 $	 (2 091)	$	 (56)	$
Plus:	 	 	 	 	
Impôts		 365		  (17)	  	 506	  	 70	  
Intérêts		 405	  	 299	  	 1 090	  	 1 164
Amortissement	 892		  652		  3 396		  2 644
BAIIA	 	 914		  1 011		  2 901		  3 822

R APPO    R T  D E  GE  S T I ON   ( s u i t e )
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R APPO    R T  D E  GE  S T I ON   ( s u i t e )

Même si le BAIIA est une mesure non conforme aux PCGR, la direction, les analystes, les investisseurs et bon 
nombre d’autres intervenants financiers l’utilisent afin d’évaluer le rendement et la gestion de la société sur les plans 
financiers et de l’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.

La direction utilise aussi l’analyse qui suit afin de mesurer la performance de la Société.

	 Trimestre terminé	 L’année terminée
	 	 	 31 décembre		  31 décembre		  31 décembre		  31 décembre
($ milliers)	 2008	 	 2007	 	 2008	 	 2007
BAIIA	 	 914	 $	 1 011	 $	 2 901	 $	 3 822	 $
Perte (gain) de change à la conversion	 43	 	 82	 	 387	 	 (653)
Remboursement d’un Fournisseur	 -	 	 (425)	 	 -	 	 (425)
BAIIA Ajusté * 	 957	 	 668	 	 3 288	 	 2 744
*Excluant la perte (gain) de change à la conversion et le remboursement d’un fournisseur.

Informations annuelles sélectionnées  

	 	 	 	 	 Exercices terminés les 31 décembre
($ milliers, sauf les montants par action)	 	 	 2006	 	 2007	 	 2008
Chiffre d’affaires	 	 	  51 775	 	  46 840	 	 54 570
Bénéfice (perte) net(te)	 	 	 (131)	 	 (56)	 	 (2 091)
Total de l’actif	 	 	 40 272	 	 39 301	 	 39 468
Total de la dette à long terme	 	 	 15 277	 	 13 483	 	 11 039
Obligation découlant d’un contrat de location-acquisition		 	 327	 	 234	 	 211
Bénéfice (perte) de base et dilué(e) par action	 	 	  (0,003)	 	  (0,002)	 	 (0,056)
Dividendes en espèces par action	 	 	 -	 	 -	 	 -

L’augmentation des ventes de 2007 à 2008 est due à la hausse du prix de vente en raison d’une augmentation du prix 
de la matière première et l’augmentation du volume de ventes. 

L’augmentation de la perte nette de 2007 à 2008 est le résultat de l’effet de la conversion de devises avec le dollar 
américain et le résultat de la filiale Américaine.

L’augmentation des immobilisations de 2007 à 2008 est due à l’augmentation des débiteurs suite à l’augmentation des 
ventes.

La diminution de la dette à long terme de 2007 à 2008 est le résultat des paiements faits sur la dette.
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R APPO    R T  D E  GE  S T I ON   ( s u i t e )

Résultats des opérations

	 Trimestre terminé	 L’année terminée
	 	 	 31 décembre		  31 décembre		  31 décembre		  31 décembre
($ milliers)	 2008	 	 2007	 	 2008	 	 2007
Chiffres d’affaires	 14 466		  10 991		  54 570		  46 840

Trimestre terminé le 31 décembre 2008
L’augmentation de  3 475 $ ou 31,6 % est due à une croissance du volume des ventes ainsi qu’une augmentation des 
prix en raison des coûts supérieurs des matières premières.

L’année terminée le 31 décembre 2008
L’augmentation de 7 730 $ ou 16,5  % est due  à une hausse du prix des ventes en raison des coûts supérieurs des 
matières premières et un niveau plus élevé du volume des ventes.

	 Trimestre terminé	 L’année terminée
	 	 	 31 décembre		  31 décembre		  31 décembre		  31 décembre
($ milliers)	 2008	 	 2007	 	 2008	 	 2007
Bénéfice ($)  avant amortissement 	 1 774	 $	 1 843	 $	 7 235	 $	 6 821	 $
d’équipement de production (%)	 12,3	%	 16,8	%	 13,3	%	 14,6	%
Amortissement d’équipement
de production	 797		  555		  3 182		  2 500
Bénéfice brut ($)  	 977		  1 288		  4 053		  4 321
Bénéfice brut (%)	 6,7	%	 11,7	%	 7,4	%	 9,2	%

Trimestre terminé le 31 décembre 2008

Marge du bénéfice brut avant amortissement
Le pourcentage du bénéfice brut avant amortissement est demeuré relativement stable durant le trimestre. La seule différence  
significative, étant la compensation unique au montant de 425 000 $ reçue d’un de nos fournisseurs d’équipements durant 
le quatrième trimestre de 2007.

Marge du bénéfice brut
Le pourcentage du bénéfice brut est demeuré relativement stable durant le trimestre. La différence étant la compensation 
unique au montant de 425 000 $ reçue d’un de nos fournisseurs d’équipements durant le quatrième trimestre de 2007 et 
l’augmentation de l’amortissement de 242 000 $ durant le trimestre courant.
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Résultats des opérations (suite)

L’année terminée le 31 décembre 2008

Marge du bénéfice brut avant amortissement
La légère baisse du pourcentage de la marge du bénéfice brut avant amortissement pour l’année terminée le 31 décembre 
2008, est due au délai entre l’augmentation du prix de la matière première et l’ajustement du prix de vente, ainsi que par la 
compensation reçue de notre fournisseur d’équipements tel que mentionne plus haut.

Marge du bénéfice brut
La légère baisse du pourcentage de la marge du bénéfice brut pour l’année terminée le 31 décembre 2008, est due au délai 
entre l’augmentation du prix de la matière première et l’ajustement du prix de vente, la compensation de 425 000 $ reçue 
en 2007 de notre fournisseur d’équipements et l’augmentation de l’amortissement au montant de 682 000 $ durant l’année.

	 Trimestre terminé	 L’année terminée
	 	 	 31 décembre		  31 décembre		  31 décembre		  31 décembre
($ milliers)	 2008	 	 2007	 	 2008	 	 2007
Frais de vente et d’administration	 796	 $	 711	 $	 3 813	 $	 3 562	 $
% des ventes	 5,5	%	 6,5 	%	 7,0	%	 7,6	%

L’augmentation des frais de ventes et d’administration est due à une hausse du nombre de représentants des ventes.

	 Trimestre terminé	 L’année terminée
	 	 	 31 décembre		  31 décembre		  31 décembre		  31 décembre
($ milliers)	 2008	 	 2007	 	 2008	 	 2007
Amortissement (excluant 
l’équipement de production)	 95		  97		  214		  145

L’augmentation est un résultat de l’amortissement additionnel sur les dépenses en immobilisations.
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Résultats des opérations (suite)

	 Trimestre terminé	 L’année terminée
	 	 	 31 décembre		  31 décembre		  31 décembre		  31 décembre
($ milliers)	 2008	 	 2007	 	 2008	 	 2007
Intérêts	 405	 $	 299	 $	 1 090	 $	 1 164	 $

Trimestre terminé le 31 décembre 2008
L’augmentation des frais d’intérêts durant le trimestre est attribuable à la réduction du taux d’intérêt Swap de l’instrument 
financier dérivé. 

L’année terminée le 31 décembre 2008
La diminution des frais d’intérêt pour   l’année est le résultat d’une réduction du taux d’intérêt et des niveaux moins 
élevés de la dette à long terme.

	 		  Trimestre terminé	 L’année terminée
	 	 	 31 décembre		  31 décembre		  31 décembre		  31 décembre
($ milliers)	 2008	 	 2007	 	 2008	 	 2007
Perte (gain) de change à la conversion	 43	 $	 82	 $	 387	 $	 (653)	$

Trimestre terminé le 31 décembre 2008
La conversion de devises a résulté en une perte de 43 000 $ (perte de 82 000 $ en 2007)  pour le trimestre terminé le 
31 décembre 2008, en raison d’une appréciation du dollar américain pendant le trimestre.

L’année terminée le 31 décembre 2008
La conversion de devises a résulté en une perte de 387 000 $ (gain de 653 000$ en 2007) pour l’année terminée le 31 
décembre  2008, en raison d’une appréciation nette du dollar américain durant l’année.

	 Trimestre terminé	 L’année terminée
	 	 	 31 décembre		  31 décembre		  31 décembre		  31 décembre
($ milliers)	 2008	 	 2007	 	 2008	 	 2007
Charge d’impôts	 365	 $	 (17)	$	 506	 $	 70	 $
En % de bénéfice avant les impôts	 95,3	 %	 18,0	 %	 31,9	%	 528,8 	%

La provision pour impôts reflète l’impôt sur le revenu engendré par les opérations canadiennes. Aucun bénéfice d’impôts 
futurs n'a été enregistré sur les pertes de la société à ses opérations des États-Unis.

R APPO    R T  D E  GE  S T I ON   ( s u i t e )
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Résultats des opérations  (suite)

	 Trimestre terminé	 L’année terminée
	 	 	 31 décembre		  31 décembre		  31 décembre		  31 décembre
($ milliers)	 2008	 	 2007	 	 2008	 	 2007
(Perte) bénéfice net(te) et résultat étendu	 (748)	$	 77	 $	 (2 091)	$	 (56)	$
(Perte) bénéfice par action 
de base et dilué(e)	 (0,020)	$	 0,002	 $	 (0,056)	$	 (0,002)	$

Trimestre terminé le 31 décembre 2008
La société a subi une perte nette consolidée de 748 000 $ pour le trimestre terminé le 31 décembre 2008, comparativement 
à un bénéfice net de 77 000 $ pour la même période en 2007.  La différence dans la perte nette est due principalement au 
remboursement de 425 000 $ EUA en 2007 reçu d’un manufacturier d’équipement et l’amortissement durant le trimestre 
suite à la mise en opération d’équipements. De plus, les opérations aux États -Unis ne produisent toujours pas des 
niveaux appropriés de ventes nécessaires pour récupérer les coûts d’exploitation courants. Les opérations de la société 
au Québec ont généré un bénéfice des opérations après impôt de 167 000 $ pour les trois mois terminés le 31 décembre 
2008, comparativement à un bénéfice des opérations avant impôt de 96 000 $ pour la même période en 2007.  

L’année terminée le 31 décembre 2008
La société a subi une perte nette consolidée de  2 091 000 $ pour l’année terminée le 31 décembre 2008, comparativement 
à une perte nette de 56 000 $ pour la même période en 2007. La baisse significative des bénéfices a été causée par  une 
perte de conversion de devises de 387 000 $ comparativement à un gain de conversion de devises de 653 000 $ pour 
la même période en  2007. De plus, la perte nette est attribuable à la non-synchronisation entre l’augmentation du prix 
de vente et le  coût supérieur des matières premières, l’augmentation de l’amortissement de 752 000 $ et la hausse des 
frais de ventes et d’administration. Les opérations aux États -Unis ne produisent toujours pas des niveaux appropriés de 
ventes nécessaires pour récupérer les coûts d’exploitation courants. Les opérations de la société au Québec ont généré 
un bénéfice des opérations après impôt de 382 000 $ pour l’année terminée le 31 décembre 2008, comparativement à un 
bénéfice  des opérations avant impôt  de 319 000 $ pour la même période en 2007.  Les résultats de l’année en cours ont 
été négativement influencés par une perte de 1 918 000 $ EUA. de la filiale américaine, comparativement à une perte nette 
de 1 131 000 $ EUA pour la même période en 2007.  En 2008, 500 000 $ EUA d’amortissement de plus fut comptabilisé et 
en 2007, 425 000 $ EUA fut reçu d’un manufacturier d’équipement qui a eu pour effet de réduire les coûts d’exploitation.

Situation financière 
Du 31 décembre 2008 par rapport au 31 décembre 2007

L’encaisse a augmenté de 755 000 $ principalement en raison d’un effort soutenu de perception des débiteurs.

Les débiteurs ont augmenté de 1 831 000 $ en raison d’une hausse du volume de ventes. 

La dette bancaire fut augmentée de 2 952 000 $ pour financer le fonds de roulement et l’achat d’actifs au montant de 
763 000 $. 

Les créditeurs et charges à payer ont augmenté de 763 000 $ en raison de la synchronisation des achats des stocks et 
des paiements. 

Les immobilisations ont diminué de  2 563 000 $ principalement dû à l’amortissement.

La dette à long terme a diminué de  2 444 000 $ en raison de remboursement programmé de titres d’emprunt à long terme.
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Sommaire des résultats trimestriels
Les données financières 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)

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

Chiffre d’affaires	 14 466	 	 13 976	 	 14 014	 	 12 114	 	 10 991	 	 11 732	 	 12 089	 	 12 028
Bénéfice (perte) net(te)	 (748)	 	 (586)	 	 (281)	 	 (476)	 	 77	 	 (157)	 	 103	 	 (79)
	 De base	 (0,020)	 (0,016)	 (0,010)	 (0,013)	 0,002	 (0,005)	 0,003	 (0,002)
	 Dilué(e)	 (0,020)	 (0,016)	 (0,010)	 (0,013)	 0,002	 (0,005)	 0,003	 (0,002)

Il est important de prendre note que le bénéfice peut varier d’un trimestre à l’autre, dû à plusieurs facteurs, indépendamment du 
volume des ventes.  Ces facteurs incluent et ne sont pas limités à des  conditions concurrentielles dans les marchés auxquels 
la société participe;  des conditions économiques générales et à l’incertitude normale des affaires, la diversité des produits, les 
fluctuations du taux de change des devises étrangères, la disponibilité et les coûts des matières premières; les changements du 
rapport de la société avec ses fournisseurs, et les fluctuations des taux d’intérêt et autres changements en coûts de crédit.

Liquidités
Le fonds de roulement au 31  décembre 2008 était de 4 950 000 $ comparativement au fonds de roulement de 	
6 525 000 $ au 31 décembre 2007.  
La société croit qu’elle possède toujours un niveau adéquat de liquidités. 

Flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation
Le flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation avant la variation nette du fonds de roulement hors caisse lié à 
l’exploitation pour le trimestre terminé le 31 décembre 2008 a atteint 662 000 $ (656 000 $ en 2007), une augmentation de 
6 000 $ ou 1 % par rapport à la même période en 2007, principalement attribuable à l’effet de la conversion de devises. 
L’augmentation dans la variation nette du fonds de roulement hors caisse lié à l’exploitation de 3 104 000 $ est principalement 
attribuable à une diminution des stocks. 
Le flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation avant la variation nette du fonds de roulement hors caisse lié à 
l’exploitation pour l’année terminée le 31 décembre 2008 a atteint  2 210 000 $ une augmentation de 458 000 $, ou 
26,1 %, par rapport à la même période en 2007, principalement attribuable à la conversion de devises. La diminution  
dans la variation nette du fonds de roulement hors caisse lié à l’exploitation de 438 000 $ durant l’année en cours est 
principalement attribuable à une augmentation des  débiteurs, qui ont été partiellement compensé par une diminution des 
stocks.  En 2007, la diminution dans la variation nette du fonds de roulement hors caisse lié à l’exploitation de 39 000 $  
était principalement attribuable à un niveau plus élevé des débiteurs et des stocks.

Flux de trésorerie liés aux activités de financement   
Pour le trimestre terminé le 31  décembre 2008, les activités de financement ont exigé des sorties de fonds de  	
1 878 000 $, comparativement à des entrées de fonds de 1 019 000 $ pour la même période en 2007.  La société a  
diminué  la marge de crédit existante  de 1 471 000 $, a remboursé 882 000 $ de la dette à long terme. De plus 500 000 $ 
fut  généré par l’émission de capital actions. En 2007 la marge de crédit existante fut augmentée de 1 000 000 $.     

Pour l’année terminée le 31 décembre 2008, les activités de financement ont exigé des sorties  de fonds de 241 000 $, 
comparativement à des entrées de fonds de 648 000 $ pour la même période en 2007. Les sorties de fonds pour 
supporter  l’acquisition d’immobilisations et le fonds de roulement  ont été générées par l’augmentation de la dette 
bancaire de 2 952 000 $ et l’obtention de 500 000$ par l’entremise de l’émission de capital actions, partiellement 
compensée par le remboursement programmé de titres d’emprunt à long terme de 3 599 000 $.  En 2007 la société a 
augmenté la marge de crédit de 1 379 000 $ et  3 000 000 $  de titres d’emprunt fut émis, partiellement  compensé 
par le remboursement programmé de titres d’emprunt à long terme de 3 638 000 $.
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Flux de trésorerie liés aux activités d’investissement
Les activités d’investissement pour le trimestre terminé le 31 décembre 2008 ont entrainé des dépenses en espèces 
nettes de 638 000 $ pour l’achat d’immobilisations comparativement à 44 000 $ pour la même période en 2007.  Les 
montants en 2008 et 2007 étaient principalement requis pour l’acquisition d’équipement additionnel de production 
pour les usines de Thomasville et Victoriaville.

Pour l’année terminée le 31 décembre 2008, les activités d’investissement ont nécessité des dépenses en espèces 
nettes de 677 000 $, comparativement à 932 000 $ pour la même période en 2007.  Les montants étaient principalement 
requis pour l’acquisition d’équipement additionnel  de production pour les usines de Thomasville et Victoriaville.

Obligations contractuelles 

($ milliers)	 Paiements dûs par période 

	 	 Total	 	 moins d’un an	 	 1 – 3 ans	 	 4 – 5 ans	 	 plus de 5 ans
Dette à long terme	 11 039	 	 3 670	 	 5 570	 	 1 799	 	 -

Contrat de location - 	
	 acquisition	 211	 	 122	 	 76	 	 13	 	 -	
Contrats de location - 	
	 exploitation	 6 463	 	 723	 	 1 511	 	 1 564	 	 2 665

Total des obligations  
	 contractuelles	 17 713	 $	 4 515	$	 7 157	 $	 3 376	$	 2 665	$

Ressources en capital
La Société a obtenu de ses banquiers des marges de crédit d’exploitation pouvant atteindre 7 500 000 $ portant 
intérêt à des taux majoré de 0,50 à 1,00%.  Ces marges de crédit sont garanties par les débiteurs, les stocks et les 
immobilisations. Au 31 décembre 2008, la Société avait prélevé un montant de 5 448 000 $ (2007, 804 000 $) sur ces 
marges de crédit.

Au cours du quatrième  trimestre terminé le 31 décembre 2008  la compagnie a émis 2 000 000  d’actions de catégorie 
A en compensation de 500 000 $.

La direction prévoit être capable de continuer de financer les activités de la Société, la majorité des dépenses 
d’immobilisations et les autres besoins anticipés, par les fonds générés par ses opérations et, si nécessaire, par les 
fonds disponibles par l’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 à 1 750 000 $.  Afin de garantir aux créanciers les obligations qu’elle a contractées à l’égard de ces 
emprunts, la Société a établi une fiducie et a désigné le PIIGQ comme bénéficiaire.  La Société a également transféré à la fiducie 
des effets bancaires qu’elle avait achetés à escompte pour un montant de 1 420 000 $, qui a échu le 31 octobre 2007.

Cette information est divulguée à la note 8 (b) dans les « Notes afférentes aux états financiers consolidés» pour les années 
se terminant les 31 décembre 2008 et 2007.  
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Opérations entre apparentés  
Dans le cours normal des opérations, la société a conclu des opérations routinières avec des apparentés appartenant à des 
actionnaires de la société.  Ces opérations ont été mesurées à leur valeur d’échange, soit au montant de la contrepartie qui 
a été fixé et convenu par les apparentés.

Le tableau ci-après démontre à jour les transactions entre apparentés telles que divulguées à la note 11 dans les « Notes 
afférentes aux états financiers consolidés ». 

	 	 Trimestre terminé	 L’année terminée
	 	 31 décembre	 31 décembre	 31 décembre	 31 décembre
($ milliers)	 2008	 2007	 2008	 2007

Frais de gestion	 (a)	 35	 $	 78	 $	 183	 $	 182	 $
Loyer	 (b)		  210		  193		  740		  719

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

(b) Joseph Abbandonato, président, chef de la direction et président du conseil d’administration d’Imaflex est l’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 à long terme (voir « Obligations 
contractuelles » sous « liquidités »).

Opérations projetées
La société n’a pas de transactions en cours.

Principales conventions comptables critiques
Les principales conventions comptables critiques sont divulguées à la note 1 des « Notes afférentes aux états financiers 
consolidés » pour les années se terminant les 31 décembre 2008 et 2007.  

Adoption de nouvelles prises de positions comptables
Le 1er janvier 2008, la Société a adopté les recommandations de l’Institut Canadien des Comptables Agréés (« ICCA »), 
soit le chapitre 1535 Informations à fournir concernant le capital (voir note 16), le chapitre 3862, Instruments financiers 
- Comptabilisation et évaluation et le chapitre 3863, Instruments financiers - Informations à fournir et présentation (voir 
note 15). Ces chapitres sont en vigueur pour les périodes ouvertes à compter du 1er octobre 2007.  Ces nouvelles normes 
ne concernent que les informations à fournir et elles n’auront aucune incidence sur les résultats financiers de la Société.

En juin 2007, l’ICCA a publié le chapitre 3031,  ‘‘Stocks ‘’.  La Société a évalué et calculé l’effet de ce changement sur les états 
financiers.  L’analyse a conclu qu’un tel changement était immatériel; toutefois il été inscrit aux livres de la Société pour la 
période se terminant le 31 décembre 2008.  La Société continuera à appliquer les normes établies à la Section 3031.

L’effet de ces changements se rapporte au calcul de l’inventaire des produits finis. Historiquement la Société a 
comptabilisé toute dépréciation pour la période et alloué seulement les coûts directs à l’inventaire des produits finis.  
La nouvelle norme requiert que les produits finis comportent les coûts 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 52 014 $ tel que divulgué 
dans les états financiers au 31 décembre, 2008. Veuillez vous référer à la note 2  des « Notes afférentes aux états 
financiers consolidés »)
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Modifications de conventions comptables futures 
(Normes internationales d’information financière)
En février 2008, le Conseil des normes comptables du Canada (CNC) a confirmé le fait que les principes comptables 
généralement reconnus du Canada, tels qu’ils sont utilisés par les entreprises ayant une obligation publique de rendre des 
comptes seront harmonisés avec les normes internationales d’information financières (International Financial Reporting 
Standards « IFRS ») telles qu’elles ont été publiées par l’International Accounting Standards Board (IASB). La date de 
basculement s’appliquera aux états financiers intermédiaires et annuels qui se rapportent aux exercices ouverts à compter 
du 1er janvier 2011. Par conséquent, la Société sera tenue de présenter ses états financiers intermédiaires et annuels de 
2011 selon les normes IFRS. La Société a débuté l’exercice de conversion avec un survol des éléments jugés plus important. 
Un échéancier a été établi et à partir du deuxième trimestre 2009  la société veillera à débuter une analyse détaillée.

 Instruments financiers
Veuillez vous référer aux notes  8 (a) et 15 des « Notes afférentes aux états financiers consolidés »,pour une discussion 
de la gestion du risque de change, risque de crédit, informations sur la juste valeur, et risque de taux d’intérêt.
Au 31 décembre 2008, la juste valeur du swap de taux d’intérêt est 318 889 $ (2007  -132 751  $) et a été inscrite dans 
le bilan sous créditeurs et charges à payer, avec une charge à l’état des résultats sous charges d’intérêts.
Au 31 décembre 2008, exception de la note ci-haut, la société n’utilise aucun autre swap, contrat à terme normalisé, 
ou couverture.

Perspectives de la direction
En 2008, la direction a commencé par se fixer les objectifs spécifiques de reconstruire la base des ventes de la division 
canadienne d’Imaflex, de remplacer les transactions habituellement faites avec Canslit maintenant que celle-ci fait sa 
propre extrusion, d’améliorer la rentabilité des activités de Canslit et d’améliorer le rendement général  de ses activités 
de la filiale aux États-Unis. La plupart de nos objectifs ont été atteints et nous nous sentons enfin prêts à affronter 
l’année 2009 maintenant que les désagréments opérationnels qui frustraient la société depuis si longtemps semblent 
enfin avoir été écartés. Le plus grand défi que devra relever la direction en 2009 sera clairement de continuer l’expansion 
de nos opérations dans ce climat économique nouveau et instable.
Les problèmes de liquidité dans l’économie en général constituent une entrave à la croissance. Toutes les entreprises, 
qu’il s’agisse d’Imaflex, de nos fournisseurs ou de nos clients, ont besoin de concentrer leurs efforts sur la gestion 
des liquidités et l’amélioration des recettes, mais de le faire tout en évitant de créer des conditions défavorables à leur 
croissance, ou pire encore, de mettre en péril leur viabilité financière. En 2008, des décisions importantes ont été prises 
pour améliorer la profitabilité de toutes nos activités alors que la direction n’avait pas encore complètement réalisé 
l’ampleur de la crise financière et de ses répercussions potentielles sur l’économie en général. Ces décisions aideront 
Imaflex à surmonter la crise financière qui sévit actuellement.
La première de ces décisions fut d’acheter de l’équipement qui permettra à la société de recycler 10 millions de livres 
de déchets en polyéthylène par an et de les convertir en résine réutilisable. Deux équipements ont été achetés; un pour 
notre usine aux États-Unis, et un pour notre filiale canadienne. Les deux équipements seront mis en fonction à la fin du 
premier trimestre 2009. Ces équipements devraient faire augmenter radicalement la rentabilité car ils permettront à la 
société d’avoir un accès privilégié à des matières recyclées lorsque des résines de première qualité ne sont pas exigées. 	
Les économies en achat de matières premières pourraient atteindre l’équivalent de 50 % du coût des matières premières 
requises dans les produits concernés. Bien que le recyclage ajoute quelques dépenses, la direction croit que les 
économies engendrées par celui-ci allègeront la pression exercée sur les liquidités. Le plus gros avantage pour nos 
bénéfices proviendra de l’utilisation de résine recyclée dans 20 % de notre volume de production, ce qui devrait avoir 
un effet positif sur notre rentabilité globale.

La seconde décision, prise au dernier trimestre de 2008, était d’émettre 2 000 000 d’actions afin de s’assurer d’avoir 
suffisamment de liquidités pour profiter le plus possible des actions que nous avions mises en place. En voyant les marchés 
se détériorer, la direction a jugé qu’il serait prudent de faire un apport minimum de capital social pour protéger la société. Pour 
ce faire, la société a mobilisé 500 000 $ à la mi-décembre en vendant des titres à 0,25 $/action à un nouvel actionnaire.

R APPO    R T  D E  GE  S T I ON   ( s u i t e )
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Perspectives de la direction (suite)
Les activités de la filiale américaine qui ne sont pas encore rentables et qui ont d’ailleurs fait diminuer les liquidités de la société 
en général, semblent prêtes à devenir rentables en 2009. Bien que les problèmes d’équipements  qui affligeaient les activités 
américaines de la société aient été résolus en 2008, menant la direction à croire que des améliorations considérables pourraient 
être mises en œuvre au second semestre 2008, la société a malheureusement manqué la saison d’été pour bon nombre de ses 
clients. Nous avons été contraints de ne préparer que la saison d’hiver et nous avons commencé à augmenter l’inventaire. De 
ce fait, les résultats positifs attendus pour le troisième trimestre 2008 ont été retardés au premier trimestre 2009.
Hormis cela, et en dépit du fait que nous ayons manqué la période de croissance estivale, le rendement global de notre 
usine américaine a augmenté considérablement par rapport à l’année 2007. En 2008, contrairement à 2007, nous n’avons 
pas bénéficié de la réduction de 425 000 $ sur le coût de nos matières premières découlant de notre accord avec notre 
fournisseur d’équipements, nous avons assumé un amortissement de 500 000 $ de plus, et nos pertes de 2007 n’avaient 
pas été amplifiées par la baisse du dollar Canadien, qui était de 1,01 $ à l’époque alors qu’il en vaut 0,80 $ maintenant, 
soit une perte d’environ 25 % à la conversion en dollars Canadien. La société a également souffert de fluctuations sans 
précédent au niveau des prix des matières premières en raison de l’état des marchés. En effet, l’instabilité des prix des 
matières premières et l’état global des marchés ont forcé plusieurs concurrents à déclarer faillite et à fermer leurs portes.
Hormis la conjoncture économique actuelle, la direction reste optimiste mais prudente en ce qui concerne les projets 
de la société pour 2009. Les raisons sont nombreuses, mais en voici quelques-unes :
- Tout d’abord, plus de 60 % de nos produits sont utilisés dans des secteurs économiques reliés à l’alimentation, 
comme les pellicules d’emballage ou les pellicules que nous produisons pour les agriculteurs.
- Deuxièmement, la portion non-alimentaire de nos ventes, qui rassemble des produits qui sont plutôt du type marchandise, est 
très sensible au prix. Nous avons cherché à rassembler nos opérations et à faire les efforts nécessaires pour obtenir des matières 
premières au prix le plus bas possible; en partie grâce aux équipements de recyclage que nous avons achetés. Les avantages 
occasionnés par cette nouvelle structure de prix devraient nous permettre d’offrir des prix très concurrentiels et d’augmenter nos 
volumes de production dans ces marchés tout en faisant des bénéfices équivalents ou supérieurs sur ces ventes.
- Troisièmement, la chute récente de la valeur du dollar Canadien sera favorable à nos activités au Canada, et ceci de 
deux manières : elle constituera une entrave à la concurrence aux États-Unis qui tente d’entrer sur le marché Canadien, 
et elle facilitera l’exportation concurrentielle de produits vers les États-Unis.
- Enfin, notre clientèle s’est agrandie et aucun ne compte pour plus de 12 % de notre volume de production.

Actions en circulation
En date du rapport, la société a 39 350 002 actions de catégorie A en circulation. Le 19 décembre 2008, la Société a 
émis 2 000 000 d’actions de catégorie A dans un placement privé et a reçu en contrepartie 500 000 $

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

Facteurs de risques
La société évolue dans un marché concurrentiel occupé par de nombreux participants.  Afin de  gérer efficacement la croissance 
future, la compagnie améliore continuellement ses systèmes financiers et d’exploitation, ses systèmes intégrés de gestion ainsi 
que ses méthodes et ses contrôles.  La prospérité de la société revient en grande partie à l’apport continu de ses employés et à 
la capacité de la société à attirer et à 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 même au cours des pires périodes économiques.  Les clients de la société œuvrent principalement 
dans le secteur de l’emballage alimentaire et de l’agriculture.  Ce fait, combiné à l’accroissement des gammes de 
produits et à la fiabilité d’équipement plus neuf et plus rapide, devraient aider la société à surmonter la volatilité 
potentielle causée par l’incertitude du climat économique nord-américain.
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Facteurs de risques (suite)
Les facteurs qui peuvent affecter la société comprennent, sans y être limités : les risques de crédit, de marché, de liquidités, 
de financement et d’opérations; le dynamisme des économies canadienne et américaine dans lesquelles nous exerçons nos 
activités; l’incidence des fluctuations du dollar canadien par rapport aux autres devises, en particulier le dollar américain; 
l’incidence des modifications relatives aux taux d’intérêt; les effets de la concurrence dans les marchés où nous exerçons 
nos activités; notre capacité de réaligner avec succès notre entreprise, nos ressources et nos processus; la disponibilité et 
le coût des matières premières; l’insuccès à atteindre la croissance prévue pour l’expansion des opérations américaines; les 
modifications apportées aux conventions et méthodes comptables que nous utilisons aux fins de la présentation de notre 
situation financière, y compris les incertitudes liées aux hypothèses et aux estimations comptables critiques; les risques 
opérationnels et ceux liés à l’infrastructure ainsi que d’autres facteurs susceptibles d’influencer les résultats futurs, incluant, 
sans y être limités, la mise au point et le lancement, au moment opportun, de nouveaux produits et services, les modifications 
apportées à la législation fiscale, l’évolution technologique, les nouvelles réglementations, l’incidence possible, sur nos 
activités, de situations d’urgence en matière de santé publique, de conflits internationaux et d’autres faits nouveaux, et la 
mesure dans laquelle nous prévoyons et gérons avec succès les risques inhérents aux facteurs qui précèdent.

Des renseignements additionnels sur la société, notamment le Rapport Annuel, peuvent être obtenus sur le site internet 
de SEDAR à l’adresse www.sedar.com. 
LES RISQUES ASSOCIÉS À LA SITUATION ÉCONOMIQUE COURANTE 

Disponibilité et coût de crédit 

Disponibilité : 
À cet instant nos sociétés de prêt ont été réceptives de la position financière actuelle de la compagnie. Durant décembre 
nous avons obtenu du capital en émettant des actions ordinaires additionnelles. 

Coûts :
Nous n'avons pas et  nous n’anticipons pas  d’augmentation significative de nos coûts de crédit.

Ventes
La demande de nos clients pour nos produits devrait continuer à être stable dû au fait que la majorité de nos produits 
sont utilisés dans l’industrie de l’emballage de la nourriture et à l'industrie maraichère. 

Devise 
Une partie du chiffre d’affaire et des charges de la société est libellée en dollars EUA. Une partie des produits en dollars 
EUA constituent une couverture naturelle des charges libellées dans cette monnaie. La société n’utilise aucun contrat 
de change à terme pour gérer le risque de change résiduel.

Exécution et actions 
Au cours du dernier trimestre nous avons réduit notre personnel des opérations et de l'administration pour réduire les coûts. 

Liquidité
À cet instant la compagnie ne prévoit aucun problème de liquidité et a le support complet de ses sociétés de prêt. 

Analyse de douze mois des changements de la liquidité
Pendant la dernière année, et particulièrement dans le quatrième trimestre l’effort de perception des débiteurs a augmenté 
ainsi qu’une révision du statut de crédit des clients. Ceci a eu comme conséquence une augmentation des recettes. Les 
recettes ont été employées pour augmenter les stocks afin de rencontrer la demande saisonnière de certains de nos clients. 

Joseph Abbandonato	 	 	 	 	 Robert Nagy, cma.,cia
Président et chef de la direction	 	 	 	 Contrôleur

Le 30 avril 2009
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