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Transat AT. inc. est une société intégrée qui se spécialise dans
l'organisation, la commercialisation et la distribution de voyages
vacances. Le cceur de son organisation est formé de voyagistes
implantés au Canada et en France. Transat est également active
dans le transport aérien et les services a valeur ajoutée offerts a
destination. Enfin, Transat s'est assurée d’une présence dynamique
dans la distribution par l'entremisede réseaux dagences de voyages.

Transat est avant tout une équipe qui privilégie la rigueur et leffi-
cacité afin doffrir a une trés vaste clientéle des voyages vacances
de qualité, a des prix accessibles. Déja considérée comme un chef
de file au Canada, Transat entend conserver sa notoriété dans l'in-
dustrie du voyage vacances en Amérique du Nord et en Europe, en
continuant de faire du client sa priorité.

CCommaousnousy att endions|esvoyageursZtaientau rendez-
vousau coursdu troisieme trimestre.Lespressionsurlesprix de
vente,suttout en Ontario et au Rojaume-Unioe |©ffre demeue
excZdentaie, combinZes la forte haussedu prix du carbuant,
ont compesszhosmarmes.EnFrance,Look Voyagesdemeue sur
la bonne voie, ses rZstk continuent de erondr” nos dtentes.
Four un deuxisme trimesér consZcutjfnos ativitZs franeaises ont
gZnZrHesmargespositives.E

Jean-Marc Eustache,

Président et chef de la direction
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Le présent rapport de gestion passe en revue l'exploitation, la perfomance et la situation financiére de Transat A.T. inc. pour le
trimestre et la période de neuf mois terminés le 31 juillet 2005, par rapport au trimestre et a la période de neuf mois terminés le 31 juillet
2004. Il devrait étre lu de concert avec les états financiers consolidés intermédiaires non vérifiés du troisieme trimestre des exercices 2005
et 2004, les notes y afférentes et le rapport annuel de 2004, y compris le rapport de gestion et la section sur les risques et incertitudes.
L'objet du présent document est de présenter une mise a jour, a la suite du troisieme trimestre, de I'information présentée dans le rapport
de gestion de notre rapport annuel de 2004 et le rapport de gestion du second trimestre. Les risques et incertitudes énoncés dans notre
rapport annuel de 2004 sont intégrés aux présentes par renvoi et demeurent en substance inchangés. On peut obtenir davantage d'infor -
mations a notre sujet, y compris notre Notice annuelle pour I'exercice complété le 31 octobre 2004, par I'entremise de notre site Intemet
(www.transat.com) ou sur SEDAR (www.sedar.com).

Nos états financiers sont dressés selon les principes comptables généralement reconnus du Canada (« PCGR »). Dans ce rapport
de gestion, nous présenterons parfois des mesures financiéres non conformes aux PCGR. Ces mesures n'ont pas de sens prescrit par les
PCGR, et il est donc peu probable que I'on puisse les comparer avec des mesures du méme type présentées par d'autres émetteurs. Elles
ont pour objet d'apporter de I'information supplémentaire et ne devraient pas remplacer d'autres mesures de rendement préparées en
vertu des PCGR. Tous les montants sont exprimés en dollars canadiens, a moins d'indication contraire. Sauf indication contraire, les
expressions « Transat », « nous », « notre » ou la « société » désignent Transat A.T. inc. et ses filiales.

Ce rapport de gestion contient également certaines déclarations prospectives a I'égard de la société. En soi, ces déclarations
prospectives comportent des risques et des incertitudes qui pourraient faire en sorte que les résultats réels diff € rent grandement de ceux
envisagés dans ces déclarations prospectives. Nous considérons que les hypotheses sur lesquelles s'appuient ces déclarations prospectives
sont raisonnables, mais nous avisons le lecteur que ces hypothéses a I'égard d'événements futurs, dont bon nombre sont indépendants
de notre volonté, pourraient se révéler incorrectes puisqu'elles sont soumises a des risques et a des incertitudes propres a nos activités.
L'infomation présentée dans ce rapport de gestion est datée du 7 septembre 2005. La société n'a pas I'intention et estime qu'elle n'a pas
l'obligation de mettre a jour ou de réviser toute déclaration prospective, y compris sur la base d'informations nouvelles, d'événements
futurs ou autres, sauf lorsque requis par la loi.

Faits saillants financiers - trimestres et périodes de neuf mois terminés le 31 juillet

(enmillersde dollars) Trois mois Neuf mois
2005 2004 feart feart 2005 2004 feart feart
$ $ $ % $ $ $ %
Etats consolidés des résultats
Revenus 552897 499118 53779 10,8 1870581 1 732542 138 039 8,0
Marge’ 17214 28120 (10906) (38,8) 97 251 124 406 (27 155) (21,8)
BZnZficenet 794 12772 (11978) (93,8) 37394 60982 (23588) (38,7)
BPA BDe base 0,02 0,36 (0,34) (94,4) 0,97 1,77 (0,80) (45,2)
BPA DBDiluz 0,02 0,31 (0,29) (93,5) 0,90 1,49 (0,59) (39,6)
Etats consolidés des flux de trésorerie
ActivitZsd'exploitation 49 834 66 023 (16189) (24,5) 81596 195690 (114094) (58,3)
Au Au
31 juillet 31 octobre
2005 2004

Bilans consolidés
Especes
et quasi-especes 366 316 310875 55441 17,8
Especes en fiducie

ou autrement
rZservZes 131928 157678 (25750) (16,3)

Actif total 1018343 838389 179954 215

Dette (" court terme
et” long terme) 110480 33214 77266 232,6

Dette totale’ 504 587 536 746 (32159) (6,0)
Dette nette’ 138271 225871 (87600) (38,8)

MESURESFINANCIéRESNON CONFORMESAUXPCGR

Les expressions CmargeECdettetotaleEet CdettenetteEnOonpas de sens prescrit par les PCGR du Canada et il est donc peu probable
quOorpuisse les comparer avec des mesures du meme type prZsentZespar dOauts Zmetteurs. Ces expressions sont prZsentZesde
manisre uniforme dOurexercice ~ 10aus, car la direction les utilise pour mesurer le rendement financierde la SOCiZtZ.

La marge est utilisZe par la direction comme indicateur pour Zvaluerla performance opZrationnellecontinue et la performance opZra-
tionnelle rZcurerte. La marge corespond aux reverus moins les dZperses d@xploitaion prZsentZs dars les Zats consolidZsdes rZsutats
non vZrifiZs.

-

La dette totale est utilisZepar la direction pour dZteminer les besoins de liquiditZsfuturs de la sociZtZ. Elle est la combinaison de la dette
au bilan (dette ™ long terme, obligations en vertu de contrats de location-acquisitionet dZbentures)et des ententes hors bilan prZsentZes
"~ la page 10.

La dette nette est utilisZepar la direction pour Zvaluersa situation de trZsorerie. Elle correspond " la dette totale (dZcrite plus haut), de
laquelle on soustrait les especes et les quasi-espsces non dZtenues en fiducie ou autrement rZservZestel quOikst indiquZ " la note 3
affZrente aux Ztats financiersconsolidZs non vZrifiZs. 3
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Transat compte parmi les plus grands voyagistes entisrement intZgrZs de calibre intemational en
AmZrique du Nord. Nous exersons nos activitZs uniquement dans le secteur des voyages vacances, et dans
deux secteurs gZographiques,plus prZcisZmentle Canada et IOEurope.

Le principal domaine d'activitZ de Transat est celui des forfaits voyages vacances, de meme qu'une
combinaison de vols rZgulierset de vols nolisZs.Nous agissons” la fois comme voyagiste expZditifet voya-
giste rZceptifen regroupant des produits et servicesachetZsau Canadaet ~ |OZtrangepour les revendre au
Canada, en France et ailleurs, principalementpar 10intenZdiaie dDagencesle voyages, dont certaines nous
appartiennent. Nous exploitons la sociZtZaZriennequi est le chef de file des vols nolisZsau Canada.

Le marchZ du tourisme international ne cesse de cro”tie, et la vision de Transat est de maximiserla
valeur pour les actionnairesen jouant un r™lemajeur dans IQindustrielu voyage vacances en AmZrique du
Nord et en Europe. Nous sommes un leader sur le mahZ canadien, os NOUS exersons nos activitZs comme
voyagiste expZditif et voyagiste rZceptif, en plus dOstrela plus importante sociZtZ de vols nolisZsdu pays.
Nous sommes solidement implantZs en France comme voyagiste expZditif intZgrZ tiealement. Nous avons
bien ancrZ nos marques et nous offrons une vaste gamme de destinations intemationalesau Canada et en
France. Au fil du temps, nous voulons Zlamgir nos activitZs dans dOauts pays o nous croyons quOiexiste
un fort potentiel de croissance pour un voyagisteintZgrZ,spZcialisZdans les voyages vacances, notamment
aux ftats-Unis et dans dOauts pays dOEurope.

Notre stratZgie est concentrZe sur trois axes : |QintZgrationerticale, le forfait vacances comme princi-
pal produit et IOexpansiomZographique. Notre stratZgiede croissance repose sur IQintZgrationerticale des
principales composantes des voyages vacances. Nous ciblons le marchZ du tourisme intemational, et notre
stratZgie de coissance " long terme se concentre sur nos activitZs principales : les voyages vacances et leurs
produits connexes. Nous comptons nous Ztende vers des marchZs nouveaux et existants au riche potentiel
de rentabilitZet continuer dOexploitenotre intZgrationverticale dans ces marchZs.

\oici nos objectifs pour I0exercic€005 :

¥ Poursuive |OexZcution du plan de dZveloppement dans le contexte de la stratZgie globale dariBat.
¥ Favoriserune culture dOentprise qui appuierale modele dOentreprisé long terme.

¥ Poursuive |OintZgratiode la technologie Intemet au modsle de IOentreprise.

¥ Continuer”™ miser sur les voyagistescanadiens.

¥ RamenerLook Voyages "~ la rentabilitZen 2006.

Les principaux inducteurs de performance suivants sont essentielsau succes de la mise en luvr e de
notre stratZgieet " la rZalisationdes objectifs que nous nous sommes fixZs:

¥ Part de marchZ

¥ Croissancedes revenus

¥ Marge

Notre capacitZ de rZaliserles objectifs que nous nous sommes fixZsdZpend de nos ressources finan-
cieres et non financieres. Nos ressources financieres comprennent nos especes et quasi-especes non
dZtenues en fiducie ou autrement rZsewvZes. Nos ressources non financisres comprennent notre marque,
notre structure, nos relations avec nos fournisseurs et nos employZs.

Nos activitZs, nos stratZgies et nos objectifs, de meme que les inducteurs de performance et les
ressources requises pour exZcuter les stratZgieset atteindre les objectifs sont dZcrits en dZtails dans notre
rapport annuelde 2004.

Le 1¢" novembre 2004, Transat a acquis 70 % des activitZsdOAiConsultants Europe (CACEEu cozt
de 1,1 million dDeurosCette sociZtZnZerlandaise,Ztablie~ La Haye, est le seul reprZsentantcommercial
dOAifransat en Allemagneet aux Pays-Bas (depuis 1991) ainsi quOerBelgique et au Luxembourg.

Le 1ermai 2005, Transat a acquis une participation de 50,1 % dans TravelSuperstores Inc., de Hamilton
(Ontario), pour une contrepartie au comptant de 4,5 millions de dollars. Travel Superstores exploite 10
agences de voyages et un site Intemet de voyages sous la marque tripcentral.ca.
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Le 26 juin 2005, Transat a acquis la totalitZ des actions en circulation de Bennett Voyages pour une
contrepartie au comptant de 1,8 million dDeurosBennett Voyages est un voyagiste expZditif franeais spZ-
cialisZdans les sZjourset circuits dans les pays scandinavesainsi quOerGrande-Bretagneet en Irlande.

Ces opZrations ont ZtZ comptabilisZesselon la mZthode de 1OacquisitionLes rZsultats dDexploitation
des sociZtZs acquées sont inclus dans les rZsutts de la sociZtZ depis leursdates dOacqsition respectives.

Le 6 juin 2005, Transat a annoncZ qu'elle avait conclu une entente devant mener” la vente de sa par-
ticipation de 44,27 % dans Star Airlines(CStar E),au prix de 4,5 millions d'euros, sous rZservede l'appro-
bation des autoritZs rZglementags franeaises. La cl™turale cette transaction est prZvueavant la fin de 10ex
ercice et entra’neraun gain sur disposition.

Trimestre terminé le 31 juillet 2005 comparé au trimestre terminé le 31 juillet 2004 et
période de neuf mois terminée le 31 juillet 2005 comparé a la période de neuf mois terminée le 31 juillet 2004

Revenus

Pour les pZriodes Trois mois (enmilliersde dollars) Neuf mois (enmillersde dollars)

terminZesle 31 juillet 2005 2004 fecart fcart 2005 2004 fecart fcart
$ $ $ % $ $ $ %

Revenus 552897 499118 53779 10,8 1870581 1732542 138039 8,0

Nous tions nos revenus des voyagistes expZditifs, du transport aZrien, des agences de voyages et de
la distribution, des voyagistesrZceptifs et des servicesofferts > destination.

Par rapport ~ I'exercice 2004, nos revenusont augmentZ en 2005 de 53,8 millionsde dollars pour le
trimestre et de 138,0 millionsde dollars pour la pZriode de neuf mois.

Ces augmentationssont attribuables™ un accroissementde I'activitZ commerciale et aux acquisitions
faites depuis 2004, dont I'effet a cependant ZtZ annulZen partie par des pressions sur les prix en Ontario et
une baisse des ventes de vol sec chez Look Voyages. En somme, nous avons enregistrZune augmentation
du nombre de voyageurs (les voyagistes comptabilisent les voyageurs en allerretour) de 8,7 % pendant le
trimestre, et de 11,0 % pendant les neuf premiers mois, par rapport ~ I'exercice prZcZdent.

Dépenses d'exploitation

Pour Ie§ pZriodes Trois mois (enmilliersde dollars) Neuf mois (enmillersde dollars)
terminZesle 31 juillet 2005 2004 fcart fcart 2005 2004 fcart fcart
$ $ $ % $ $ $ %
CoZts directs 261606 239763 21843 9,11 960 368 881091 79277 9,0
Salaies et
avantagessociaux 61 980 55 946 6 034 10,8 179 089 167355 11734 7,0
Commissions 36 526 35 344 1182 3,3 160 512 150334 10178 6,8
Carburantd'aZronefs 58 020 34 465 23555 68,3 137 790 89079 48711 54,7
Entretien d'aZronefs 23922 24405 (483) (2,0) 71 064 72152  (1088) (1,5)
Fraisd'aZroports
et de navigation 19 287 17 342 1945 11,2 47 786 42 621 5165 12,1
Loyer d'aZronefs 13582 15472 (1890)(12,2) 40 251 43991 (3740) (8,5)
Autres 60 760 48 261 12 499 25,9 176 470 161513 14957 9.3

Nos dZpenses d@xploitation englobent principalement les coZts directs, les salaires et avantages sociaux,
les commissions, le carburant dDazmefs, I0entretienlOazmefs, les frais dDaZroportet de navigationet les
loyers dDatmefs.

Nos dZpenses dDexploitatioriotales ont augmentZ de 64,7 millions de dollars pour le trimestre et de
165,2 millionsde dollars pour les neuf premiers mois en 2005, par rapport = 2004.

Les cozts directs ont augmentZde 9,1 % pour le trimestre et de 9,0 % pour les neuf premiers mois,
par rapport > 2004. En proportion des revenus, les coZts directs ont IZgerement diminuZ pour le trimestre
alors que pour les neufs premiers mois ils ont IZgerement augmentZ. L'augmentation en dollars est principa-
lement attribuable ~ IQintensificatiode IQactivitZommerciale et~ des augmentationsdu prix des chambres
d'h™tels.
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Les salaies et avantages sociaux ont augmentZ de 10,8 % pour le trimestret de 7,0 % pour les neufs
premiers mois, principalementd? aux acquisitions effectuZes depuis le troisisme trimestre 2004 et ~ 1Qinten
sification de IQactivitéommerciale.

Les augmentationsdes commissions, de 3,3 % pour le trimestre et de 6,8 % pour les neufs premiers
mois, sont principalementattribuables” la hausse de IQactivitéommerciale.

Les importantes augmentations qu'on note au chapitre du carburant rendent principalementcompte
de la hausse des prix de celui-ci. Cette hausse des prix est principalementresponsable des augmentations de
23,6 milions de dollars pour le timestre etde 48,7 millions de dollars pour les neufs premiers mois, par rapport
aux pZriodes correspondantes de I'exercice 2004.

Les augmentations des frais d'aZroports et de navigation, aussi bien pour le trimestre que pour les
neufs premiers mois, sont principalementattribuables™ 'augmentation des frais d'atterrissage imposZe par
les aZoports.

La diminution des loyers dOamefs est attribuable ~ 1Oadoptiorde la note dOorientatiowomptable 15
(NOC-15) CConsolidation des entitZs ~ dZtenteurs de droits variablesE de IQInstitut Canadien des Comptables
AgrZZs(CICCAEXelle-ci est entrZe en vigueur le 1e" novembre 2004. Son effet * la baisse sur les loyers a
ZtZ annulZen partie par la location dOappagils supplZmentairesau cours de |Qexercic€004. En vertu de la
NOC-15, nous devons maintenant consolider certaines opZrations de financementdOaZronefsjui ont ZtZ
traitZes" titre de contrats de location-exploitationen 2004. (\Wbir Comptabilité.)

Les fortes haussesdans les autres frais dZcoulentprincipalement du montant de 4,6 milions de dollars
amZricains(6,2 millions de dollars ou 3,9 millionsde dollars apres imp™tsyersZ” la sociZtZen aozt 2004
dans le cadre du reglement dQurlitige avec le gouvemement des ftats-Unis, et alors comptabilisZ comme
une rZduction des autres frais. La sociZtZ Ztait partie ~ ce litige du fait de son appartenance ~ IOAssociation
du transport aZriendu Canada. Ce litige avait trait aux droits payZs en vertu de lois amZricainesqui ont ZtZ
subsZquemmentreconnues comme nulles par les tribunaux amZricains. Compte non tenu de ce montant,
les autres frais ont augmentZde 11,6 % pour le trimestre et de 5,2 % pour les neuf premiers mois en 2005
en comparaison avec les pZriodes correspondantes de IQexercic€004. Ces hausses sont principalement
attribuable ™ IQintensificatiodes activitZs commerciales.

Marges
Compte tenu de ce qui prZcede, nos marges ont diminuZ, passant de 5,6 % en 2004 ~ 3,1 % en 2005
pour le trimestre; et de 7,2 % en 2004 ~ 5,2 % en 2005 pour les neufs premiers mois.

Secteurs géographiques
Ameérique du Nord

Pour les pZriodes Trois mois (enmilliersde dollars) Neuf mois (enmillersde dollars)
terminZesle 31 juillet 2005 2004 fcart feart 2005 2004 fecart  fcart
$ $ $ % $ $ $ %
Revenus 411640 355176 56464 159 1523564 1348549 175015 13,0
DZpensesd'exploitation 398 020 322873 75147 23,3 1424053 1207058 216995 18,0
Marge 13620 32303 (18683) (57,8) 99511 141491 (41980) (29,7)

EnAmZiique du Nord, I'augmentation des reverus pour le trimestre et pour les neuf premiers mois est prin-
cipalement attribuable ~ des hausses respectives de 12,0 % et de 14,1 % du nombre de voyageurs, dont I'effet
aZtZannulZ,en partie, par les pressions sur les prix dues ~ la concurrence en Ontario. La demarde est demeuZe
forte tant sur les Carabes que sur Europe, mais a cependant diminuZ, pour le trimestre, sur la Floride.

Les pressions sur les prix et laugmentation du prix du carburant ont eu un impact combinZ dZfavorable
sur les marges. Celes-ci sont passZes de 9,1 % en 2004 ~ 3,3 % en 2005 pour le trimestre, et de 10,5 % en
2004 " 6,5 % en 2005 pour les neufs premiers mois.

Europe

Pour les pZriodes Trois mois (en milliersde dollars) Neuf mois (enmillersde dollars)

terminZesle 31 juillet 2005 2004 fcart feart 2005 2004 fecart  fcart
$ $ $ % $ $ $ %

Revenus 141 257 143942 (2685) (1,9 347017 383993 (36976) (9,6)

DZpensesd'exploitation 137 663 148 125 (10462) (7,1) 349277 401078 (51801) (12,9)

Marge 3594 (4183) 7777 1859 (2260) (17085) 14825 86,8
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En Europe, les revenus et les dZpensesdu trimestre, en euros, ont augmentZ par rapport au trimestre
correspondant de IOexaice prZcZdent. Cependant, la vigueur du dollar canadien vis-" -vis I@uro, compara-
tivement au trimestre correspondant de 2004, a eu pour effet de diminuer nos revenus et nos dZpenses
lorsque converts en dollars canaden. MalgZ unebaisse de 8,3 % du nombre de voyageurs pour le trimeste,
comparativement” 2004, nous avons ZtZ en mesure de maintent les prix de vente~ des niveaux supZreurs
" ceux de 2004. Ces prix de vente, combinZs aux revenus additionnels gZnZiZs par les sociZtZs acquises
depuis letroisk me trimestre 2004, nous ont permis de rZdiser des revenus,en euios, suerieurs " ceux de la
meme pZriode en 2004.

Pour les neufs premiers mois 2005, les revenus et les dZpensesont diminuZ en comparaisan avec la
pZrode correspondante 2004. La baisse des revenusest attribuable > une diminution du nombre de passa-
gers acheteurs de vol sec (lescompagnies aZiiennes comptabilisent les passagerssur la base des segments
de vol), qui dZcoule de notre stratZgie visant™ ce que Look Voyages se retire de ce segment de marchZ, de
meme qu'~ une diminuton du nombre de voyageus chez Look Voyages. Le nombre de passagers(vol sec)
a ainsi diminuZ de 78,4 % pour le trimestre et de 85,2 % pour les neuf premiers mois, par rapport ~ 2004.
Pour sa part, le nombre de voyageursa diminuZ de 12,7 % pour les neuf premiers mois, toujours par rapport
"~ 2004.

La demande pour les destinatins situZes dans k bassinde la MZdterranZe, particulierementenGrece,
et en Afique a ZtZplus forte au cours du prZsent trimeste et des neuf pemiers mos 2005 comparativement
aux pZrodes correspondantes de I0exeice prZcZdent.LOagmentation desrevenusreliZs ~ ces destinatons,
tant pour le trimestre que pour les neuf premiels mois, a cependant ZtZ compensZe par la baisse de la
demande et des ventes de voyages long-courriers de I'Europe vers les destinations des Carackes (forfaits)

Au chapitre des marges, nos activitZs europZennes ont enregistrZ une amZioration de 7,8 milions de
dollars au cours du trimestre, entra’nantune marge positive pour un deuxisme trimestre consZcutit En dZpit
de ce revirement, nous continuons de prZvoir en 2005 une rZduction de moitiZ de la perte enregistrZe par Look
Voyages en 2004. Sur une base cumulative, nos activitZs franeaises continuent de produire une perte, mais
nos marges se sont amZliaZes de 14,8 millions ou pres de 87 % par rapport > 2004.

Amortissement

LOamortissemenest calculZsur les immobilisationscorporelles et les autres actifs, ces derniers cons-
tituZs principalementde frais de financement” long terme et de frais de mise en exploitation.

LOamortissemena augmentZde 2,7 millionsde dollars (40,7 %), passant de 6,6 millions™ 9,3 millions
de dollars pour le trimestre. Pour les neuf premiers mois, I'amortissement est passZ de 25,6 millions en 2004
~ 27,8 millions de dollars en 2005 soit une augmentation de 2,2 millions de dollars. Les augmentations, pour
le trimestre et les neuf premiers mois, sont attribuables™ I'adoption de la NOC-15 le 1¢" novembre 2004, de
meme qu” des acquisitions dimmobilisations corporelles effectuZes pendant I'exercice. La NOC-15 nous
amene ~ consolider certaines opZrations de financementdOaZronefgui en 2004 ZtaienttraitZes" titre de
contrats de location-exploitation. En consZquence, nos soldes dOimmobilisationsorporelles gZnZraleset
|Gamdissement ont augmentZ.

Intéréts

Les intZrets sur la dette ~ long terme, les obligations en vertu de contrats de location-acquisition et les
dZbentures sont demeurZsrelativementstable ~ 1,8 millionde dollars pour le trimestre, et ce en deit d'une
dette supZrieue au bilan,~ cause de taux d'intZrets plus bas. Pour les neuf premiers mois, les intZrsts en
question ont augmentZ de 2,8 millions de dollars. Cette augmentation est attribuable > la NOC-15 et au
rachat par anticipation de dZbentures au montant de 21,9 millions de dollars le 10 janvier2005. Celui-cia
entra’nZune charge non monZtairede 1,6 millionde dollars attribuable ” la diffZence entre la valeur nomi-
nale de IOobligatioret sa valeur comptable ~ ce moment et une pZnalitZdOintZretde 0,8 million de dollars.
LOadoptiorde la NOC-15 a entra’nZune augmentation de 101,8 millions de dollars de la dette au bilan en
date du 1¢" novembre 2004, et donc une augmentation des frais dOintZret.

Les revenuws d@itZprts et autres revenus ont augmentZ de 1,0 milion de dollars pour s@teblir ~ 3,1 milions
de dollars pour le trimestre. Pour les neuf premiers mois, ils se sont ZlevZs™ 9,8 millionsde dollars, soit une
hausse de 1,4 million de dollars. Ces augmentations rZsultent de soldes moyens dOencaisse plus ZlevZs-com
binZs" des taux de rendement Zgalementplus ZlevZscomparativement™ ceux de 2004. Pour les neuf pre-
miers mois de 2004, les revenus dOintZrsts et auérs revenus incluaient uneportion du dividende de 1,4 million
de dollars dZclarZpar Star, soit 1,1 million.
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Perte (gain) de change sur les éléments monétaires a long terme

Pour le trimestre, le gain de change est principalement attribuable ~ I'effet favorable des taux de
change sur la dette supplZmentaire affichZe au bilan, laquelle dZcoule de I'adoption de la NOC-15 le
1er novembre 2004. Pour les neuf premiers mois, I0effet des taux de change a ZtZ dZfavorable et a rZsultZ en
une perte de change.

Quote-part (du bénéfice net) de la perte nette des société satellites

L'amZlioration importante enegistrZe pendant les neuf premiers mois est principalement attribuable au
traitement comptable de notre placement dans Star. Nous avons cessZ le 1T fZvrier2004 de comptabiliser
Star” la valeurde consolidation. En consZquence, nous ne comptabilisons aucune quote-part des rZsultats
de Star pour les neuf premiers mois de 2005, alors qu'une perte nette de 2,0 millionsde dollars a ZtZ enre-
gistrZe " ce titre pour le trimestre terminZ le 31 janvier 2004, alors que nous utilisions toujours la mZthode de
la valeurde consolidation.

Impébts sur les bénéfices

Notre provision pour imp™tssur les bZnZficesa atteint 9,4 millionsde dollars pour le trimestre terminZ
le 31 juillet2005, par rapport ~ 7,4 millions pour le trimestre correspondant de |Qexercice prZcZdent. Compte
non tenu de la quote-part (du bZnZficenet) de la perte nette des sociZtZssatellites, le taux dOimpositionZel
a ZtZ de 86,2 % pour le trimestre terminZle 31 juilet 2005 et de 36,5 % pour le trimestre terminZ le 31 juillet
2004.

Pour la pZriode de neuf premiers mois terminZele 31 juillet 2005, notre provision pour imp™tssur les
bZnZficesa atteint 31,1 millions de dollars, par rapport > 36,8 millions pour la pZriode correspondante de
|Gexaice prZcZdent. Compte non tenu de la quote-par (du bZnZfice net) de la perte nette des sociZtZs satel
lites, le taux dOimpositionZela ZtZ de 45,3 % pour la pZriode de neuf mois terminZele 31 juillet2005 et de
37,0 % pour la pZriode correspondante de IOexercic@rZcZdent.

Au cours du troisieme trimestre, nous avors radiZ un mantant de 5,6 milions de dollars dOadfs d@irp“t‘s
futurs, lequel avait ZtZ enregistrZ en se basant sur les pertes fiscales de nos activitZs franeaises rZalisZes
jusquau 31 juillet 2004 et pouvant streeportZes. Cette radiation a ZtZ enregistrZe " la suite de naranalyse
des incidences comptables de notre entente concernant la vente de notre participation dans Star et par la
probabilitZ que nos pertes fiscales inutilisZesliZes™ nos activitZs franeaises puissent nous permettre de
rZaliserdes ZconomiesdOimp™idans le futur. Cependant, abstraction faite de la radiation dOactifelOimp™ts
futurs, et si nous avions comptabilisZ le recouviement d'imp™tsur les pertes (incluantles cozts de restruc-
turation) de nos activitZsfraneaises, notre taux d'imposition rZelpour le trimestre 2005 aurait ZtZ de 32,8 %
et celui de la eriode de neuf mois 2005 aurait ZtZ de 33,7 % comparativement ~ 36,4 % et 37,0 % pour les
pZriodes correspondantes de 2004.

Pour le trimestre et les neuf premiers mois, la diminution du taux d'imposition rZelest attribuable en
partie ~ la rZduction gZnZraledes taux dOimpositiorau Canada, de meme qu' une diminution de la valeur
de certains Zcarts permanents non imposables.

Bénéfice net

En consZaquence des ZIZmens prZsentZs dans la section Activités consolidées, nous affichons pour le
troisie me trimestre un bZnZfce net de 0,8 million de dollars, soit 0,02 $ par action, par rapport ~ un bZnZfce
net de 12,8 millions de dollars, soit 0,36 $ par action lors du trimestre correspondant de Bexaice pchthent
Les nombres moyens pondZrZs ddactins ordinaires en ciculation utiisZs pour calcukr les montants par action
sont 40 648 000 pour le troisieme trimestre 2005 et 33 458 000 pour le troisisme trimestre 2004.

Pour les premiers neuf mois, nous affichons un bZnZfce net de 37,4 milions de dollars, soit 0,97 $ par
action en 2005, par rapport = un bZnZfce net de 61,0 milions de dollars, soit 1,77 $ par action en 2004. Les
nombres moyens pondZrZsdOadbns ordinaires en circulation utilisZs pour calculer les montants par action sont
36 983 000 en 2005 et 33 185 000 en 2004.

Sur une base diluZe, le bZnZfce par action s'Zkve ~ 0,02 $ pour le troisieme trimestre de 2005, par
rapport © 0,31 $ en 2004; et~ 0,90 $ pour les premiers neuf mois 2005, par rapport = 1,49 $ en 2004. Les
nombres ajustZs moyens pondZiZs utilisZs pour calculer ces montants sont 41 510 000 (troisisme trimestre
2005), 41 553 000 (troiskme trimestre 2004), 41 759 000 (neu premiers mois 2005) et 41 045 000 (neuf pre-
miers mois 2004). (\bir la note 5 des ftats financiers consolidZs intermZdiaies non vZrfiZs.)
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Flux de trésorerie

Pour Ie§ pZriodes Trois mois (enmilliersde dollars) Neuf mois (enmillersde dollars)
terminZesle 31 juillet 2005 2004 fcart 2005 2004 fecart
$ $ $ $ $

Flux de trZsorrie liZs

aux activitZsd'exploitation 49 569 66 023 (16 454) 81 331 195 690 (114 359)
Flux de trZsorerie liZs

aux activitZsd'investissement (5 339) (6292) 953 (22535) (25696) 3161
Flux de trZsorerie liZs

aux activitZsde financement (5 238) 3 395 (8633) (29 105) (28143) (962)

ariation nette des

especes et quasi-especes 38 992 63 126 (24 134) 29691 141851 (112160)

Au 31 juillet 2005, la sociZtZ disposait d'espe ces et de quasi-especes totalisant 498,2 millions de dollars
(y compris 131,9 milions dZtenus en fiducie ou autrement rZservZs), par rapport = 468,6 milions de dollars
(y compris 157,7 milions dZterus en fiducie ou autrement rZservZs) au 31 octobre 2004. Notre bilan tZmaigne
d'un fonds de roulement de 239,6 milions de dollars, soit un ratio de 1,5, par rapport © un fonds de roulement
de 204,3 millions et un ratio de 1,5 au 31 octobre 2004. Nous avons aussi acces ~ des lignes de crZdit non
utiIisZesatteignant 11,8 millions d'euros.

LOadttotal a augmentZ de 179,9 milions de dollars (21,5 %), passant de 838,4 millions le 31 octobre 2004
~ 1 018,3 millions le 31 juillet 2005. Cette hausse est principalement attribuable ~ une augmentation des immo-
bilisations corporeles de 109,4 milions de dollars ~ la suite de IOadption de la NOC-15, une augmentation des
especes et quasiespeces de 29,7 milions, une augmentation des dZbiteurs de 17,1 milions due " I@itensifica-
tion des activitZs commerciales et~ nos acquisitions de meme qu” une augmentation de I'imp™ "~ recevoir, ~
cause dun paiement de 20,3 milions de dollars, nOayat aucune incidence sur les rZsultats, effectuZ en prZviion
d'une dZdsion des autoritZs fiscales. LOaviodes actionnaires a augmentZ de 45,5 milions de dollars, passant de
311,1 milions le 31 octobre 2004 ~ 356,6 milions de dollars le 31 juillet 2005. Cette augmentation dZcoule prin-
cipalement du bZnZice net de 37,4 milions de dollars rZalsZ pendant les premiers neuf mois 2005, de meme
que des changements apportZs aux politiques comptables reiZs~ 1Odoption de la NOC-15, qui expliquent un
montant de 12,2 millions, tel que prZsentZ dans nos Ztas consolidZs des bZrZfces non rZpartis non vZifiZs

Activités d’exploitation

Pendant ce troisisme trimestre, les activitZs dOeploitation ont gZn£Z des flux de trZsorerie de 49,6 milions
de dollars, comparativement”™ 66,0 milions de dollars pour le trimestre correspondant de 2004. Pour les neuf
premiers mois 2005, les flux de trZsorerieprovenant des activitZs d'exploitation ont ZtZ de 81,3 millionsde
dollars, par rapport ~ 195,7 millions de dollars pour la meme pZiiode en 2004. Ces diminutions sont attribuables
" des marges infZreures et~ certains ZIZmens hors caisse du fonds de roulement.

Ces derniersincluent, pour les neuf premiers mois 2005, un montant substantiellementsupZrieurau
titre d'imp™ts~ recevoir dZ au paiement effectuZ en prZvisiond'une dZcision des autoritZs fiscales, tel
qu'ZvoquZ plus haut, et un montant de crZditeurs et charges ~ payer infZrieurcomparativement aux neuf
premiers mois de 2004.

Activités d’investissement

Les flux de trZsorerie utilisZspour les activitZsdOinvestissemernbnt ZtZ relativementstables tant pour
le trimestre que pour les neuf premiers mois de 2005, par rapport > 2004. LOaugmentationles rembourse-
ments de dZp™tspendant le trimestre, a principalementZtZ contrebalancZepar IOaugmentationles acquisk
tions dOimmobilisationsPour les neuf premiers mois de 2005, la vente d®immobilisationsgans la foulZe du
dZmZnagementdOAifransat~ I0aZropoMontrZal-TFudeau, combinZe~ une diminution de nos acquisitions
dOentprises ont annulZ|Oeffetle IOaugmentatiomes acquisitions dOimmobilisations.
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Activités de financement

En 2005, les flux de trZsorerie utilisZs pour les activitZs de financement ont ZtZ supZiieurs de 8,6 milions
de dollars pour le trimestre et de 0,9 milion de dollars pour les neuf premiers mois, par rapport © 2004. Pour le
trimestre, la variation provient principalement du rachat dOadbns et des paiements de la dette ~ long terme et
des obligations en vertu de contrats de location-acquisition. Pour les neuf premiers mois de 2005, IOdét combinZ
de la diminution de 29,5 milions de dollars des remboursements de la dette © long terme et des obligations en
velu de contrats de location-acquisition et de IDagmentation de la variation nette des autres passifs @,3 millions
comparativement ~ la pZiiode correspondante de 2004) a ZtZ annulZe en partie par le rachat de dZbentures au
montant de 21,9 millions de dollars en janvier 2005 et par le rachat dbadons de 12,6 milions de dollars.

Ententes hors bilan

Dans le cours normal de ses affailes, Transat conclut des ententes et contracte des obligations qui
auront une incidence sur I'exploitation et les flux de trZsorerie futurs de la sociZtZ, dont certaines sont prZsen
tZes au passif dans les Ztats financiersconsolidZs intermZdiairesnon vZrifiZsau 31 juillet2005. Ces obliga-
tions s'Zlevaient™ 110,5 millionsde dollars au 31 juillet 2005 (33,2 millionsde dollars au 31 octobre 2004).
Les obligations qui ne sont pas considZrZesau passif sont rZputZesdes ententes hors bilan. Ces ententes
contractuelles sont Ztablies avec des entitZs dont les comptes ne sont pas consolidZs avec ceux de la
sociZtZet incluentce qui suit :

¥ Garanties

¥ Contrats de location-exploitation(y compris toute valeurrZsiduellegarantie)

La dette hors bilan qui peut «tre estimZesOZlevait envion 394,1 millionsde dollars au 31 juillet2005
(503,5 millionsau 31 octobre 2004) et se dZtaillecomme suit :

Au 31 juillet Au 31 octobre
2005 2004
Garanties

Lettres de crZditirrZvocables 18 486 17 663
Contrats de cautionnement 1260 1 045

Contrats de location-exploitation
Engagementsen vertu de contrats de location-exploitation 374 361 415 832
Valeur rZsiduellegarantie —_ 68 992

394 107 503 532

La diminution importante quOomote au chapitre des contrats de location-exploitationest attribuable
|Gadoptiorde la NOC-15, qui a fait en sorte quOuneartie de la dette hors bilan se retrouve maintenant au
bilan.

Dans le cours normal des affaires, des garanties sont requises dans I10industrielu voyage afin dOoffrir
des indemnitZset des garantiesaux contreparties~ certaines opZrations,comme des contrats de location-
exploitation, des lettres de crzdit irrZvocables et des contrats de cautionnement. JusquOA maintenamarsat
nOa pas versZ de paiements importants en vertu de telles garanties. Les contrats de location-exploitation sont
Ztablisafin de permettre ~ la sociZtZ de louer certains actifs plut™ue de les acquZrir

Nous croyons que la sociZtZ sera en mesure de sOacquittede ses obligations au moyen des fonds
dont elle dispose, des flux de trZsorerie provenant de IOexploitatiomt dDempunts sur ses facilitZsde crZdit
existantes.

Endettement

Au 31 juillet2005, IOendettemenavait diminuZ par rapport au 31 octobre 2004.

La dette au bilan a augmentZde 77,3 millions, passant de 33,2 millions™ 110,5 millionsde dollars, et
notre dette hors bilan a diminuZde 109,4 millions, passant de 503,5 millions™ 394,1 millions de dollars, le
tout reprZsentant une diminution de la dette totale de 32,1 millions de dollars par rappioau 31 octobre 2004.
Comme nous IDavongvoquZ,ce transfert de la dette hors bilan vers la dette au bilan dZcoule de IOadoption
de laNOC-15.

DZduction faite des especes et quasi-espsces non dZtenues en fiducie ou autrement rZservZes,
la dette nette de la sociZtZ est passZe de 225,9 millionsle 31 octobre 2004 ~ 138,3 millionsde dollars le
31 juillet2005, soit une diminution de 38,8 %.
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Nouvelle structure de capital et actions en circulation
Nouvelle structure de capital
Transat a mis en place deux nouvellescatZgoriesd'actions en remplacementdes actions ordinaires,
tel que dZcrit dans le projet de clauses modificatrices qu'ont approuvZ les actionnaites rZunisen assemblZe
extraorinaire le 24 fZvrier2005 (untotal de 92,6 % des voix exprimZeslors de 'assemblZel'a ZtZ en faveur
de la proposition de modification). Ce changement” la structure de capital, qui a pris effet le 4 mars 2005,
permet ~ Transat de s'assurer qu'elle continue de se conformer ~ la Loi sur les transports au Canada, laque
lle exige des transporteurs aZriens ou de leurs propriZtas qu'ils soient canadiens, ~ savoir qu'un maximum
de 25 % des droits de vote rattachZs" leurs actions votantes peuventstre dZtenus par des non-Canadiens.
Les modifications aux statuts de Transat ont principalementpour effet :
¥D'autoriser la sociZtZ~ Zmettre un nombre illimitZd'actions ~ droit de vote variablede catZgorie A
et d'actions ~ droit de vote de catZgorie B;
¥De convertir chaque action odinaire Zmise et en circulation qui est dZtenue ou contr™I|Ze par un non-
Canadien, au sens de la Loi sur les transports au Canada, en une action ™ droit de vote variablede
catZgorie A;
¥De convettir chaque action ordinaire Zmise et en circulation qui est dZterue et contr™le par un
Canadien, ausensde laLoi sur les transports au Canada, en wne acton ” d roit de vote de caTZgorie B.

Par la suite, les actions acquises par un non-Canadien seront automatiquement converties, si nZces-
saire, en actions ~ droit de vote variable de catZgorie A et les actions acquises par un Canadien seront
automatiquementconverties, si nZcessaire,en actions de catZgorie B.

Les actions ~ droit de vote variablede catZgorieA, dZtenues par des non-Canadiens, conferent un
vote par action, sauf si le total des actions ~ droit de vote variable de catZgorie A dZpasse 25 % du total des
actions votantes en circulation, ou 25 % des votes expristIors d'un scrutin, auxquels cas le droit de vote
rattachZ”~ chaque action diminue, de sorte ~ s'assurer que la totalitZ des actions " droit de vote variablede
catZgorie A reprZsenteau maximum 25 % du total des droits de vote. Les actions ~ droit de vote de catZ-
gorie B, dZtentes par des Canadens, conferent un droit de vote par action. Tous les autres privik ges rattachZs
aux actions demeurent les memes.

Les actionnaies ont ZgalementapprouvZ des modifications aux re glements no. 1999-1 et no. 2003-1,
rendues nZcessaies pour effectuer et implanter le changement de structure de capital. Le premier confere
au conseil d'administration les pouvoirs nZcessais pour mettre en oeuvre et appliquer les restrictions nZces
saires quant au droit de popriZtZ des actions. Le second prZvoit les modalitZs quendront nZcessaie, dans
le futur, un vote des actionnairespar scrutin secret.

Aucun actionnaie n'a dZclarZsa dissidence eu Zgard "~ la modification de la structure de capital.

ConformZment aux regles de la Bourse de Toronto, les actions ~ droit de vote variablede catZgorie A
et les actions ~ droit de vote de catZgorie B ont commencZ ~ se nZgocier dss I'ouverture du marchZ le
1¢r mars 2005, soit le deuxisme jour ouvrable prZcZdantla date de cl™turedes registres du 3 mars 2005.

Actions en circulation

Le 26 avril 2005, Transat a annoncZ qu'elle avait complZtZ le rachat de la totalitZ de ses dZbentures
subordonnZes non-garanties et convertibles portant intZret au taux de 9 %, conformZment” un avis de
rachat dZposZ aupres des dZtenteursle 24 mars 2005. E la suite du dZp™we I'avis de rachat, 5 755 198
actions ont ZtZ Zmises, rZsultantde la conversion.

Au 31 juillet 2005, il y a trois catZgories dDactionsautorisZes, soit un nombre illimitZdOactions droit
de vote variablede catZgorie A, un nombre illimitZd'actions ~ droit de vote de catZgorie B et un nombre
illimitZ dOactionsprivilZgiZes.Les actions privilZgiZesne comportent aucun droit de vote et elles peuvent
«tre Zmises en sZries, chaque sZrie comportant le nombre dactions)a dZsignation, les droits, privileges,
restrictions et conditions qui sont fixZs par les conseil dOadministration.

Au 31 juillet 2005, il y avait 8 579 025 actions ~ droit de vote variablede catZgorie A et 32 065 513
actions ™ droit de vote de catZgorie B en circulation.
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Le 13 juin 2005, la socizZtZ a obtenu 10autdsation de la Bourse de Toronto de renouveler pour une
pZriode de douze mois, son offre publique d'achat dans le cours normal des activitZs qui a pris fin le 14 juin
2005. Dansl'avis, quOe#i a dZposZ, b sociZtZ a dZclarZ son intention d'acheter pour fins d'annuktion un nom-
bre maximalde 3 935 000 actions " droit de vote varable de catZgorie A et~ droit de vote de catZgorie B de
la sociZtZ, lesquelles eprZsentent moins de 10 % des actions " droit de vote variable de catZgarie Aet ™ d roit
de vote de catZgorie B dZtenues dans le pblic. En date du 3 jui 2005, ily avait 7 970 922 actions ~ droit de
vote varable de catZgoiie A et 32 602 040 actions " droit de vote de catZgorie B Zmies et en circulation. De
ce total, 39 351 600 actions ~ droit de vote variable de catZgorie A et~ droit de vote de catZgarie B sont
dZtenues dans le public.

Ce programme est coneu pour permettre ~ la sociZtZde procZder ~ I@chat de ses actions dans le cours
nomaldes activitZs,quand la sociZtZ estime que ses actions sont sous-ZvauZes par le marchZ.

Ces achats seront faits par l'intermZdiaiede la Bouse de To ronto conformZment ™ leur politique sur ks
off res publiques d'achat dans le cours normal des activitZs. Le prix que la sociZtZ paiera pour les actions *
droit de vote variate de catZgarie A et les actions ~ droit de vote de catZgorie B correspondra au cours du
marchZ au moment de I'acquisition plus le courtage. Les achats se temineont au plus tard le 14 juin 2006.

Au cours des neuf premiers mois, la sociZtZ a rachetZ 549 800 actions ~ droits de vote, composZes
d@ctions " droit de vote variable de catZgorie A et d@ctions " droit de vote de catZgoiie B, pour une contre-
p arie au comptant de 12,6 milions de dollars.

Modifications comptables

Au cours des neuf premiers mois de I'exercice 2005, nous avons adoptZ la note d'orientation concer-
nant la comptabilitZ 15 de I'CCA (NOC-15),CConsolidatiordes entitZs" dZtenteursde droits variablesEde
meme que les modifications au chapitre 3860 du Manuelde I'lCCA, CInstrumentdinanciersbinformations ”
fournir et prZsentationE.

Le 1e" novembre 2004, la sociZtZ a adoptZ rZtroactivement, sans redressement des pZriodes antZ-
rieures, la NOC-15. Cette nouvelle note dorientation clarifie IOapplication des principes de consolidation cer
taines entitZs sur lesquellesle contr™lesOexercautrement que par [Oexercicele droits de vote. La NOC-15
fournit des indications permettant de dZteminer dans quels cas une enteprise doit inclure les actifs, les pas
sifs et les rZsultats des activitZs dOuneelle entitZ~ dZtenteurs de droits variablesdans ses Ztats financiers
consolidZs. En regle gZnZrale, la NOC-15 Ztablit quOune entreprise doit consolider une entitZ ~ dZtenteurs de
droits variables lorsquOelle dZtient un droit variable ou une combinaison de telsigrqui IOamenera ~ assumer
la majoritZ des pertes prZvuesde IQentitZ; recevoirla majoritZ des rendements rZsiduelsprZvus de |OentitZ
si ces pertes ou ces rendements se matZrialisent,ou les deux (le CprincipabZnZficiaireE).

Transat a conclu certaines opZrations de financementdOafmefs dans lesquelleselle a garanti une
tranche de la valeurrZsiduelle™ 10ZchZancdu contrat de location comportant des structures dOaccueilCes
structures dOaccueil sont considZrZes comme des entitZs ~ dZtenteurs de droits variables et la sociZtZ en est
le principal bZnZficiaire. @adoption de la NOC-15 a entra’nZ une augmentation de 12,2 millions de dollars des
bZnZficesnon erartis au 1 novembre 2004, une augmentationde 116,0 millions de dollars des immobili-
sations corporelles, de meme un)ne augmentation de 103,9 millions du passif, incluant 101,8 millions
(83,4 millions $ US) au titre dOobligationsn vertu de contrats de location-acquisition. LOadoptiorde cette
note dOorientation nOa eu aucun impact sur nos flux de trZsi@. Cependant, elle a eu pour effet dDaugmenter
notre bZnZficenet de 0,5 million de dollars, soit 0,01 $ par action (de base), pour le trimestre terminZ le
31 juillet2005, et de le diminuer de 3,7 millionsde dollars, soit 0,10 $ par action (de base), pour la pZriode
de neuf mois terminZe” la meme date.
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Le 1e" novembre 2004, la sociZtZ a adoptZ rZtroactivement, avec redressementdes pZriodes antZ-
rieures, les modifications contenues dans le chapitre 3860 du Manuel de IOICCALes modifications exigent
que certaines obligations devant ou pouvant stre rZglZesau moyen dOurinstrument de capitaux propres de
I6Zmetteusoient prZsentZescomme des passifs. Auparavant, les composantes passif et capitaux propres
liZes~ ces obligations devaient stre comptabilisZessZparZment.LOapplicatiorde ces modifications sOest
traduite par le reclassementsur le bilan du 31 octobre 2004 dOurmontant de 2,4 millions de dollars de la
composante capltaux propres dOunedZbenture, prZsentZe” 10avoides actionnaires,” la rubrique Dében-
tures, prZsentZeau paSSIf long terme. LOapplicatiorde ces modifications nOaeu aucune incidence sur le
solde des bZnZficesnon rZpartis du 1¢r novembre 2003. Ces modifications nOoneu aucune incidence sur
le bZnZficede base par action pour cette meme pZriode ni sur les flux de trZsorerie. LOapplicatiorde ces
modifications nOaeu aucun effet significatifsur les rZsultatsdu second trimestre ou du premier semestre de
I'exercice 2005.

Le 2 mars 2005, Transata annoncZ gu'un reglement, au montant total de 7,7 millons de dollars, avait
7tZ conclu le 1¢r mars 2005 avec 175 passagers du vol TS 236, qui avait fait un atterissage d'urgence aux
Acores le 24 aozt 2001. TransatA.T. inc. et Air Transatn'encourent aucun dZboursZ dans le cadre de ce regle-
ment, qui mettra fin ~ la procZdure de recours collectif initiZe en 2001. Cette entente met un point final au
dossier du vol TS 236 et n'a aucun impact financier pour la sociZtZ.

En AmZrique du Nord, les rZservations™ destination de I'Europe pour le quatrieme trimestre sont
en hausse de pres de 12 %, alors que la capacitZ de la sociZtZ est supZrieured'environ 13 %. La sociZtZ
constate toujours des pressions sur les prix pour le quatrieme trimestre, principalement” cause d'une vive
concurrence sur les liaisonsentre le Canada et le Royaume-Uni.En consZquence, en dZpit dOuneaugmen-
tation des rZsewations et en considZrantla flambZe du prix du carburant, la sociZtZ sOattendau quatrisme
trimestre ~ des marges largementinfZrieures” celles du trimestre correspondant de IOexercic@rZcZdent.

En Eupe, la situation de Look Voyages continue de s'amZlioreret Transat se concentre sur la crois-
sance du marchZ des forfaits. Les rZsultats de Look ¥yages sont encourageants et la sociZtZ ne voit aucune
raison de modifier son ponostic par rapport ~ cette entreprise. Transat estime que la perte de Look dyages
serarZduite de plus de la moitiZ en 2005.

Avis
Les vZrificateursindZpendants de la sociZtZn'ont pas effectuZ un examen de ces Ztats financiers selon les normes Ztablies par
I'Institut Canadien des Comptables AgrZZsen ce qui concerne I'examen des Ztats financiersintermZdiairespar le vZrificateurde I'entitZ.
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(enmilliersde dollars)(non vZrifiZs)
Au 31 juillet Au 31 octobre
2005 2004
[redressZsPnote 2]
$ $
ACTIF
Actif a court terme
Especes et quasi-especes [note 3] 498 244 468 553
DZbiteurs 89 823 72745
Imp™ sur les bZnZfices™ recevoir 12 904 N
Actifs dOimp™fisiturs 697 586
Stocks 5 561 4 053
Frais payZs dOavance 41 324 39 729
Tranche rZcupZrable™ moins dOuran des dZp™ts 34 445 28 830
Total de I'actif a court terme 682 998 614 496
DZp™ts 25 194 22 111
Actifs dOimp™tsiturs 3878 10 656
Immobilisationscorporelles fnote 2] 202 482 93 128
fcarts d'acquisition 92 895 86 966
Autres actifs 10 896 11 032
1018 343 838 389
PASSIF ET AVOIR DES ACTIONNAIRES
Passif a court terme
CrZditeurset charges "~ payer 250 606 202 337
Imp™tssur les bZnZfices™ payer — 29 455
DZp™tgle clients et revenusreportZs 179 520 158 396
DZbenturesjnote 4] 10 000 20 058
Versements sur les obligations en vertu de contrats
de location-acquisitionZchZant™ moins dOuran 3 231 N
Total du passif a court terme 443 357 410 246
Obligationsen vertu de contrats de location-acquisition fnote 2] 94 093 N
DZbenturesjnote 2] 3156 13 156
ExcZdentde la provision pour remise en Ztat des moteurs
et cellulessur les dZp™ts 66 870 62 818
Part des actionnailes sans contr™|est autres passifs 30 760 24 036
Passif dOimp ™fsiturs 23 472 17 027
661 708 527 283
Avoir des actionnaires
Capital-actions fnote 5] 181 386 120 306
DZbenturesconvertiblesnote 6] —_ 51 092
BZnZficesnon rZpattis [note 2] 173 272 135 322
Surplus dOappar 374 118
Bons de souscription 1187 3994
fcarts de conversionreportZs 416 274
356 635 311 106
1018 343 838 389
Voir les notes affZentes aux Ztats financiersconsolidZs intermZdiaies
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(enmilliersde dollars, sauf les montants par action) 3 3
(non vZrifiZs) PZriodesde trois (3) mois PZriodesde neuf (9) mois
terminZesles 31 juillet terminZesles 31 juillet
2005 2004 2005 2004
[redressZsbnote 2] [redressZsbnote 2]
$ $
Revenus 552 897 499 118 1 870 581 1732542
DZpensesd'exploitation
CoZzts directs 261 606 239 763 960 368 881 091
Salaies et avantagessociaux 61 980 55 946 179 089 167 355
Commissions 36 526 35 344 160 512 150 334
Carburant dOazmefs 58 020 34 465 137 790 89 079
Entretien dOaZronefs 23 922 24 405 71 064 72 152
FraisdOaport et de navigation 19 287 17 342 47 786 42 621
Loyer dDafmefs 13 582 15 472 40 251 43991
Autres 60 760 48 261 176 470 161 513
535 683 470 998 1773 330 1608 136
17 214 28 120 97 251 124 406
Amortissement 9 322 6 626 27 825 25561
IntZrets sur la dette * long terme,
les obligations en vertu de contrats
de location-acquisitionet les dZbentures 1762 1723 8 703 5887
Autres intZrsts et frais financiers 598 613 1379 1731
Revenusd'intZrets (3 123) (2152) (9 765) (8377)
Perte (gain)de change sur
les ZIZmentsmonZtaies ~ long terme (2 225) 900 459 139
Quote-part (du bZnZficenet)
de la perte nette des sociZtZssatellites (101) (177) (458) 1451
6 233 7 533 28 143 26 392
Bénéfice avant les postes suivants 10 981 20 587 69 108 98 014
Imp™tssur les bZnZfices(rZcupZration)
Exigibles 2746 7 625 23 276 24 286
Futurs 6 634 177) 7 814 12 520
9 380 7 448 31 090 36 806
Bénéfice avant part des actionnaires sans
contrdle dans les résultats de filiales 1 601 13 139 38 018 61 208
Part des actionnairessans contr™le
dans les rZsultatsde filiales (807) (367) (624) (226)
Bénéfice net de la période 794 12772 37 394 60 982
BZnZficede base par action 0,02 0,36 0,97 1,77
BZnZficediluZ par action 0,02 0,31 0,90 1,49
(enmilliersde dollars)(non vZrifiZs) 3 3
PZriodesde neuf (9) mois terminZesles 31 juillet
2005 2004
[redressZsbnote 2]
$ $
Bénéfices non répartis au début de la période,
solde déja reporté 135 322 70 336
Modification dOuneconvention comptable jnote 2] 12 151 N
Bénéfices non répartis au début de la période 147 473 70 336
BZnZficenet de la pZriode 37 394 60 982
Prime au rachat dOactions (10 155) (73)
IntZrets sur la composante capitaux propres de dZbentures,
dZduction faite des imp™tsy affZents
de 648 $ [1 066 $ en 2004] (1 440) (2382)
Bénéfices non répartis a la fin de la période 173 272 128 863
\oir les notes affZrentesaux Ztats financiers consolidZs intermZdiaires 15
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(enmilliersde dollars, sauf les montants par action)

(non vZrifiZs) PZriodesde trois (3) mois PZriodesde neuf (9) mois
terminZesles 31 juillet terminZesles 31 juillet
2005 2004 2005 2004
[redressZsPnote 2] [redressZsBnote 2]
$ $ $

ACTIVITES D’EXPLOITATION
BZnZficenet de la pZriode 794 12 772 37 394 60 982
Imputations ™ I'exploitation ne nZcessitant

pas de sortie (rentrZes)de fonds

Amortissement 9 322 6 626 27 825 25561
Perte (gain)de change sur les ZIZments
monZtailes ~ long terme (2 225) 900 459 139
Quote-part (du bZnZficenet) de la perte
nette des sociZtZssatellites (101) 177) (458) 1451
Part des actionnailes sans contr™le
dans les rZsultatsde filiales 807 367 624 226
Imp™tduturs 6 634 a77) 7 814 12 520
IntZrsts sur des dZbentures jnote 4] — 207 1 807 619
Charge de rZmunZrationliZeau rZgime
dOoptiongiOachatiOactions 159 N 334 N
Marge brute d'autofinancement 15 390 20518 75 799 101 498
Variation nette des soldes hors caisse
du fonds de roulementliZe™ I'exploitation 29 435 34 402 1479 74 816

Variation nette dans les deTMts,
COZts et provision pour remise en Ztat

des moteurs et cellules 4744 11103 4 053 19 376
Flux de trésorerie liés

aux activités d'exploitation 49 569 66 023 81 331 195 690
ACTIVITES D'INVESTISSEMENT
Augmentationde dZp™ts (1511) (3771) (7 421) (8499)
Acquisitions dOimmobilisationsorporelles (8 976) (5267) (24 977) (14 512)
DispositionsdOimmobilisationsorporelles — N 5001 N
Variation nette des autres actifs (1 292) 1 300 (1611) (194)
Remboursementde dZp™ts 4 249 118 4 381 4264
Especes et quasi-especes

de sociZtZsacquises fnote 7] 8 263 4282 9 637 5 905
Contrepartie pour des sociZtZsacquises jnote 7] (6 072) (2954) (7 545) (12 660)
Flux de trésorerie liés

aux activités d'investissement (5 339) (6292) (22 535) (25 696)

ACTIVITES DE FINANCEMENT
Remboursementd‘autres ZIZmentsde la dette
"~ long terme et des obligations en vertu

de contrats de location-acquisition (2 916) (159) (6 449) (35969)
IntZrets sur dZbenturesconvertibles — N (2 868) (2300
Produit de IOZmissiod'actions 1837 3360 9 588 6 210
Rachat dOactions (5 339) (90) (12 605) (90)
Produit de I0ZmissiodOunalZbenture — N — 3156
Remboursementde dZbentures/note 4 et 6] — N (21 900) N
Variation nette des autres passifs 1180 284 5129 850
Flux de trésorerie liés

aux activités de financement (5 238) 3395 (29 105) (28 143)
Variation nette des espéces et quasi-especes 38 992 63 126 29 691 141 851
Espéces et quasi-espéces

au début de la période 459 252 427 850 468 553 349 125
Espéces et quasi-espéces

a la fin de la période 498 244 490 976 498 244 490 976

Voir les notes affZentes aux Ztats financiers consolidZsintermZdiaies
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Note 1 :

[Les montants sont exprimZsen milliers” IOexceptionles actions ordinaires, des options, des bons de souscription et des
montants par option et par action] [non vZrifiZs]

Base de présentation

Note 2 :

Les Ztats financiers consolidZs intermZdiaires non vZrifiZs ont ZtZ prZparZs par la sociZtZ cenfof
mZment aux principes comptables gZnZralementreconnus du Canada pour les Ztats financiers
intermZdiaireset suiventles memes conventions et mZthodes comptables que les plus rZcents
Ztats financiersannuels,” |Qexceptiordes modifications de conventions comptables dZcrites”

la note 2. De IQavigle la direction, tous les ajustements nZcessaires™ une image fidele sont
reflZtZsdans les Ztats financiers consolidZs intermZdiailes. Ces ajustements sont normaux et
rZcurents. Les activitZs de la sociZtZ sont saisonnisres, par consZquent les rZsultats dOexploita
tion des pZrodes iniermZdiailes ne refk tent pas nZcessairement proporionnellementles Zsultats

de |Oexaice entier Les Ztats financiersconsolidZs intermZdiailes non vZifiZsdoiventetr e lus avec

les Ztafs financiers consolidZs annuels vZrfiZs et les notes y affZrentesinclus dans le rapport annel

de la sociZtZ de 1Oexaice 2004.

Modifications de conventions comptables

Consolidation des entités a détenteurs de droits variables

Le 1er novembre 2004, la sociZtZ a adoptZ rZtroactivement, sans redressement des pZriodes
antZrieues, la note dOorientatiorcomptable CConsolidationdes entitZs~ dZtenteurs de droits
variablesfCNOC-15EpubliZe par |OInstituCanadien des Comptables AgrZZs[IOCICCAR]ette
nouvelle note dOorientation clarifie IDapplication des principes de consolidation " certaines entitZs
sur lesquellesle contr™lesOexercautrement que par IOexercicale droits de vote. La NOC-15
fournit des indications permettant de dZterminerdans quels cas une entreprise doit inclure les
actifs, les passifs et les rZsultats des activitZsdOuneelle entitZ~ dZtenteursde droits variables
dans ses Ztats financiers consolidZs. En regle gZnZrale, la NOC-15 Ztablit quOune entreprise do
consolider une entitZ~ dZtenteursde droits variableslorsquOelleZtient un droit variableou une
combinaison de tels droits qui IDamenerd assumerla majoritZdes pertes prZvuesde I10entitZ,
recevoir la majoritZ desendements rZsiduels prZvus de IQentitZ si ces pes ou ces rendements
se matZrialisent,ou les deux (le CprincipabZnZficiaieE).

La sociZtZ a conclu certaines opZrations de financemert dDazmefs dans lesqueles elke a garant
une tranche de la valeurrZsiduelle™ I0ZchZanceu contrat de location comportant des struc-
tures dOaccueilCes structures dOaccueisont considZrZescomme des entitZs~ dZtenteursde
droits variables et la sociZtZ en est le principal bZnZficiaire.LOapplicatiorde la NOC-15 sOest
traduite par une augmentation des bZnZficesnon rZpartis de la sociZtZ au 1€r novembre 2004
de 12 151 $, par une augmentation des immobilisationscorporellesde 116 009 $ et par une
augmentation du passif de 103 858 $, dont 101 773 $ [83 372 $ US] pour les obligations en
vertu de contrats de location-acquisition. LOapplicatiorde cette note dOorientatiomOaaucune
incidence sur les flux de trZsorerie de la sociZtZ.Cependant, elle a eu pour effet dDaugmentefe
bZnZficenet de 484 $ et le bZnZficede base par action de 0,01 $ de la pZriode de trois mois
terminZele 31 juillet2005 et de diminuerle bZnZficenet de 3 743 $ et le bZnZficede base par
action de 0,10 $ de la pZriode de neuf mois terminZele 31 juillet 2005.

—
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Débentures

Le 1er novembie 2004, la sociZtZ a adoptZ rZtroactivement, avec redressement des pZriodes
antZrieues, les modifications contenues dans le chapitre 3860 Chstruments financiers Binformations

" fournir et prZsenationEdu Manuel de IDICCALes madifications exigent que cerainesobligations
devant ou pouvant tre rZglZes au moyen d@n instrument de capitaux propres de |Ohetteur
soient prZsentZes comme des passifs. Auparavant, les composantes passif et capitaux propres
liZes " ces obligations devaient « tre comptabilisZes sZparZment. LOpplication de ces modifica-
tions sOestraduite par le reclassement sur le bilan du 31 octobre 2004 dOurmontant de 2 422 $

de la composante capitaux propres d@ne dZbenture, prZsentZe ~ I@voir des actionnaires, ~ la
rubrique DZbentures, prZsentZe au passif ~ long terme.Qapplication de ces modifications nOa eu
aucune incidence sur le solde des bZnZficesnon rZpartisdu 1€r novembre 2003 mais a eu pour
effet de diminuer le bZnZfice net et la dZpense dOintZrets sur la composante capitaux propres de
dZbentures, prZzsentZedans 10ZtatonsolidZ des bZnZficesnon rZpattis, de la pZriode de trois
mois terminZele 31 juillet2004 de 51 $ et de 101 $ pour la pZriode de neuf mois terminZe” la
meme date. Ces modifications nOoneu aucune incidence sur les bZnZficesde base par action
pour ces memes pZriodes ni sur les flux de trZsorerie.LOapplicationle ces modifications nOau
aucune ffet significatif sur les rZsultats de la pZriode de neuf mois terminZe le 31 juilet 2005.

Note 3 : Espéces et quasi-espéces
Au 31 juillet Au 31 octobre
2005 2004
$ $
Especes et quasi-especes 366 316 310 875
Especes en fiducie ou autrementrZservZes 131 928 157 678
498 244 468 553

Au 31 juilet 2005, les especes en fiducie ou autrementrZsevZes inclient 91 147 $ [118 146 $ au
31 octobre 2004] de fonds resus de clients pour lesquels les sewices nOavaidrpas ZtZ rendus et
40 781 $ [39 532 $ au 31 octobre 2004] de fonds cZdZsen nantissement de lettres de crZdit et
de contrats de change.

Note 4: Débentures
Le 10 janvier2005, la sociZtZ a procZdZ au rachat par anticipation de ses dZbenturesdont la
valeurnominale Ztaitde 21 865 $. Ce rachat a entra’nZun dZboursZ total de 30 009 $, incluant
les intZrets courus de 7 324 $ et la pZnalitZde 820 $, laquellea ZtZ comptabilisZe”™ la date de
rachat. De plus, ce rachat par anticipation a entra’nZune charge additionnellenon monZtaire”
la date de rachat de 1 644 $ correspondant " la diffZrence entre la valeur nominale de IQobliga
tion et sa valeurcomptable © ce moment.

Note 5: Capital-actions
a) Capital-actions
Autorisé
Actions a droit de vote variable de catégorie A
Un nombre illimitZdOactions droit de vote variable de catZgorie A, participantes, ne pouvant
«tre dZtenues ou contr™I|Zesjue par des personnes autres que des Canadiens, lesquellesse
voient confZrer une voix par action ~ droit de vote variablede catZgorie A sauf i) si le nombre
dOactions droit de vote variablede catZgorie A Zmiseset en circulation dZpasse 25% du total
des actions votantes Zmiseset en circulation (ou tout pourcentage supZrieurque le gouvemeur
en conseil peut fixer aux termes de ld.oi sur les transports au Canada [CITCE]), ou ii) si IDensem
ble des voix exprimZespar les dZtenteurs dDactions droit de vote variablede catZgorie A ou
pour leur compte ~ une assemblZedZpasse 25% (ou tout pourcentage supZrieurque le gou-
verneur en conseil peut fixer aux termes de la LTC) de IOensembleles voix qui peuvent stre
exprimZes” cette assemblZe.
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Si16urou 1Oaut de ces seuils est dZpassZ, le droit de vote rattachZ” chaque action ~ droit de
vote variablede catZgorie A diminueraautomatiquement, sans autre formalitZ. Pour la circons-
tance dZcrite en i) ci-dessus, les actions " droit de vote variablede catZgorie A prises comme
une catZgorie ne peuvent pas donner plus de 25% (ou tout pourcentage supZrieurque le gou-
verneuren conseil peut fixer aux termes de la LTC) du total des droits de vote rattachZs au total
des actions votantes Zmises et en circulation de la sociZtZ. Pour la circonstance dZcrite en ii)
ci-dessus, les actions " droit de vote variablede catZgorie A prises comme une catZgorie pour
une assemblZe ne peuvent pas donner plus de 25% (ou tout pourcentage supZrieur que le gou
verneur en conseil peut fixer aux termes de la LTC) du nombre total des voix qui peuvent «tr e
exprimZes” cette assemblZe.

Chaque action ~ droit de vote variablede catZgorie A Zmise et en circulation sera convertie en
une action " droit de vote de catZgorie B, automatiquement et sans aucune dZmarche de la par
de la sociZtZou du porteur si : i) IDactiori droit de vote variablede catZgorie A est ou devient
dZtenue et contr™|Ze par un Canadien; ou ii) les dispositions de ECLayant trait aux estrictions
relatives” la propriZtZ Ztrangere sont abrogZes sans stre remplacZespar dDauts dispositions
semblables.

Actions a droit de vote de catégorie B

Un nombre illimitZ dOactions” droit de vote de catZgorie B, participantes, ne pouvant stre
dZtenueset contr™|Zesjue par des Canadiens, lesquels se voient confZrer une voix par action
" droit de vote de catZgorieB " toutes les assemblZesdOactionnairesle la sociZtZ.

Chaque action "~ droit de vote de catZgorie B Zmise et en circulation sera convertie en une action
" droit de vote variablede catZgorie A, automatiquement et sans aucune dZmarche de la part
de la sociZtZou du porteur, si IOactior droit de vote de catZgorie B est ou devientdZtenue ou
contr™|Zgar une personne autre quOurCanadien.

Actions privilégiees

Un nombre illimitZ dOactionsprivilZgiZes,sans droit de vote, pouvant stre Zmises en sZries,
chaque sZrie comportant le nombe dOactions, la dZsignation, les droits, privileges, restrictions et
conditions qui sont fixZs par le conseil dDadministration.

Emis et en circulation

Le 4 mars 2005, le capital-actions ordinaires a ZtZ restructurZ en deux catZgoriesde titres : des
actions ~ droit de vote variable de catZgorie A et des actions ~ droit de vote de catZgorie B.
Chaque action Zmise et en circulation qui nOZtaipas dZtenue ou contr™|Zepar un Canadiena
ZtZ convertie en une action ~ doit de vote variable de catZgorie A du capital-action de la sociZtZ
et annulZe. Chaque action Zmise et en circulation qui Ztait dZtenue et contr™|Ze par un Canadien
a ZtZ convertie en une action ~ droit de vote de catZgorie B du capital-action de la sociZtZ et
annuIZe.ImmZdiatementapr-s la conversion, les nombres dOactiori” droit de vote variable de
catZgorie A et dOactiori droit de vote de catZgorie B sOZlevaierit 7 818 212 et 27 228 227
respectivement. Les actions ordinaies non-Zmisesde la sociZtZ ont ZtZ annulZeset les actions

" droit de vote variablede catZgorie A et les actions " droit de vote de catZgorie B ont ZtZ sub-
stituZes aux fins de I[Oexaice de tout droit de souscription, d®achabu de conversionvisantles
actions ordinaires ainsi annulZes.
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Les modifications touchant les actions ~ droit de vote variablede catZgorieA et~ droit de vote
de catZgorie B ont ZtZ les suivantes:
PZriode de neuf (9) mois terminZele 31 juillet 2005

Nombre dOactions Montant ($)
Solde au 31 octobre 2004 33 954 825 120 306
fmission de la trZsorerie 13873 310
Exercice dOoptions 423 009 2825
Conversionde bons de souscription 967 550 9 338
Conversionde dZbentures 5835 081 51 057
Rachat dDactions (549 800) (2 450)
Solde au 31 juillet2005 40 644 538 181 386

Au 31 juillet 2005, les nombres dOactions droit de vote variable de catZgorie A et dDactions
" droit de vote de catZgorie B sOZlevaienespectivement” 8 579 025 et 32 065 513.

Rachats d’actions

Le 13 juin 2005, la sociZtZ a renouvelZ,pour une pZriode de douze mois, son offre publique de
rachat dans le cours normal de ses activitZs. Ce renouvellementvise de racheter pour fins dDan
nulation jusqu®un maximum de 3 935 000 actions " droit de vote variablede catZgorie A et
droit de vote de catZgorie B de la sociZtZ, reprZsentantmoins de 10 % des actions ~ droit de
vote variablede catZgorie A et~ droit de vote de catZgorie B dZtenuesdans le public ~ la date
du dZp™de IOdfe. Les actions seront rachetZesau cours du marchZ plus les frais de courtage.

ConformZment” son offre publique de rachat, la sociZtZ a rachetZ, au cours de la pZriode de
neuf mois terminZe le 31 juillet 2005, un total de 549 800 actions " droit de vote, composZ dOac
tions "~ droit de vote variable de catZgorie A et dDactions ~ droit de vote de catZgorie B, pour une
contrepartie au comptant de 12 605 $.

b) Options

Nombre dOoptions Prix moyen pondZrZ ($)
Solde au 31 octobre 2004 1125678 7,69
ExercZes (423 009) 6,49
AttribuZes 127 383 22,27
Solde au 31 juillet2005 830 052 10,54
Options pouvant stre exercZes au 31 juillet2005 398 373 7,66

Information pro forma sur la juste valeur des options d’achat d’action

Avant le 1er novembre 2003, la sociZtZ comptabilisait les options attribuZes en vertu de son
rZgime dOoptionsdOachaidOactions’ titre d'opZrations portant sur les capitaux propres. Le
tableau suivant prZsente IQincidence sur les Ztats financiers de la sociZtZ si celle-ci avait compta
bilisZ les options attribuZes entre le 1er novembre 2002 et le 31 octobre 2003 au moyen de la
mZthode de la juste valeur Les donnZes pro forma ne donnent pas effet aux options dOachat
dOactionsttribuZesavant le 1er novembre 2002.

PZriodede trois (3) mois PZriodede neuf (9) mois
terminZele 31 juiIIetzoog terminZele 31 juiIIetZOQ$5
BZnZficenet 794 37 394
RajustementbRZmunZration™ base dOactions (73) (219)
BZnZficenet pro forma 721 37 175
BZnZficede base par action pro forma 0,02 0,97
BZnZficediluZ par action pro forma 0,02 0,89
c) Bons de souscription
Nombre de bons de souscription Montant ($)
Solde au 31 octobre 2004 1377 025 3994
ExercZs (967 550) (2807)
Solde au 31 juillet2005 409 475 1187
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Note 6 :

d) Bénéfice par action

Les bZnZficesde base par action et les bZnZficesdiluZs par action ont ZtZ calculZscomme suit
pour les pZriodes de trois et neuf mois terminZesles 31 juillet2005 et 2004 :

[en milliers, sauf les montants par action]

PZriodesde trois (3) mois PZriodesde neuf (9) mois
terminZesles 31 juillet terminZesles 31 juillet
2005 2004 2005 2004
$ $ $ $
Numérateur
BZnZficenet 794 12 772 37 394 60 982
IntZrets sur dZbentures convertibles — (808) (1 440) (2382)
BZnZficeattribuable aux porteurs
dOactions droit de vote 794 11 964 35 954 58 600
IntZrets sur dZbentures convertibles — 808 1 440 2382
IntZrets sur dZbentures pouvant str e
rZglZesen actions ~ droit de vote — 68 96 146
BZnZficeservantau calcul du
bZnZficediluZ par action 794 12 840 37 490 61128
Dénominateur
Nombre moyen pondZrZ dOactions
en circulation 40 648 33 458 36 983 33 185
DZbentues convertibles —_ 5841 3 566 5841
DZbentues pouvant stre rZglZes
en actions” droit de vote —_ 315 128 256
Options dOachatiOactions 570 1052 568 982
Bons de souscription 292 887 514 781
Nombre moyen pondZrZ dDactions
en circulation ajustZ servantau
calcul du bZnZficediluZ par action 41 510 41 553 41 759 41 045
BZnZficede base par action 0,02 0,36 0,97 1,77
BZnZficediluZ par action 0,02 0,31 0,90 1,49

Les dZbentures pouvant stre rZglZesen actions ~ droit de vote nOonipas ZtZ pris en compte
dans le calcul du bZnZfice diluZ par action de la pZriode de trois mois terminZe le 31 juillet 2005.
LOincidencepotentielle de ces titres sur le dZnominateurest de 133 800 actions.

Débentures convertibles

Note 7 :

Le 24 mars 2005, la sociZtZ a &ZposZ wn avisde rachat aupres des dZtenteus de ses dZbentures
subordonnZes, non garanties et convertibles. ConformZment” cet avis, la sociZtZ a, le 25 avri
2005, rachetZ” leurvaleurnominak 35 $ de ces dZbentures, reprZsentant latotalitZ des dZben-
tures en circulation” cette date. Au cours de la pZriode de neuf mois terminZe le 31 juilet 2005,
mais perabIement“ la date de rachat, un montant de 51 057 $ de dZbentures convertibles a
ZtZ convertien 5 835 081 actions ~ droit de vote, composZes dDactions droit de vote varable
de catZgarie A et d@ctions ~ droit de vote de catZgarie B.

Acquisitions et disposition d’entreprises

Le 1¢r novembre 2004, lasociZtZa acquis une participation de 70 % dans Ar Consultants Europe
[QACEH, un voyagiste expZditif nZerlandais, pour une contrepaittie au comptant de 1 050 C

[1 634 $]. Cette acquisition a ZtZ comptabilisZe selonla mZthode de I@cquisiton. Un Zcart dOac-
quisition de 1 639 $ a ZtZ constatZ ~ la suite de cette opZration. Les rZsutats de ACE ont ZtZ
consolidZs > compter de la date dOaquisition.

Le 1er mai 2005, la sociZtZa acquis une participation de 50.1% dans Travel Superstore Inc., une
sociZtZ canadienne exploitant un rZseau dOagences de voyages, pour une contrepartie au comp
tant de 4 478 $. Cette acquisiion a ZtZ comptabilisZe selon la nZthade de I0aguisition. Un Zcart
dOaquisition de 2 799 $ a ZtZ constatZ ~ la suite de cette opZraton. Les rZsultats de Travel
Superstore Inc. ont ZtZ consolidZs~ compter de la date d@cquisition.
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Le 26 juin 2005, la sociZtZ a acquis la totalitZ des actions en circulation de Bennett Voyages, un
voyagide expZditif franeais, pour une contrepaltie au comptant de 1 773 C [2 629 $]. Un Zcart
d@cquisiton de 2 183 $ a ZtZ constatZ ~ la suite de cette opZration Cette acquistion a ZtZ
comptabilisZe selm la mZthock de IQaquistion. LesrZsultatsde Bennett \byages ont ZtZ conso-
lidZs~ compter de la date dOaquistion.

Le 6 juin 2M05, la sociZtZ aannoncZ quOelle ait conclu une ententepour vendre sa participation

de 44,27 % dans Star Airlines pour une contrepatie au comptant de 4 500 C, sous ~rZserve de
|0apprbation des autoiitZs faneaises. La vente devrait tre approuvZeavant b fin de |Oexeice et
le gain rZsutant de cette transaction sera enregistrZ” cette date.

Note 8:  Colits de restructuration
Restructuration 2004
Au cours de IOexercicéerminZle 31 octobre 2004, la sociZtZa mis en fuvr e un programme de
restructuration visant ~ changer la structure de gestion et~ repositionner sa filiale Look Voyages S.A.
Les cozts de restructuration relativement™ ce programme ont ZtZ comptabilisZsau cours de ce
meme exercice.
Le tableau qui suit fait Ztat des activitZset du solde de la provision de restructuration 2004 pour
la pZriode de neuf mois terminZele 31 juillet 2005.

Prestations Fraisde
de cessation rZsiliation Autres

dOemploi  de contrats cozts Total

$ $ $

Solde au 31 octobre 2004 4 590 2 526 1115 8 231
Montant engagZ au cours de la pZriode

de neuf mois terminZele 31 juillet2005 —_ —_ —_ —_

Cumul des prZlevements :

MonZtaie 3370 1017 189 4 576

Non monZtaie — — — —

fcart de conversion (19) 21 36 38

Solde au 31 juillet 2005 1239 1488 890 3617

Restructuration 2003

Au cours de IOexercicéerminZle 31 octobre 2003 et~ la suite de I0ZlaboratiodOurprogramme
de restructuration, la sociZtZa procZdZ " des changements au niveau de sa structure de ges-
tion ainsi qu® une rZorganisationqui touchait la nature et le dosage de ses activitZsen France
et au Canada. Les coZts de restructurationrelativement™ ce programme ont ZtZ comptabilisZs
au cours de ce meme exercice.

Le tableau qui suit fait Ztat des activitZset du solde de la provision de restructuration 2003 pour
la pZriode de neuf mois terminZele 31 juillet 2005.

Prestations Fraisde
de cessation rZsiliation Autres

dOemploi  de contrats cozts Total

$ $ $ $

Solde au 31 octobre 2004 3273 50 393 3716
Montant engagZ au cours de la pZriode

de neuf mois terminZele 31 juillet2005 —_ —_ —_ —_

Cumul des prZlevements :

MonZtaie 1 647 50 393 2090

Non monZtaie — — — —

Solde au 31 juillet 2005 1 626 — — 1 626
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Note 9 :

Informations sectorielles

Note 10 :

La sociZtZ a dZterminZquQell@xerce ses activitZsdans un seul secteur dOexploitation; savoir
les voyages vacances. Ainsi, les Ztats consolidZs des rZsultatsincluent toutes les informations
requises. En ce qui a trait aux secteurs gZographiques,la sociZtZexerce ses activitZs principa-

lement en AmZriquedu nord et en Europe.

PZriodede trois (3) mois
terminZele 31 juillet2005

PZriode de neuf (9) mois
terminZele 31 juillet2005

AmZrique AmZrique
du nord Europe Total du nord Europe Total
$ $ $ $ $ $
Revenus 411640 141257 552 897 1523564 347017 1870581

DZpenses
dOexploitation 398 020 137 663 535 683

1424053 349277 1773330

13 620 3 594 17 214

99 511 (2 260) 97 251

Amortissement 8 543 779 9 322
Acquisition
dOimmobilisations 8 908 68 8 976

Immobilisations
corporelleset

25294 2531 27 825

23977 1 000 24 977

Zcarts
dOacquisition 239456 55921 295 377
PZriode de trois (3) mois PZriode de neuf (9) mois
terminZele 31 juillet2004 terminZele 31 juillet2004
AmZrique AmZrique
du nord Europe Total du nord Europe Total
$ $ $ $ $ $
Revenus 355176 143942 499 118 1348549 383993 1732542
DZpenses

dOexploitation 322 873 148125 470998

1207058 401078 1608 136

32 303 (4183) 28120

141491  (17085) 124 406

Amortissement 5619 1007 6 626
Acquisition
dOimmobilisations 5 267 N 5 267

Immobilisations
corporelleset
Zcarts
dOacquisitio

22231 3330 25561

13 429 1083 14 512

127 485 52 609 180 094

1 Au 31 juillet2005
2 Au 31 octobre 2004

Garanties

Dans le cours normal de ses affaires, la sociZtZ a conclu des ententes dont certaines disposi-
tionsrZpondent ™ la dZfiniton de garante. Ces ententesprZvoientdes indemnitZset des garanties
pour la contrepartie dans des opZrationstelles que contrats de location-exploitation, lettres de

crzditirrZvocableset contrats de cautionnement.

Ces ententes peuvent obliger la sociZtZ~ indemniserune contrepartie pour les cozts ou pertes
attribuables”™ divers ZvZnementstels que non-conformitZ”~ des dZclarationsantZrieuresou ~ la
garantie, perte ou endommagementde biens, rZclamationspouvant survenir pendant la presta-

tion de serviceset passif environnemental.

Les notes 4, 10, 11,13 et 21 des Ztats financiers consolidZs vZrifiZzs 2004 fournissent des
infommations au sujet de certaines de ces ententes. Les paragraphes qui suivent prZsentent des

infomations supplZmentaires.
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Contrats de location-exploitation

La plupart des contrats de location dOespacesians les aZroports et dDautrediens immobiliers
signZs par les filiales de la sociZtZ comportent des clauses gZnZralesdOindemnisatiories
engageant, en tant que preneur, ~ indemniser le bailleuren cas de passif liZ" 1Qutilisationles
biens louZs. Ces baux viennent”~ ZchZance” diverses dates jusquer2034. La nature de ces
ententes varie selon les contrats de telle sorte que la sociZtZ ne peut estimer le montant total
que ses filiales pourraient «te appelZes ~ verser " ses bailleurs. Il ne sOest jamais produit quOune
filiale de la sociZtZ doive verser un montant apprZciable en vertu de ce genre dOententepar
ailleurs,la sociZtZ et ses filialessont protZgZespar une assurance-responsabilitZpour ce genre

de situation.

Lettres de crédit irrévocables

La sociZtZ a signZ des lettres de crZdit irrZvocablesavec certains de ses fournisseurs. En vertu

de ces lettres de crZdit, la sociZtZ garantit le paiement de céains services touristiques, tels que
chambres dOh™tetjudellesOesengagZe” payer, peu importe quOelldes vende ou non. Ces
ententes, qui portent sur des blocs de services touristiques considZrables,sont gZnZralement
Zmisespour un an et sont renouvelables.La sociZtZa Zgalementremis aux organismes provin-
ciaux de rZglementationde IOOntari@t de la Colombie-Britanniquedes lettres de crZdit garan-
tissant certaines sommes " ses clients pour IOexZcution de ses obligations. Au 31 juillet 2005, les
garantiestotales donnZes par la sociZtZen vertu de ces lettres de crZdit sOZlevaierit 18 486 $.

Il ne sOesjamais produit que la sociZtZ doive verser un montant apprZciable en vertu de ces
lettres de crZdit.

Contrats de cautionnement

La sociZtZ a signZ des contrats de cautionnementpar lesquels elle garantit un montant prescrit

" ses clients~ la demande des organismes de rZglementation,au sujet de IOexZcutionles obli-
gations comprises dans les mandats de ses clients pendant la durZe des permis accordZs ~ la
sociZtZ pour ses activitZsde grossiste et dDagencesle voyages dans la province de QuZbec.
Ces ententes sont gZnZralementZmises pour un an et sont renouvelableschaque annZe. Au

31 juillet 2005, le montant total de ces garanties sOZlevait ~ 1 260 $. Il ne sOest jamais produit que
la sociZtZ doive verserun montant apprZciableen vertu de ces ententes.

Au 31 juillet 2005, aucune somme n@tait comptabilisZe en vertu des ententes mentionnZes
ci-dessus.
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