%

transat

ikt ocrmmnfn'fﬂ"
Jﬂ % UEITA
C. IIAPPIIBT]NNIIE “ “AE#IA EI.PGAI

h‘ " nm“
i ‘ !J |

(]
M1
{ )




Un chiffre d'affaires de 3,5 milliards
de dollars, en hausse de 1 % sur
I'exercice précédent.

Une marge de 93,4 millions de
dollars, par rapport a 1278 millions
en 2008.

Un bénéfice net de 61,8 millions
de dollars, par rapport a une
perte de 49,4 millions de dollars
en 2008.

Un volume record au départ du
Canada vers le Sud pour la saison
hivernale.

Transat : faits saillants 2009

Un exercice exigeant a cause de la
recession et de la grippe A(HTN1),
surtout sur le long-courrier au
départ de la France et pour les
voyages a destination du Canada.

La création de Transat France et
le resserrement des processus
et des structures.

= L'émission d'actions ordinaires
pour un produit net de GO,S’iIIions

de dollars.

\

sat A.T.Jinc. est un voyagiste
international intégré, spécialisé
dans le voyage vacances, qui offre
plus de 60 pays de destination et
distribue des produits dans
quelque 50 pays. Transat possede
sa propre compagnie aérienne,
fournit des services a destination,
est active dans I'hotellerie et
exploite un vaste réseau de distri-
bution. Entreprise responsable et
soucieuse de contribuer au déve-
loppement durable du tourisme,
Tran ompte sur une équipe
qui pri igueur et I'effica-
cité pour of eitrés vast
ientele vac
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Sommaire financier
En milliers de dollars canadiens

sauf les montants par action et les ratios

2009 2008 Variation  Variation
Redressé
$ %
REVENTS 3545 341 3512 851 32 490 09
Marge’ 93 395 127768  (34373) (269
Bénéfice net (perte nette) 61847 (49394) 111241 22572
Bénéfice dilué (perte diluée)
par action ($) 1,85 (1,49) 334 22472
Flux de trésorerie liés
aux activités d'exploitation 45234 95069 (49 835) (52,4)
Trésorerie et équivalents
de trésorerie 180 552 145 767 34785 239
Actif total 1129503 1267214 (137711) (10,9
Dette a long terme
(y compris la tranche
a court terme) 110 840 153 241 (42 401) (27,7)
Ratio d'endettement? 0,67 0,73 (0,06) (8,2)
Rendement de la moyenne de
'avoir des actionnaires3(%) 173 (15.8) 331 2095
Valeur comptable par action4($) 9,74 10,59 (0,85) tH0)
Cours de I'action
au 31 octobre (TRZ.B) ($) 14,54 11,36 3,18 28,0
Dividende par action ($) 0,09 0,36 (0,27) (75,0)
Actions en circulation
au 31 octobre (en milliers) 37729 32 678 5051 15,5

T La marge correspond aux revenus moins les dépenses d’exploitation, selon les états

consolidés des résultats.

2 |e ratio d’endettement correspond au pourcentage du passif sur |'actif.
3 Le rendement de la moyenne de I'avoir des actionnaires correspond au bénéfice net

(a la perte nette) divisé(e) par la moyenne des capitaux propres.
4 La valeur comptable par action correspond aux capitaux propres divisés par le nombre

total d'actions en circulation.
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Transat : des fondations solides pour I'avenir

Globalement, I'année 2009 a été plut6t difficile pour
I'industrie du tourisme car la crise financiere et la
récession ont eu pour effet de tempérer la demande
internationale. En Europe, malgré la baisse des réser-
vations, les revenus et les marges des principaux
voyagistes ont cr(i, grace a une contraction de I'offre
au Royaume-Uni et en Allemagne. Au Canada, par
contre, |'offre est demeurée imposante. Nous avions
toutefois prévu le coup avec la mise en ceuvre, dés

le début de I'exercice, d'un vaste programme de
réduction des colts accompagné d'une stratégie
commerciale axée sur le volume. Résultat, Transat a
inscrit des revenus en hausse tout en préservant sa
masse critique, ses parts de marché et sa capacité

de générer des économies d’échelle. La marge bénéfi-
ciaire a souffert, certes, mais moins que prévu. En
somme, les résultats de |'exercice correspondent
grosso modo a nos prévisions.

Alors que 2009 comptera probablement parmi les
rares années ou le tourisme international aura
diminué, Transat a enregistré des volumes records au
premier semestre. Au deuxiéme semestre, nous avons
connu une légére baisse des revenus, mais une aug-
mentation de la marge. De fait, nous avons réussi a
maintenir un taux de remplissage élevé a bord de nos
appareils tout au long de I'année et la baisse de la
marge sur la durée de I'exercice s'explique dans une
trés large mesure par la vivacité de la concurrence
dans un contexte d’offre excédentaire au Canada.

Lapparition de la grippe A (HIN1) au Mexique, en
avril 2009, puis sa migration dans le reste du monde
n’ont pas freiné I'appétit des voyageurs, du moins au
Canada, de sorte que I'impact a été modéré sur nos
marges. La demande pour le Mexique a évidemment
baissé, et méme fortement sur le reste de I'exercice,
mais nous avons été en mesure de proposer des des-
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dministration

e la direction

tinations de rechange trés rapidement. Résultat, la Pré:
premiére vague de la pandémie n’a pas eu d’effet président et chef ¢
négatif notable sur nos volumes.

u cor

Au final, bien que 2009 ne soit pas une grande année
sur le plan des résultats financiers, notre performance
se compare avantageusement a celle de la plupart de
nos concurrents directs. De plus, nous sommes en
bonne posture pour profiter de la reprise, compte
tenu de ce qui suit :

¢ Nous avons réduit nos colts de structure en res-
serrant certains processus internes et en achevant
I'intégration des fonctions finances et ressources
humaines.

¢ Nous avons reporté certains projets, réduit nos
colts de distribution et limité les recrutements.

e Au deuxieme semestre, nous avons réduit les
colts de nos opérations aériennes, amorcé le
renouvellement de la flotte d’Air Transat et adopté
une approche globale pour la gestion des siéges
d'avion.

¢ Nous avons élargi notre réseau de distribution
canadien et augmenté nos ventes controlées, en
continuant de miser sur une approche multicanal.

e Nous avons procédé a une émission d'actions qui
a généré un produit net de quelque 60,5 millions
de dollars.

Ce faisant, nous avons atteint deux de nos quatre
objectifs stratégiques pour 2009. Premiérement, nous
avons accru l'efficacité, la productivité, la compétiti-
vité et la souplesse de I'entreprise grace a une gestion
serrée des colts et a une utilisation optimale des
ressources, en conjuguant résultats a court terme et
vision a long terme. Et deuxiemement, nous avons
poursuivi le développement et la mise en ceuvre de
notre stratégie de distribution multicanal.

Notre troisieme objectif pour 2009 était de consolider
notre position de chef de file sur le marché expéditif.
Au Canada, nous avons différencié notre offre et
étendu notre champ d’action avec l'introduction de
liaisons et d’exclusivités nouvelles ainsi que I'amélio-
ration de I'expérience client. Sept nouvelles liaisons
entre le Canada et le Sud ont été inaugurées au cours
de I'hiver, et quatre autres entre le Canada et I'Europe
au cours de I'été. En France, malgré un marché
déprimé, nous affichons des volumes et des revenus
stables.

Enfin, notre quatrieme objectif consistait a mettre en
ceuvre un plan de tourisme durable afin que Transat
devienne une référence en matiere de responsabilité
d’entreprise. Les progrés, a ce chapitre, ont été
remarquables.
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Transat Tours Canada (TTC), qui opeére principalement
sous les marques Vacances Transat, Nolitours et Air
Transat, a connu une bonne saison d'hiver, avec une
augmentation de volume de 17,7 % a destination du
Sud. Au deuxieéme semestre, le nombre de voyageurs
canadiens a légerement diminué, mais nous avons
enregistré de trés bons taux de remplissage. De
maniére générale, les prix de vente ont évolué a la
baisse en 2009, en raison de la forte concurrence
découlant d’une offre excédentaire. Dans I'ensemble,
le prix du carburant a baissé par rapport a 2008, mais
Transat n’a pu en profiter pleinement du fait de sa
stratégie de couverture (qui consiste a fixer a I'avance
le prix d'une partie du carburant).

Un des événements les plus marquants de 2009 a été
la signature d'une entente de cing ans (du 1é" mai
2009 au 30 avril 2014) avec le transporteur canadien
CanJet Airlines pour I'affretement de petits porteurs
Boeing 737-800 de nouvelle génération sur les desti-
nations soleil. Trés efficaces au chapitre de la consom-
mation de carburant, ces appareils de 189 places

sont bien adaptés a nos besoins car ils permettent de
desservir des marchés plus petits et de moduler I'offre
selon les fluctuations de la demande. Lentente con-
clue avec Candet est plus avantageuse que l'arrange-
ment qui prévalait avec WestJet Airlines depuis 2003,
qgu’elle remplace. Elle renforce considérablement

la position de TTC sur le marché du Sud. Son impact
positif s’est déja fait sentir a I'été 2009 et devrait
s’accentuer durant la saison hivernale.

Nous avons adopté et amorcé la mise en ceuvre d'un
plan de transition en vue de renouveler la composition
de la flotte d’Air Transat. Constituée en 2009 de 18 gros
porteurs de types Airbus A330 et A310, la flotte d'Air
Transat devrait compter uniquement des Airbus A330
d’ici environ quatre ans. Un cinquiéme Airbus A330
est entré dans la flotte a I'automne 2009, tandis qu’un
premier Airbus A310 en est sorti. Deux autres Airbus
A310 devraient étre retirés en 2010. Lexploitation
d'un seul type d'appareils aura notamment |'avantage
de réduire les colts d’exploitation, et demandera une
adaptation de notre approche commerciale.

Ces deux événements — la conclusion d’une entente
avec CanJet Airlines et le lancement du plan de renou-
vellement de la flotte d’Air Transat - s’inscrivent dans
une nouvelle philosophie de gestion globale des
capacités aériennes, aussi bien au Canada qu’en Europe,
ou nos voyagistes utilisent plus d'une soixantaine de
transporteurs. En France, par exemple, nous avons
conclu une entente avec XL Airways, qui affrétera un
des appareils d’Air Transat au cours de I'hiver 2010
pour desservir nos voyagistes francais, ce qui entrainera
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des économies substantielles. D'autres ententes sont
envisagées dans le domaine du moyen-courrier. Ce type
d’initiative, de méme que I'utilisation d’'un seul type
d'appareils par Air Transat et I'affretement de petits
porteurs devraient se traduire par une flexibilité
accrue, des co(ts réduits et une performance supérieure.

AirTransat a peaufiné son offre en 2009. En témoignent
I'amélioration des repas servis a bord et la création
d’Option Plus, un éventail de services offerts en option
aux voyageurs de classe Economie. La ponctualité et
la fiabilité de la flotte, nettement supérieures a la
moyenne, ont été maintenues. Air Transat a d’ailleurs
mérité le prix Business Evolution de la société de
conseil américaine Aberdeen Group pour la gestion
exceptionnelle de sa chaine d’approvisionnement. Elle
a également recu le prix Airbus A300/ A310 Family
Operational Excellence pour son excellente gestion des
A310. Et encore une fois, Air Transat a été consacrée
compagnie aérienne favorite des agents de voyage
canadiens dans la catégorie voyages-vacances.

Au Canada, nous réalisons environ 30 % de nos ventes
par I'entremise de notre réseau de distribution (453
agences de voyages) ou de nos sites Web. Continuant
d'affirmer sa présence d'un océan a l'autre, Transat
Distribution Canada (TDC) a recruté quelque 25 nou-
veaux franchisés en 2009 et regroupait 431 agences,
dont 354 franchisées, au 31 octobre. En 2009, TDC a
introduit avec succes de nouveaux programmes inci-
tatifs pour les conseillers en voyage et a renforcé son
appui aTransat. En outre, notre filiale tripcentral.ca,
présente sur Internet et forte de 22 agences de voya-
ges au Canada, a pris en charge notre agence en ligne
exitnow.ca.

En raison des craintes suscitées par le ralentissement
économique mondial et, dans une moindre mesure,
par la grippe A (H1N1), les conditions ont été difficiles
sur le marché expéditif européen. Le constat vaut par-
ticulierement pour la France, ou le tourisme interna-
tional a connu une diminution marquée, surtout sur le
long-courrier. Malgré une demande déprimée et des
prix de vente a la baisse, nous avons quand méme
enregistré des revenus relativement stables et une
marge positive dans I'Hexagone. De nhombreux voya-
gistes ne peuvent en dire autant. Sur le Royaume-Uni,
un marché important pour Transat, nous avons su
tirer avantage de la contraction de I'offre aérienne,
inscrivant des volumes, des revenus et une marge en
hausse. En Europe, et en particulier au Royaume-Uni,
la vente de circuits accompagnés ou a la carte a desti-
nation du Canada a cependant reculé, ce qui a affecté
les affaires de Jonview Canada.



En Europe, le nombre de voyageurs a augmenté de
6,6 % au premier semestre et de 5,6 % au deuxiéme.
Laugmentation observée durant la saison estivale est
largement attribuable aux ventes faites au Royaume-
Uni a destination du Canada, alors que les ventes au
départ d'autres pays, y compris la France, ont géné-
ralement stagné, voire reculé.

Vacances Transat (France) a vu ses revenus diminuer
en 2009 par suite de son exposition au marché du
long-courrier, mais cette baisse a été presque entiere-
ment compensée par une augmentation des volumes
chez Look Voyages, dont I'offre est centrée sur le court
et le moyen-courrier et sur la formule club. En effet,
face a l'incertitude ambiante, il semble que les voya-
geurs se soient rabattus sur des formules plus rassu-
rantes. Dans ce contexte, I'étendue de notre offre
nous a permis de bien résister et Vacances Transat a
pu amortir le choc grace a une offre nettement plus
riche qu’il y a quelques années.

En 2009, nous avons mis en place Transat France, une
structure qui regroupe les finances, le service juridi-
que, les systemes d’information et les ressources
humaines de nos deux voyagistes sous une direction
unique. Ce faisant, nous avons gagné en efficacité et
il nous sera plus facile d’organiser nos activités
francaises autour d'une vision commune. En septem-
bre, nous avons par ailleurs annoncé des change-
ments structurels sur le front de la distribution. Pour
mieux nous adapter aux conditions du marché et
nous centrer sans compromis sur le tourisme et le
voyage d’agrément, nous entendons céder 28 de nos
63 agences de voyages francaises. Cette opération
nécessite la mise en place d'un plan de sauvegarde
de I'emploi et impliquera des frais de restructuration.
Les 35 autres agences seront rattachées formellement
a Look Voyages et sont appelées a jouer un réle
important car non seulement continuerons-nous de
miser sur la distribution multicanal, mais nous avons
annoncé en novembre que Transat France, en tant que
voyagiste, allait devenir partenaire de référence du
réseau AFAT Voyages Sélectour, le plus grand réseau
d’agences en France, dés le début de 2010. Dans le
cadre de cette entente commerciale, nos 35 agences
deviendront membres de ce réseau, qui comptera
alors plus de 1 200 agences en France, et un certain
nombre d’agences indépendantes adopteront I'en-
seigne Look Voyages. Cette opération élargira donc
notre portée et la visibilité de nos marques en France.

Marchés réceptifs et services a destination
Le Canada a connu une année difficile en tant que

destination. Plusieurs facteurs sont en cause : d'abord
la récession, qui a freiné les velléités des voyageurs
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européens, puis la propension des vacanciers a opter
pour du moyen-courrier en période trouble, et enfin
I"attrait grandissant de certaines destinations asia-
tiques. Jonview Canada a donc enregistré une baisse
sensible du nombre de voyageurs en 2009. Quoique
généralisé, le recul s'est particulierement fait sentir au
départ du Royaume-Uni (en dépit d’'une augmentation
des volumes enregistrés avec Canadian Affair) et de la
France. Jonview Canada est toutefois demeurée profi-
table grace a un plan de réduction des colits mis en
place trés tot dans I'année et a la renégociation de
certaines ententes avec ses fournisseurs. Bien que le
climat économique ait manifestement joué un réle
central dans le phénomene, la désaffection des voya-
geurs a I'égard du Canada s’inscrit dans une tendance
inquiétante qui ne pourra étre inversée qu’au prix
d'une intensification des efforts du gouvernement
canadien pour attirer le tourisme international.

Pour sa part, Tourgreece a accueilli moins de visiteurs
canadiens, mais a recu plus de voyageurs en prove-
nance d’Amérique latine et d’Asie, inscrivant finalement
des volumes semblables a ceux de 2008.

Au chapitre des services a destination offerts au
Mexique et en République dominicaine, il faut noter
que la forte diminution de volume sur le Mexique
au deuxieme semestre (a cause de la pandémie de
grippe) a été compensée par I'afflux de nouveaux
clients, notamment américains, de sorte que la renta-
bilité de cette activité a augmenté par rapport a 2008.

Notre entreprise hoteliére, qui compte trois complexes
au Mexique, a subi le choc de la grippe A (H1N1) pen-
dant la deuxieme moitié de I'année, ce qui nous

a amenés a fermer un hotel pendant deux mois pour
réduire nos colts. Malgré tout, grace a une bonne
performance en République dominicaine, notre
secteur hotelier a terminé I'année avec des résultats
semblables a ceux de 2008.

Nous avons revu la structure de la fonction Ressources
humaines en 2009 afin de mieux |'adapter aux besoins
de I'organisation. Des podles d’excellence en dotation,
en développement organisationnel et en relations de
travail ont été mis sur pied.

Transat évolue dans un secteur ou le potentiel humain
et I'efficacité organisationnelle constituent des facteurs
de succes importants. En conséquence, le développe-
ment stratégique des compétences, la fidélisation et
la mobilisation des employés ainsi que I'adaptation
continue de I'organisation aux réalités du marché
représentent des priorités. Ainsi, nous avons instauré
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un programme de formation auquel 150 gestionnaires
de premier niveau sont inscrits, une initiative qui
prendra de I'ampleur en 2010 avec le lancement de
nouveaux modules. Nous poursuivons en outre un
programme de formation accélérée tres ciblé qui met
en jeu un outil Web concu pour favoriser une interac-
tion réguliére entre les cadres et les participants,
I'objectif étant d’assurer une progression soutenue et
documentée. De plus, nous prévoyons revoir nos pro-
grammes de rémunération incitative et d’assurances
collectives afin d'accroitre |'attractivité de notre offre
en tant qu'employeur et de fidéliser notre personnel.

Finalement, la mise en place d'une méthode de
gestion du changement et le développement d'une
expertise support faciliteront grandement le bon dérou-
lement des changements organisationnels orchestrés
au cours des deux derniéres années.

Depuis 2007, de concert avec nos employés et nos
partenaires, nous intensifions nos efforts pour amélio-
rer notre performance au chapitre de la responsabilité
d'entreprise. Nous voulons batir des rapports dyna-
miques avec nos parties prenantes, adopter de bonnes
pratiques et encourager nos partenaires a en faire
autant. Dans une perspective de développement
durable, nous entendons pratiquer notre métier de
voyagiste en conciliant développement économique,
protection de I'environnement et respect des popula-
tions locales.

Bien qu’il s’agisse d'un vaste chantier et qu’il reste
encore beaucoup de travail a faire, sans parler de la
conjoncture difficile, nous avons fait des progres
importants qui ont permis a Transat de se démarquer.
Nos principales initiatives ont fait I'objet d'un premier
rapport de responsabilité sociale qui a été publié en
janvier 2009 et qui sera mis a jour en janvier 2011.

Parmi les actions menées en 2009, mentionnons la
réalisation d’un écobilan interne et la préparation
d’un plan d’action comportant une série d’indicateurs ;
I"élaboration d'un programme de promotion du déve-
loppement durable a I'intention des hoteliers, assorti
d’un guide de bonnes pratiques qui sera diffusé en
2010 ; la poursuite de notre programme de soutien
pour des projets de tourisme durable a destination ;
une participation active aux efforts de I'industrie et la
signature d'un partenariat avec SOS Villages d’Enfants,
une organisation humanitaire internationale de
grande envergure.



Pour I'exercice 2009, nous affichons des revenus de
3,5 milliards de dollars, une hausse de 1 % par rapport
a 2008, une marge de 93,4 millions de dollars, contre
1278 millions I'année précédente, et un bénéfice net
de 61,8 millions de dollars (1,85 $ par action sur une
base diluée), comparativement a une perte nette de
49,4 millions (1,49 $ par action). Les résultats ont subi
I'incidence des éléments hors trésorerie et non liés a
I'exploitation suivants : application des normes sur la
comptabilité de couverture, réévaluation du papier
commercial, rachat d’actions privilégiées et charges de
restructuration. A I'exclusion de ceux-ci, nous affichons
un bénéfice ajusté apres impo6t de 33,7 millions de
dollars en 2009 (1,01 $ par action), par rapport a 55,4
millions (1,67 $ par action) en 2008.

La diminution de la marge est principalement attri-
buable a une concurrence tres intense sur les prix de
vente dans un contexte d'offre excédentaire et aux
efforts que nous avons da faire pour stimuler la
demande. Le marché du long-courrier au départ de la
France et les voyages de toutes provenances a desti-
nation du Canada sont les segments de marché ou
nos volumes ont le plus souffert. Les autres segments
ont relativement bien performé dans les circonstances,
des prix de vente relativement bas ayant contribué a
soutenir la demande. Nos programmes de réduction
des dépenses ont également eu un effet favorable
important sur nos résultats.

En cours d’exercice, nous avons révisé notre politique
de couverture, surtout pour le carburant, afin de
mieux tenir compte de la dimension commerciale et
de la volatilité extréme des marchés.

En 2009, Transat a procédé a I'émission de prés de

4,9 millions d’actions ordinaires, pour un produit brut
de 63,5 millions de dollars. Le produit net de 60,5
millions de dollars servira aux fins générales de |'entre-
prise, y compris le financement du fonds de roulement,
des dépenses en immobilisations et d’éventuelles
acquisitions. A la suite de cette émission, et compte
tenu des facilités de crédit en place, Transat dispose
des liquidités dont elle a besoin et se trouve en
mesure de poursuivre ses objectifs stratégiques.

Il semble que la récession, d'un point de vue techni-
que, ne se poursuivra pas en 2010, a moins d’'une
rechute de I'économie que certains spécialistes n’ex-
cluent pas. Il y a cependant consensus sur le fait que
la reprise, si elle se concrétise, sera lente. Quoiqu’il en
soit, nous ne pouvons que constater que le tourisme

a de nouveau prouvé sa résistance aux aléas de |'éco-
nomie. Le choc y a été moins brutal qu'ailleurs, et

a moins que la grippe A (H1N1) nous réserve de trés
mauvaises surprises, nous croyons raisonnable d’es-
pérer une reprise solide durant I'hiver 2011.

Bien que, de maniere générale, le voyage a la carte
connaitra probablement une croissance plus rapide
que celle du forfait, ce dernier devrait poursuivre sa
progression car il demeure un produit extrémement
populaire, particulierement en période d’incertitude.
Nous continuerons d’offrir toutes les formules de
voyage qui seront demandées par les consomma-
teurs. A court terme, nous entrevoyons une intensifi-
cation de nos activités dans le circuit et une offre a la
carte de plus en plus compléte. Des jalons importants
ont été posés en ce sens en 2009. Ainsi, nous avons
remanié |'offre de Révatours au départ du Canada, et
conclu une entente originale avec GAP Adventures.
Nous avons également entrepris d'implanter une nou-
velle plateforme technologique au Canada et en
France dans le but d’enrichir notre offre a la carte.

Le paysage concurrentiel change. Au Canada, un
voyagiste important a disparu, deux autres ont
annoncé qu'ils se regroupaient, et les deux principales
compagnies aériennes réguliéres du pays ont renforcé
leur présence dans le voyage d’agrément. En France,
ou le marché tend également a se consolider, I'en-
semble de I'industrie subit les contrecoups d'un
affrontement musclé entre les deux plus grands voya-
gistes au monde, qui disposent tous deux d'une force
de frappe importante dans la distribution. Dans les
circonstances, il faut se rappeler les faits suivants :

e Sur le marché transatlantique, Transat propose une
offre sans équivalent et taillée sur mesure pour les
vacanciers (Canadiens et Européens), avec pres de
70 liaisons entre 34 villes européennes et 9 villes
canadiennes, des possibilités de panachage, et I'ac-
cés a des produits sur mesure (circuits en autocar,
croisiéres, voitures, forfaits hoteliers) a des tarifs
hautement concurrentiels.

e Sur le marché du Sud au départ du Canada et de
la France, nous proposons plus de 400 hotels dans
le cadre d'une offre qui se distingue de la concur-
rence grace a des relations d'affaires de longue
date, a des exclusivités et a la présence de nos
équipes d’'experts sur le terrain. En outre, la combi-
naison de Candet Airlines et d’Air Transat, ainsi que
des initiatives comme |’entente conclue avec XL
Airways nous permettent de nous adapter rapide-
ment aux fluctuations de la demande.
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¢ Tous marchés confondus, Transat continue de
compter sur un systéme de distribution multicanal
en expansion, avec des ventes controlées et des
ventes en ligne en progression constante.

Transat entame I'exercice 2010 en bonne posture d'un
point de vue tant stratégique que financier. Notre
organisation a beaucoup gagné en efficacité et en
flexibilité, nous maitrisons bien nos codts, et notre
structure financiere est solide.

Alors que deux des fondateurs de I'entreprise nous
quittent, un événement qui a été soigneusement pré-
paré, nous sommes fiers de pouvoir compter sur une
équipe de direction compétente, soudée et dynami-
que. Le 1" novembre 2009, M. Nelson Gentiletti a été
désigné chef de I'exploitation. M. Denis Pétrin, chez
Transat depuis 1990, I'a remplacé au poste de vice-
président finances et administration et chef de la
direction financiere, tandis que M. Michael Dilollo,
qui est avec nous depuis 1991, lui a succédé au poste
de président de Transat Tours Canada. C’est également
avec plaisir que nous avons annoncé la nomination
de M. Michel Bellefeuille au poste de vice-président
et chef de la direction des systémes d’information.
Enfin, M.Yves Lalumiére est devenu vice-président et
directeur général de Transat Distribution Canada.

Dans ses nouvelles fonctions, M. Gentiletti chapeau-
tera la totalité des opérations de I'entreprise et
assumera la responsabilité directe de Transat Tours
Canada, Transat France, Transat Distribution Canada,
AirTransat, Canadian Affair, Air Consultants Europe,
Jonview Canada, tripcentral.ca, Révatours et Merika
Tours. Ce changement de la garde, planifié de longue
date, représente une étape importante pour Transat.
Nous sommes choyés de pouvoir compter sur une
équipe talentueuse qui a eu le temps d’acquérir une
expérience précieuse avant de prendre le relais.

De concert avec le soussigné, les deux grands batis-
seurs que sont Lina De Cesare et Philippe Sureau ont
consacré quelque trente ans de leur vie a construire
Transat, avec une passion et une détermination sans
faille. Sans eux, Transat ne serait pas le fleuron qu’elle
est devenue. Je voudrais leur exprimer ici tout mon
respect et ma reconnaissance. Je leur dis merci au
nom de nos actionnaires, de nos partenaires et de nos
employés. Heureusement, Lina et Philippe continue-
ront de siéger au conseil d’administration de Transat
et serviront a titre de conseillers spéciaux aupres du
président et chef de la direction.
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Je remercie chaleureusement tous les membres du
personnel, de I'équipe de direction et du conseil d'ad-
ministration de Transat pour leur contribution et leur
dévouement. Je remercie également nos actionnaires,
dont ceux qui ont souscrit a notre derniere émission,
et je tiens a les assurer que nous continuerons sans
relache a donner le meilleur de nous-mémes, en
gardant le cap sur notre objectif : accroitre la valeur
de l'entreprise.

Le président du conseil d’administration,
président et chef de la direction

Jean-Marc Eustache
Le 13 janvier 2010



2009 2008 2007

VOYAGISTES EXPEDITIFS
ET TRANSPORT AERIEN

Transat Tours Canada (TTC)

(Vacances Transat,

Nolitours et Air Transat)

Revenus 2394000 2371000 2 117 000
Effectif 2926 3051 2 881
Passagers’ 3207000 3181000 2918000
Voyageurs? 1619000 1492000 1348000
Révatours

Revenus 11 700 13 800 13 000
Effectif 18 25 27
Voyageurs 3300 4700 4300

VOYAGISTES RECEPTIFS
ET SERVICES A DESTINATION

Jonview Canada

Revenus 105 400 127 500 121 000
Effectif 203 288 238
Voyageurs 206 000 263 000 249 000
Autres

Revenus 52 700 43 200 32 000
Effectif 294 263 107

DISTRIBUTION AU DETAIL

Transat Distribution Canada
(Club Voyages, Marlin Travel,
TravelPlus, Voyages en Liberté

Revenus (commissions

et franchises) 58 900 67 100 61400
Points de vente

en propriété 77 78 83
Effectif 489 581 577
Points de vente franchisés 354 337 304

Tripcentral.ca et exitnow.ca

Revenus (commissions) 9300 8700 7 400
Effectif 136 110 100
Points de vente 22 22 22

AUTRES SERVICES AERIENS

Handlex
Revenus 54 900 54 200 49 500
Effectif 1033 1147 1203

T Les sociétés aériennes comptabilisent les segments de vol
en passagers

2 |es voyagistes comptabilisent les voyageurs en allerretour

3 Incluant croisiére Lookéa en Egypte

Toutes les filiales sont détenues a 100 % sauf :
Jonview Canada (80,07 %)

Tourgreece (90,0 %)

Travel Superstore Inc. (Tripcentral.ca) (64,6 %)

2009 2008 2007

VOYAGISTES EXPEDITIFS

Vacances Transat (France)

(Vacances Transat (France)
Bennett Voyages et Brokai

i

g]

Revenus (€) 202 000 231 000 211 000
Effectif 228 240 220
\oyageurs 167 000 182 000 155 000
Look Voyages

Revenus (€) 260 000 235 000 189 000
Effectif 339 342 309
Voyageurs 284 000 257 000 213 000
Club Lookéa/été3 32 28 26
Club Lookéa/hiver3 14 13 12
Amplitravel

Revenus (€) 36 500 44000 19 000
Effectif 18 18 19
Voyageurs 113 000 124 000 46 000
Air Consultants Europe

Revenus commissions (€) 2 300 3400 3300
Effectif 23 26 23
Voyageurs 49 000 58 000 46 000
Canadian Affair

Revenus (£) 110 700 89 700 71 000
Effectif 77 67 75
Voyageurs 216 000 176 000 161 500

VOYAGISTES RECEPTIFS
ET SERVICES A DESTINATION

Tourgreece

Revenus (€) 17 800 19 600 20700
Effectif 32 34 30
Voyageurs 80 000 69 000 72 000

DISTRIBUTION AU DETAIL

Eurocharter

Revenus commissions (€)
Effectif
Points de vente

8500 10 300 10 300
177 198 191
63 67 69
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Transat A.T. inc. est un voyagiste
international intégré, spécialisé
dans le voyage vacances, qui
offre plus de 60 pays de destina-
tion et distribue des produits
dans quelque 50 pays. Transat
possede sa propre compagnie
aérienne, fournit des services a
destination, est active dans
I'hotellerie et exploite un vaste
réseau de distribution. Entreprise
responsable et soucieuse de
contribuer au développement
durable du tourisme, Transat
compte sur une équipe qui
privilégie la rigueur et I'efficacité
pour offrir a une treés vaste clien-
téle des voyages vacances de
qualité a des prix accessibles.

VOYAGISTES
EXPEDITIF

- a vol d'oiseau

Transat
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VOYAGISTES EXPEDITIFS

Transat Tours Canada (TTC)

Vacances Transat, Nolitours, Air Transat

Caraibes, Amérique latine et Mexique au départ du Canada,

marché Canada-Europe, croisieres

Révatours

Europe de I'Est, Asie, Afrique du Nord, etc.

au départ du Canada

Merika Tours

Destinations nord-américaines au départ du Canada
Premier voyagiste vacances entre le Canada et
I'Europe, TTC offre également aux Canadiens, en toute
saison, une gamme variée de séjours au Mexique et
dans les Caraibes, de méme que des croisieres dans
toutes les mers du monde grace a des ententes avec
les meilleurs croisiéristes. De plus, des deux coOtés de
I’Atlantique, TTC propose une vaste gamme de circuits
et de formules d’hébergement élaborés parTransat ou
par des partenaires.

Sous la marque Révatours, TTC vend des circuits et
des produits a la carte pour 30 pays d'Europe, d'Asie,
d'Afrique et d/Amérique du Sud. Elle offre aussi une
gamme de destinations nord-américaines aux
Canadiens sous la marque Merika Tours.

Air Consultants Europe (ACE)

Représentant de TTC en Allemagne, aux Pays-Bas, en Belgique,
au Luxembourg et en Autriche

Partenaire important de TTC en Europe, ACE travaille
aussi en étroite liaison avec Jonview Canada afin de
commercialiser les produits Transat a destination du
Canada au départ de I'Allemagne, de I'’Autriche, de la
Belgique, du Luxembourg et des Pays-Bas.

Look Voyages
Bassin méditerranéen, Afrique, Asie, Caraibes, Mexique, etc.
au départ de la France

Amplitravel

Tunisie au départ de la France
Look Voyages poursuit sur sa lancée avec la formule
gagnante des Clubs Lookéa (32 clubs dans 16 pays
a I'été 2009) tout en diversifiant son offre avec un
éventail de séjours et de circuits. Championne de I'ap-
proche multicanal, Look Voyages maitrise une partie
importante de sa distribution. Look Voyages continue
de proposer des produits, notamment pour la Tunisie
sous la marque Amplitravel, qui répondent aux
attentes d’un important segment de marché.

Vacances Transat (France)

Ameériques, Caraibes, Asie, Afrique au départ de la France
Bennett
Circuits en Europe de I'Est, Scandinavie, Ecosse, Irlande
Brokair
Circuits de groupe au départ de la France

Premier voyagiste du marché francais pour le Canada,
Vacances Transat (France) s’affirme de plus en plus
comme un spécialiste des circuits aux quatre coins du
monde. Opérant également sous les marques Bennett
(a destination de I'Europe du Nord) et Brokair (un spé-
cialiste des voyages de groupe), le voyagiste offrait
34 pays de destination et travaillait avec une trentaine
de compagnies aériennes au départ de la France en
2009.

Canadian Affair

Marché Canada-Royaume-Uni

Principal voyagiste du Royaume-Uni a destination du
Canada, Canadian Affair travaille main dans la main
avec Transat Tours Canada, Jonview Canada, Air
Transat et Thomas Cook Airlines.

VOYAGISTES RECEPTIFS

ET SERVICES A DESTINATION

Jonview Canada (80,07 %)

Circuits et forfaits a destination du Canada

Jonview Canada, le plus important voyagiste réceptif
au Canada, propose ses produits dans une cinquan-
taine de pays, non seulement en Europe, mais
également dans un nombre grandissant de marchés
émergents.

Tourgreece (90,0 %)

Circuits et forfaits a destination de la Grece

Pres de 15 millions de touristes visitent la Grece
chaque année, et Tourgreece en accueille environ

80 000, ce qui en fait I'un des voyagistes réceptifs les
plus importants au pays.

Trafic Tours (70,0 %)

Excursions et services a destination au Mexique

Turissimo (70,0 %)

Excursions et services a destination en République dominicaine
Trafic Tours et Turissimo proposent des excursions et
d'autres services a destination aux vacanciers qui
séjournent dans la grande région de Puerto Vallarta, a
Cancun et sur la Riviera Maya, au Mexique, de méme
gu’en République dominicaine.

Transat Holidays USA
Services a destination et agence de voyages en Floride
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HOTELLERIE

Ocean Hotels (35,0 %)

Hotels au Mexique et en République dominicaine

Transat est propriétaire a 35 % d'une entreprise
hoételiere qui exploite cing hoétels dans trois complexes
au Mexique et en République dominicaine, de
concert avec la grande chaine espagnole H10 Hotels.

DISTRIBUTION AU DETAIL

Transat Distribution Canada (TDC)

Réseau de 431 agences de voyages au Canada

(Club Voyages, Voyages en Liberté, TravelPlus, Marlin Travel)

A la fin de I'exercice 2009, Transat Distribution Canada
(TDC) regroupait quelque 431 agences (dont 354 fran-
chisées) et environ 2 300 conseillers en voyage. Toutes
bannieres confondues, les ventes de ce réseau pan-
canadien ont totalisé 1,3 milliard de dollars en 2009.

tripcentral.ca (64,6 %)

Réseau de 22 agences de voyages tripcentral.ca au Canada
et exitnow.ca

Eurocharter

Réseau d’agences de voyages en France

Avec Eurocharter, nous comptons une soixantaine
d'agences de voyages en France. En 2010, 35 de ces
agences seront placées sous la responsabilité de Look
Voyages et deviendront membres du réseau AFAT
Voyages Sélectour.

TRANSPORT AERIEN

Air Transat

Transporteur aérien nolisé spécialisé dans les voyages vacances
AirTransat exploite une flotte de 18 appareils (13
Airbus A310 et 5 Airbus A330). Ses performances au
chapitre de la ponctualité des vols, de la fiabilité et de
la gestion du carburant s’inscrivent toujours parmi les
meilleures de I'industrie. Plusieurs facteurs contri-
buent a faire d’Air Transat une compagnie aérienne de
premier plan dans sa catégorie : un personnel de bord
qualifié et accueillant, un programme exceptionnel
pour les jeunes familles, la classe Club, etc.

b RAPPORT ANNUEL 2009, TRANSAT A.T. INC.

Handlex

Services aéroportuaires a Montréal, Toronto et Vancouver
Handlex offre des services aéroportuaires (enregis-
trement des passagers, manutention des bagages,
fret, nettoyage des avions, services de piste, entretien
de I’équipement au sol) a 24 transporteurs, dont Air
Transat, aux aéroports de Montréal, de Toronto et de
Vancouver. Responsable de prés de 15 000 départs en
2009, Handlex a inscrit de trés bons résultats sur les
plans financier et opérationnel au cours du dernier
exercice.

Sauf indication contraire, toutes les filiales sont détenues a 100 %.



Responsabilité d'entreprise

Depuis 2007, I'amélioration de notre performance en
matiere de responsabilité d'entreprise et de tourisme
durable fait partie de nos priorités. Tout en dévelop-
pant un dialogue constructif avec nos parties
prenantes, nous intégrons peu a peu de bonnes pra-
tiques dans toutes les spheres de notre activité et
encourageons nos partenaires a faire de méme.
Conformément aux principes du développement
durable, nous avons pour ambition de pratiquer notre
métier de voyagiste en conciliant développement
économique, protection de I'environnement et respect
des populations locales. Nous avons adopté une
politique de tourisme durable en juin 2008 et publié
un premier rapport de responsabilité sociale en
janvier 2009.

Au cours de I'exercice 2009, nous avons continué a
travailler sur un écobilan interne amorcé en 2008 et
sur un plan d'action assorti d'indicateurs de perfor-
mance. Au rythme des progrés accomplis jusqu’ici,
nous croyons que le bilan environnemental de I'exer-
cice 2009 sera suffisamment fiable pour servir de
base de comparaison par la suite. En parallele, le pro-
jet de certification LEED-EB d'Air Transat a progressé,
et nous avons poursuivi nos actions pour une
consommation responsable des ressources par le
biais du réemploi, du recyclage et de la valorisation
des matieres résiduelles.

Air Transat fait encore figure de bon éléve au chapitre
des émissions de gaz a effet de serre grace, princi-
palement, a son programme de gestion du carburant,
sans cesse amélioré depuis sa mise en ceuvre en
2003, et a des taux de remplissage tres élevés.

Emissions de CO, liées aux vols d’Air Transat
(du 1ef nov. au 31 oct.)

Emissions totales Consommation de carburant (I)

de CO, Emissions de CO, (kg)

(en tonnes métriques) (par passager par 100 km)
2009 1139773 3,28 litres (8,30 kg)
2008 1137 629 3,26 litres (8,25 kg)
2007 1013970 3,17 litres (8,02 kg)

Laugmentation des émissions totales d'une année sur |'autre est
attribuable a I'augmentation du nombre de vols. Laugmentation de
la consommation par passager par 100 km, de 2007 a 2008, et de
2008 a 2009, est principalement attribuable a la réduction du nom-
bre de siéges a bord des appareils en 2008.

Nous avons préparé un plan d’action afin d’encourager
nos partenaires du secteur hotelier a adopter des pra-
tiques plus responsables. Ce plan sera mis en ceuvre
en 2010 sous forme d’un projet pilote qui mobilisera
une centaine d'hoteliers. Lélaboration de ce projet a
permis a Transat d’approfondir ses connaissances en
gestion hoteliere responsable, grace notamment a
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une étude sur les certifications hoteliéres qui a été
réalisée en 2009 par la Chaire de tourisme Transat de
I’'Université du Québec a Montréal.

Au titre de notre programme de soutien pour des pro-
jets de tourisme durable pilotés par des collectivités
ou par des organisations a but non lucratif, nous
avons financé des initiatives en Turquie, au Mexique,
au Maroc et au Pérou en 2009. Depuis 2007, nous
avons encouragé douze initiatives locales réparties
dans huit pays et représentant des engagements
financiers totaux de prés d'un demi-million de dollars.
Ces projets, dont plusieurs n‘auraient pu voir le jour
sans le soutien deTransat, ont en commun de stimuler
I"activité économique locale dans une perspective de
développement durable.

Dans le domaine humanitaire, nous avons signé un
partenariat de trois ans avec SOS Villages d’Enfants,
une organisation qui se consacre depuis 1949 aux
orphelins et aux enfants abandonnés. SOS Villages
d’Enfants est active dans 132 pays.

Contributions philanthropiques 2009

Dons par catégorie
Fondation Réves d’Enfants
Autres

Projets de tourisme
durable a destination

Humanitaire international
Humanitaire au Canada

Dons par provenance

Clients

Employés

Transat et ses filiales

Nous avons joué un role tres actif dans la promotion
du tourisme durable en 2009. En témoignent notam-
ment notre participation aux travaux de I’Association
de l'industrie touristique du Canada (AITC) et de la
Tour Operators’ Initiative for the Sustainable Develop-
ment of Tourism (TOI) ainsi que la création du Prix
Transat pour le tourisme durable dans le cadre des
Grands Prix du tourisme québécois.

Nous avons intensifié nos efforts pour sensibiliser
notre personnel et nos clients aux enjeux du déve-
loppement durable. Entre autres outils utilisés a cette
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fin, mentionnons notre rapport de responsabilité
sociale, publié en janvier 2009, mais également nos
brochures voyagistes, notre magazine de bord, nos
sites Web et une vidéo diffusée dans nos appareils
depuis juin 2009.

La force d'une grande équipe

ChezTransat, nous croyons que notre organisation
doit étre en constante mutation. D'abord pour s’ajus-
ter a I'évolution rapide de notre environnement com-
mercial et ensuite, parce qu’a l'instar de ses membres,
une organisation doit se renouveler et apprendre pour
espérer progresser.

Dans I'organisation apprenante, les outils et les possi-
bilités de développement du personnel sont multiples
et capitalisent sur I'expertise, les connaissances et
I’'expérience de chacun.

C’est ainsi que nous avons mis en ceuvre un program-
me de formation pour les gestionnaires de premier
niveau (150 participants) ainsi qu’un programme de
certificat universitaire en gestion des organisations
pour notre personnel canadien (90 participants). De
plus, nous avons développé une formation en ligne
sur les compétences Transat et enfin, nous avons
organisé des groupes de co-développement pour per-
mettre aux employés de partager leur savoir, leur
expérience ainsi que leurs réflexions sur les sujets qui
les concernent.

En multipliant les possibilités de développement et en
facilitant I'interaction entre un maximum de gens de
filiales différentes, nous cherchons aussi a développer
une vision globale de I'entreprise chez un nombre
grandissant de nos employés et de nos cadres.

Nous avons créé un outil web qui intégre des activités
de formation en ligne pour aider les gestionnaires a
élaborer des plans de développement individuels réa-
listes avec leurs employés. Congu pour faciliter la dis-
cussion et les échanges, cet outil permet de suivre la
progression des plans de développement en temps
réel grace a un systéeme d’alertes par courrier électro-
nique.

Nous avons développé la méme approche pour |'éva-
luation du rendement ainsi que I'accueil et I'orientation
des nouveaux employés.

Nous croyons que la multiplication des interactions
entre nos employés crée une effervescence qui ne
peut qu’aider I'organisation a s’adapter aux change-
ments que nous avons amorceés il y a déja deux ans
pour capitaliser sur la force d'une grande équipe.
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Le présent rapport de gestion passe en revue |'exploitation
deTransat A.T. inc., sa performance et sa situation financiere
pour I'exercice terminé le 31 octobre 2009 par rapport a
I'exercice terminé le 31 octobre 2008 et doit étre lu avec les
états financiers consolidés vérifiés et les notes y afférentes
qui figurent dans le présent rapport annuel a partir de la
page 38. L'information présentée dans ce rapport de gestion
est datée du 13 janvier 2010. Vous trouverez de plus amples
renseignements a notre sujet dans le site Web de Transat a
I'adresse www.transat.com et dans le site SEDAR a
I'adresse www.sedar.com, dont les lettres d'attestation pour
I'exercice terminé le 31 octobre 2009 et la notice annuelle.

Nos états financiers sont dressés selon les principes compta-
bles généralement reconnus du Canada («PCGR»). Dans ce
rapport de gestion, nous présenterons parfois des mesures
financieres non conformes aux PCGR. Ces mesures n'ont
pas de sens prescrit par les PCGR, et il est donc peu proba-
ble qu’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. Les expressions
«Transat», «nous», «notre», «nos» ou la «sociétér, sauf indi-
cation contraire, désignentTransat A.T. inc. et ses filiales.

Les chiffres de 2008 et de 2007 ont été redressés, le cas
échéant, pour tenir compte des modifications de convention
comptable concernant la comptabilisation des écarts d'ac-
quisition et des actifs incorporels, des ajustements apportés
a la valeur comptable d'un placement et du reclassement a
long terme de montants de trésorerie et équivalents de tré-
sorerie réservés appliqués depuis le 18" novembre 2008 et
résumée a la note 3 des états financiers consolidés.

AVERTISSEMENT EN CE QUI CONCERNE LES
DECLARATIONS PROSPECTIVES

Le présent rapport de gestion contient certaines déclara-
tions prospectives a I'égard de la société. Ces déclarations
prospectives se reconnaissent a I'emploi de termes et d'ex-
pressions comme «s'attendre a», «anticiper», «planifier»,
«croire», «estimer», «avoir I'intention de», «viser», «projeter»,
«prévoirn, ainsi que des formes négatives de ces termes et
d’autres expressions semblables, y compris les renvois a
des hypotheses. Toutes ces déclarations sont faites confor-
mément aux lois sur les valeurs mobilieres canadiennes en
vigueur. Ces déclarations peuvent porter, sans toutefois s’y
limiter, sur des observations concernant les stratégies, les
attentes, les activités planifiées ou les actions a venir.

Les déclarations prospectives sont, de par leur nature, assu-
jetties a des risques et incertitudes qui pourraient faire en
sorte que les résultats réels different grandement de ceux
envisagés dans ces déclarations prospectives. Les résultats
qui y sont présentés peuvent donc différer sensiblement des
résultats réels pour diverses raisons comprenant, sans
toutefois s'y limiter, les conditions météorologiques extrémes,
les prix du carburant, les conflits armés, les attentats terro-
ristes, les conditions du secteur du marché et de I'économie
en général, I'apparition de maladies, I'évolution de la deman-
de compte tenu du caractére saisonnier du secteur, la
capacité de réduire les colts d'exploitation et les effectifs,
les relations de travail, les négociations collectives et les
conflits de travail, les questions de retraite, les taux de
change et d'intérét, la disponibilité du financement dans le
futur, I’évolution de la législation, des développements ou
procédures réglementaires défavorables, les litiges en cours
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et les poursuites intentées par des tiers, ainsi que d'autres
risques expliqués en détail de temps a autre dans les docu-
ments d'information de la société.

Le lecteur est prié de noter que la liste des facteurs précités
ne comprend pas tous les facteurs susceptibles d’avoir une
incidence sur les déclarations prospectives de la société. Le
lecteur est également prié d’examiner attentivement ces fac-
teurs, ainsi que d'autres facteurs, et de ne pas se fier inda-
ment aux déclarations prospectives.

Lorsqu’elle a fait des déclarations prospectives dans le
présent rapport de gestion, la société a fait un certain nom-
bre d’hypothéses sur I'économie, le marché, les activités, la
situation financiére, les opérations et les déclarations
prospectives.

A titre d’exemples de déclarations prospectives citons, sans

toutefois sy limiter, les déclarations concernant :

e La perspective selon laquelle la société dispose des
ressources nécessaires pour atteindre les objectifs qu’elle
s’est fixés pour 2010 et continuer de tirer parti de ses
stratégies a long terme.

e La perspective selon laquelle les revenus ainsi que le
nombre total de voyageurs en 2010 devraient étre
supérieurs a ceux de 2009.

e La perspective selon laquelle la société devrait générer
des flux de trésorerie provenant des activités d’exploita-
tion positifs en 2010.

e La perspective selon laquelle les acquisitions d'immobili-
sations corporelles et incorporelles devraient se situer
dans une fourchette de 35,0 millions de dollars a 45,0
millions de dollars.

e La perspective selon laquelle la société sera en mesure
de s'acquitter de ses obligations au moyen des fonds
dont elle dispose, des flux de trésorerie provenant de
I'exploitation et d’emprunts sur ses facilités de crédit
existantes.

e La perspective selon laquelle la société devrait bénéficier
de colits d’intrants inférieurs.

En faisant cette déclaration, la société a supposé, entre
autres, que les voyageurs continueront de voyager, que les
facilités de crédit continueront d’étre disponibles comme
par le passé, que la direction continuera de gérer les fluc-
tuations de trésorerie pour financer ses besoins en fonds de
roulement pour I'exercice complet et que les prix du carbu-
rant, les colts d’hotels et autres co(ts terrestres seront a la
baisse. Si ces hypothéses se révelent incorrectes, les résul-
tats réels et les développements pourraient différer consi-
dérablement de ceux envisagés dans les déclarations
prospectives contenues dans le présent rapport de gestion.

La société considéere que les hypothéses sur lesquelles s’ap-
puient ces déclarations prospectives sont raisonnables.

Ces déclarations reflétent les attentes actuelles concernant
des événements et le rendement d’exploitation futurs, et ne
sont pertinentes qu’a la date de publication du présent rap-
port de gestion, et représentent les attentes de la société a
cette date. La société décline toute intention ou obligation
de mettre a jour ou de réviser toute déclaration prospective,
que ce soit a la suite de nouvelles informations, d'événe-
ments futurs ou autrement, a I'exception de ce qui est exigé
par les lois sur les valeurs mobilieres applicables.



FAITS SAILLANTS FINANCIERS

2009 2008 2007 Variation Variation
(en milliers de dollars) Redressé’ Redressé’ 2009 2008
$ $ $ % %
Etats consolidés des résultats
Revenus 3 545 341 3512 851 3045 917 0,9 15,3
Marge 2 93 395 127 768 136 347 (26,9) (6,3)
Bénéfice net (perte nette) 61 847 (49 394) 77 822 225,2 (163,5)
Bénéfice (perte) de base par action 1,86 (1,49) 2,30 224,8 (164,8)
Bénéfice (perte) dilué(e) par action 1,85 (1,49) 2,28 224,2 (165,4)
Dividende — actions de catégorie A et B 0,09 0,36 0,34 (75,0) 5,9
Etats consolidés des flux de trésorerie
Activités d'exploitation 45 234 95 069 156 728 (52,4) (39,3
Activités d'investissement (26 662) (142 027) (195 657) 81,2 27,4
Activités de financement 18 303 15 091 (14 830) 21,3 201,8
Incidence des fluctuations de taux de change
sur la trésorerie et équivalents de trésorerie (2 090) 10 866 5 640 (119,2) 92,7
Variation nette de la trésorerie
et équivalents de trésorerie 34785 (21 001) (48 119) 265,6 56,4
Au 31 octobre Au 31 octobre Au 31 octobre
2009 2008 2007 Variation Variation
Redressé’ Redressé’ 2009 2008
$ $ $ % %
Bilans consolidés
Trésorerie et équivalents de trésorerie 180 552 145 767 166 768 23,9 (12,6)
Trésorerie et équivalents de trésorerie en fiducie ou
autrement réserveés (a court terme et a long terme) 272 726 256 697 168 196 6,2 52,6
Placements dans des PCAA 71 401 86 595 142 346 (17,5) (39,2)
Actif total 1129 503 1267 214 1072377 (10,9) 18,2
Dette (a court terme et a long terme) 110 840 153 241 91 837 (27,7) 66,9
Dette totale 2 507 273 450 335 371 146 12,6 21,3
Dette nette2 255 320 217 973 62 032 171 251,4

TNOUVELLES CONVENTIONS COMPTABLES ET AUTRES
MODIFICATIONS

Se référer a la section Nouvelles conventions comptables et
autres modifications.

2MESURES FINANCIERES NON CONFORMES AUX PCGR

Les expressions «marge», «dette totale» et «dette nette» n'ont
pas de sens prescrit par les PCGR du Canada et il est donc peu
probable qu'on puisse les comparer avec des mesures du méme
type présentées par d'autres émetteurs. Cependant, ces expres-
sions sont présentées de maniére uniforme d’'un exercice a
I'autre, car la direction les utilise pour mesurer le rendement
financier de la société.

La marge est utilisée par la direction comme indicateur pour
évaluer la performance opérationnelle continue et la performan-
ce opérationnelle récurrente. La marge correspond aux revenus
desquels on soustrait les dépenses d'exploitation, selon les
états consolidés des résultats vérifiés.

La dette totale est utilisée par la direction pour déterminer les
besoins futurs de liquidités de la société. Elle correspond a la
combinaison de la dette au bilan (dette a long terme et dében-
ture) et des obligations en vertu de contrats de location-exploita-
tion, présentées a la page 28.

La dette nette est utilisée par la direction pour évaluer sa situa-
tion de trésorerie. Elle correspond a la dette totale (décrite
ci-haut) moins la trésorerie et équivalent de trésorerie non
détenus en fiducie ou autrement réservées et les placements
dans des papiers commerciaux adossés a des actifs [«PCAA»].

La marge, la dette totale et la dette nette ne devraient pas étre
considérées isolément ou comme substitut aux autres mesures
de rendement financier calculées selon les PCGR, mais plutot
comme une information complémentaire.

APERCU

LE SECTEUR DES VOYAGES VACANCES

Le secteur dit des voyages vacances regroupe principalement
des voyagistes, des agences de voyages (ayant pignon sur rue
ou en ligne), des entreprises offrant des services a destination
ou d'hoétellerie et des transporteurs aériens. Dans chacun de
ces sous-secteurs on retrouve des entreprises qui ont adopté
différents modeles de fonctionnement.

En regle générale, les voyagistes dits expéditifs achetent locale-
ment ou a I'étranger les divers éléments constitutifs d’un voyage
et les vendent a des consommateurs sur leurs marchés locaux,
généralement par l'intermédiaire d'agences de voyages, soit
sous forme de forfait voyage ou séparément. Les voyagistes
dits réceptifs, pour leur part, élaborent des forfaits ou d'autres
produits de voyage a partir de services qu'ils achétent sur leur
marché local, pour les vendre sur les marchés étrangers, géné-
ralement par I'entremise d'autres voyagistes ou d'agences de
voyages. Les entreprises de services a destination sont instal-
lées a destination et vendent aux voyageurs, sur place, des
services optionnels variés pour consommation spontanée,
comme des excursions ou des visites touristiques. Ces entre-
prises offrent également aux voyagistes expéditifs des services
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logistiques comme des transferts terrestres entre les aéroports
et les hotels. Les agences de voyages, indépendantes ou cons-
tituées en réseaux, sont des distributeurs qui servent d'intermé-
diaires entre le voyagiste et le consommateur. Les transporteurs
aériens vendent leurs sieges par I'entremise des agences de
voyages ou directement aux voyagistes, qui les incluent alors
dans leur prestation.

ACTIVITE PRINCIPALE, VISION ET STRATEGIE

ACTIVITE PRINCIPALE

Transat compte parmi les plus grands voyagistes entierement
intégrés de calibre international en Amérique du Nord. Nous
exercons nos activités uniquement dans le secteur des voyages
vacances, et nous commercialisons principalement nos services
en Amérigue et en Europe. En tant que voyagiste, Transat a pour
activité principale I'élaboration et la commercialisation de servi-
ces de voyages vacances, sous forme de forfaits ou non. Nous
agissons a la fois comme voyagiste expéditif et comme voyagiste
réceptif en regroupant des services achetés au Canada et a
I'étranger pour les revendre au Canada, en France, au Royaume-
Uni et dans 10 autres pays européens, principalement par I'in-
termédiaire d'agences de voyages, dont certaines (en France et
au Canada) nous appartiennent. En effet, Transat est également
un important distributeur au détail, comptant au total environ
500 agences de voyages (dont 354 franchisées) et un systeme
de distribution multicanal faisant appel a Internet. Depuis 2008,
Transat détient une participation dans une entreprise hoteliére
qui possede et exploite des propriétés au Mexique et en Répu-
bligue dominicaine. Transat a recours a plus de 60 compagnies
aériennes, mais s'appuie sur sa filiale Air Transat pour une vaste
proportion de ses besoins. Transat offre également des services
a destination et des services aéroportuaires.

VISION

Selon I'Organisation mondiale du tourisme, on a compté en
2008 quelque 922 millions de touristes internationaux et ce
marché devrait poursuivre sa croissance malgré un recul prévisi-
ble en 2009. La vision de Transat est de devenir un chef de file
en Amérique et de jouir d'une forte position concurrentielle
dans plusieurs pays d'Europe en 2014. Pour le moment, nous
sommes un leader sur le marché canadien, ou nous exercons
nos activités comme voyagiste expéditif et voyagiste réceptif.
Nous sommes solidement implantés en France

et au Royaume-Uni comme voyagiste expéditif, de méme qu'en
Grece comme voyagiste réceptif. Nous offrons a nos clients une
vaste gamme de destinations internationales, dans quelque 60
pays. Au fil du temps, nous voulons élargir nos activités dans
d'autres pays ou nous croyons qu'il existe un fort potentiel de
croissance pour un voyagiste intégré, spécialisé dans les voyages
vacances.

STRATEGIE

Pour concrétiser la vision qu'elle s'est donnée, la société entend
continuer, pour la période 2009-2011, de maximiser les bénéfi-
ces de l'intégration verticale, qui la distingue de plusieurs de
ses concurrents; de renforcer sa position en France, ou elle figure
déja parmi les plus grands voyagistes; et de pénétrer de nou-
veaux marchés ou d'affirmer sa présence dans des marchés ou
elle n'est que partiellement présente a I'heure actuelle. Quant
aux nouveaux marchés éventuels, la priorité ira a des marchés
ou Transat est susceptible de recruter une clientéle pour ses
destinations traditionnelles, afin d’augmenter son pouvoir
d'achat sur lesdites destinations.

Au chapitre de I'intégration verticale, les principaux vecteurs de
croissance sont la distribution multicanal, que Transat continuera
de développer en élargissant sa présence sur le terrain et en
investissant dans des systémes technologiques qui lui permet-
tront de mieux répondre aux attentes de plus en plus variées
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des consommateurs; une présence accrue a destination, soit a
titre d'hotelier, de voyagiste réceptif ou de prestataire de servi-
ces a destination.

En parallele, grace a des investissements ciblés en technologie
et a des gains d'efficacité qu'elle poursuit en modifiant sa ges-
tion interne, Transat entend améliorer sa marge et accrofitre ses
parts de marché sur tous ses marchés. La gestion des colts
demeure un élément important de la stratégie, étant donné la
faiblesse des marges dans le tourisme. A ce titre, le passage de
la flotte d’Air Transat a un seul type d'appareils (plutdt que deux
actuellement), amorcé en 2009 et qui se poursuivra au moins
jusqu’en 2013, devrait entrainer des économies importantes. En
outre, Transat a conclu en 2009 une entente lui permettant de
recourir de maniére flexible aux petits porteurs d'un tiers, et ce
pour les cing prochaines années, ce qui entraine également des
avantages financiers pour la société.

En outre, Transat constate I'importance stratégique croissante
des enjeux liés au développement durable dans I'industrie du
voyage vacances et dans le monde du transport aérien. Ce
phénomene, exacerbé par la croissance prévue du tourisme et
du transport aérien, se manifeste de diverses maniéres, notam-
ment les pressions réglementaires ou tarifaires liées aux émis-
sions de gaz a effet de serre, les attentes plus grandes des
clients et des investisseurs a cet égard, etc. Au vu et au su de
cette tendance, et constatant qu’'une entreprise de tourisme a
un intérét direct a voir I'environnement sauvegardé et les collec-
tivités d'accueil demeurer accueillantes face au phénomeéne
touristique, Transat a entrepris en 2006 un virage marqué vers
I'adoption des pratiques d'avant-garde en matiere de responsa-
bilité d'entreprise et de tourisme durable. Ce faisant, la société
vise entre autres les bénéfices suivants pour elle-méme : une
consommation moindre de ressources, avec une diminution
équivalente de co(ts; une marque différentiée et un attachement
plus grand de la part de ses clients, ce qui pourrait se traduire
par des avantages commerciaux; une loyauté et une mobilisation
plus grande de la part de ses employés.

Pour I'exercice 2010, les objectifs que Transat poursuivra sont

les suivants :

e Consolider notre position de chef de file dans nos marchés
des deux cotés de IAtlantique par le biais d'une offre
élargie, tant en termes de types de produits que de I'éventail
de destinations, en donnant plus d’ampleur a la distribution
multicanal et en maintenant notre controle des co(ts, tout
en procurant une expérience client enrichie.

e Compléter I'intégration des nouvelles équipes de direction,
cultiver un esprit de corps et développer une parfaite cohé-
sion entre les nouvelles organisations des filiales et de la
compagnie-mere en vue d'accélérer l'atteinte de nos objec-
tifs commerciaux.

e Poursuivre le développement et la mise en application de
nouveaux systémes d'information qui contribueront a une
efficacité accrue de nos opérations et a une plus grande
flexibilité au chapitre de notre offre.

e Poursuivre les efforts visant a positionner Transat parmi les
chefs de file de I'industrie en matiere de responsabilité d'en-
treprise et de tourisme durable, de sorte a exercer une influ-
ence accrue sur l'avenir de notre marché, a susciter I'adhé-
sion des employés, et a engendrer pour Transat un avantage
compétitif.



REVUE DES OBJECTIFS ET DES REALISATIONS 2009

Les principaux objectifs pour I'exercice 2009 ainsi que les réalisa-
tions se détaillent comme suit :

1. Accroitre efficacité, productivité, compétitivité et agilité
au sein de I'organisation, par une gestion serrée des
colts et des investissements ciblés permettant de maxi-
miser les ressources, en combinant stratégiquement des
résultats a court terme et une vision a long terme, sans
compromettre la qualité du service a la clientéle.

e Poursuivre nos programmes de contréle et de compression
des dépenses, notamment par une révision des processus,
la poursuite de synergies accrues entre services ou entités
commerciales, la réingénierie des structures administratives,
opérationnelles ou organisationnelles, de méme que la ges-
tion de risque.

e Poursuivre activement les programmes de rétention, de for-
mation et de mobilisation des ressources humaines; intensi-
fier le processus d'identification, de gestion et de développe-
ment du talent et de la releve.

e [nvestir dans des systémes technologiques qui contribueront
a une efficacité accrue en matiére de gestion des revenus,
de distribution et de planification financiére.

La mise en place, tres t6t dans I'année, d'un plan de protection
de la marge, a permis de réaliser le bénéfice avant impot et
intéréts prévu, en dépit d'une hausse modeste des revenus.
Les principales mesures d'austérité ont été le gel de I'embau-
che, la rationalisation de certains processus, la diminution des
colits aériens et la réduction des colits de marketing.

Au Canada, nous avons complété I'intégration des fonctions
finance et administration, ressources humaines et gestion des
systemes d'information; nous avons également resserré cer-
tains processus. Nous avons mis en place Transat France, une
structure qui regroupe les finances, le service juridique, les sys-
témes d'information et les ressources humaines sous une direc-
tion unique. Ce faisant, nous gagnons en efficacité, diminuons
nos colts de structure, et facilitons I'implantation et la poursuite
d'une vision commune.

Nous avons signé une entente avec le transporteur CanJet
Airlines pour I'affretement de petits porteurs vers les destina-
tions soleil, en remplacement d'une entente semblable qui était
en place depuis 2003. Cette nouvelle entente a eu une contribu-
tion favorable des I'été 2009, qui s'accentuera en saison hiver-
nale. En outre, nous avons conclu une entente avec XL Airways,
en France, qui affrétera un des appareils d’Air Transat pour la
saison d'hiver 2010 pour desservir nos voyagistes francais, ce
qui entrainera une économie substantielle.

Nous avons adopté un plan de transition pour la flotte d’Air
Transat, et commencé son implantation. Constituée en 2009 de
18 gros porteurs de types Airbus A330 et A310, la flotte dAir
Transat ne devrait compter que des Airbus A330 d'ici environ
quatre ans. Ceci devrait entrainer une réduction des co(ts d'ex-
ploitation.

La structure de la fonction Ressources humaines a été revue
afin d'étre mieux adaptée aux besoins de I'organisation. Des
pobles d'excellence en dotation, en développement organisation-
nel et en relations de travail ont été mis sur pied. Nous avons
instauré un programme de formation pour les cadres de premier
niveau. Nous poursuivons notre programme de formation accé-
léré avec des employés ciblés. La revue de nos programmes de

rémunération incitative et d'assurances collectives nous permet-
tra d'améliorer notre offre d’emploi et de fidéliser notre personnel.

Nous avons poursuivi activement la mise a niveau en matiere de
systemes informatiques, avec notamment la mise en place
d'une plateforme pour la vente de produits a la carte.

2. Consolider notre position de chef de file comme voya-
giste expéditif par le maintien ou I'augmentation de nos
parts de marché en différenciant notre offre, en maxi-
misant les produits exclusifs, en langcant de nouveaux
produits et en étendant notre portée, nous appuyant sur
I'approche de distribution bilatérale que nous avons mise
au point.

e Au Canada, sur le Sud, demeurer compétitif avec une offre
enrichie, resserrer les synergies avec le réseau de distribution
et maximiser la rentabilité a destination.

e Sur le marché transatlantique, poursuivre I'enrichissement de
notre offre en ajoutant de nouvelles destinations en Europe,
augmenter les fréquences et maximiser la collaboration
entre les entités commerciales.

e Au départ de la France, accroitre |'activité commerciale sur
les circuits long-courriers de Vacances Transat; pour Look
Voyages, poursuivre la croissance des Clubs Lookéa, accen-
tuer le développement des produits balnéaires sur les desti-
nations majeures; et développer la production régionale des
deux voyagistes.

Sur le Sud, pour la saison hivernale, nous avons ajouté sept
nouvelles liaisons au départ du Canada, et enregistré une hausse
de 177 % du nombre de voyageurs. Sur I'Europe, nous avons
ajouté quatre nouvelles liaisons et une nouvelle destination
(Venise). Nous avons remanié et ajusté |'offre de Révatours, au
départ du Canada, et conclu une entente originale avec GAP
Adventures.

Du c6té aérien, nous avons lancé Kiloflex (réduction sur les sup-
pléments de bagages si achetés a I'avance) et Option Plus (assor-
timent de services additionnels & I'enregistrement et a bord).

Vacances Transat (France) a vu ses revenus diminuer en 2009, a
cause d'une désaffection marquée des voyageurs envers le
long-courrier, mais cette baisse a été presqu’entierement com-
pensée par une augmentation des volumes chez Look Voyages,
dont I'offre est centrée sur le court et le moyen-courrier.

Au chapitre des services a destination au Mexique et en Répu-
bligue dominicaine, il faut noter que la diminution de volume
importante sur le Mexique au deuxieme semestre (a cause de la
pandémie de grippe) a été compensée par I'apport de nouveaux
clients de sorte que la rentabilité a augmenté par rapport a 2008.

3. Poursuivre le développement et la mise en ceuvre de
notre stratégie de distribution multicanal et augmenter
les ventes sur chacun des canaux.

e En France, rapprocher les agences Look Voyages du voya-
giste et développer des stratégies commerciales intégrées,
qui maximisent la synergie.

e Au Canada, accroftre le nombre d'agences traditionnelles,
leur productivité et leur ventes de produits Transat; resserrer
les liens avec les chaines nationales.

e Accélérer le développement de la plateforme de vente
directe en ligne.
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Nous avons mis au point un plan qui prévoit le rattachement de
35 de nos agences de voyages en France a Look Voyages, en
2010. Les 28 autres agences seront cédées ou fermées.

Transat a consolidé sa position de plus grand réseau de distribu-
tion au Canada, avec 453 agences, dont 431 regroupées dans
Transat Distribution Canada, incluant 354 franchisées. Notre
agence en ligne, exitnow.ca, a été rattachée a tripcentral.ca pour
des raisons d’efficacité. Les ventes dites contrélées, faites par
le réseau Transat, ont augmenté aussi bien au Canada qu'en
France.

Nous avons développé et commencé |'implantation d’une nou-
velle plateforme technologique, au Canada comme en France,
afin d'accroftre considérablement notre offre a la carte.

4. Développer et mettre en ceuvre un plan lié au tourisme
durable visant a positionnerTransat parmi les chefs de
file de I'industrie, a exercer une influence accrue sur
I'avenir de notre marché et a susciter I’'adhésion des
employés, des fournisseurs et des clients.

e Poursuivre les efforts en vue de faire évoluer les processus
internes et d'adopter les pratigues reconnues en matiére de
gestion responsable.

e Accentuer les efforts de sensibilisation et de communication
interne et externe, de méme que la collaboration avec I'in-
dustrie.

Nous avons continué le développement d'un écobilan interne et
d'un plan d'action axé autour d'une série d'indicateurs que nous
avons sélectionnés. Nos initiatives basées sur la réduction de la
consommation des ressources, le réemploi, le recyclage et la
valorisation, de méme que le projet de certification LEED-EB
chez Air Transat se sont poursuivis. Nous avons mis au point
un programme de promotion du tourisme durable aupres des
hoteliers, qui sera implanté en 2010.

Dans le cadre de notre programme de soutien a des projets de
tourisme durable a destination, nous avons retenu des projets
en Turquie, au Mexique, au Maroc et au Pérou. Depuis 2007,
nous avons ainsi soutenu douze initiatives locales, dans huit
pays, représentant des engagements financiers totaux qui attei-
gnent pres d'un demi-million de dollars. En outre, nous avons
poursuivi notre programme philanthropique, et notamment
signé un partenariat avec SOS Villages d’Enfants, une organisa-
tion qui se consacre aux orphelins et aux enfants abandonnés
dans 132 pays.

Dans l'industrie, nous participons aux travaux de I’Association de
I'industrie touristique du Canada (AITC) et de la Tour Operators’
Initiative for the Sustainable Tourism Development (TOI), et
avons activement soutenu d'autres initiatives de sensibilisation
comme le Responsible Travel and Tourism Forum et le Sympo-
sium sur le développement durable du tourisme.

Nous avons intensifié nos efforts de sensibilisation de notre per-
sonnel et de nos clients, par I'entremise de notre rapport de
responsabilité sociale, publié en 2009, mais aussi de nos
brochures voyagistes, carnets de voyage, magazine de bord,
sites Web, etc.

PRINCIPAUX INDUCTEURS DE PERFORMANCE

Les principaux inducteurs de performance suivants sont essen-
tiels au succés de la mise en ceuvre de notre stratégie et a la
réalisation des objectifs que nous nous sommes fixés.
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PART DE MARCHE

Demeurer le chef de file dans toutes les provinces canadien-
nes et élargir la part de marché en Ontario, au Canada et en
Europe.

CROISSANCE DES REVENUS
Faire croitre les revenus de plus de 5 %, exception faite des
acquisitions.

MARGE
Obtenir des marges supérieures a 5 %.

CAPACITE DE REALISER LES OBJECTIFS

Notre capacité de réaliser les objectifs que nous nous sommes
fixés dépend de nos ressources financiéres et non financieres,
qui ont toutes contribuées par le passé au succes de nos straté-
gies et a l'atteinte de nos objectifs.

Nos ressources financieres se composent de ce qui suit :
Trésorerie
Nous comptons sur des soldes de trésorerie et d'équivalents
de trésorerie (non détenues en fiducie ou autrement réser-
vés) de 180,6 millions de dollars au 31 octobre 2009. De
plus, nos efforts soutenus visant a réduire les dépenses et a
augmenter nos marges devraient contribuer a maintenir ces
soldes a des niveaux sains. Egalement, nous détenons des
placements dans des PCAA ayant une juste valeur et une
valeur nominale de 71,4 millions de dollars et de 128,8 millions
de dollars respectivement a cette date.

Facilités de crédit

Nous pouvons également compter sur des facilités de crédit
a terme rotatifs totalisant actuellement 255,2 millions de dollars
et échéant jusqu’en 2013, dont 78,0 millions de dollars
étaient utilisés au 31 octobre 2009.

Nos ressources non financieres comprennent :
Marque
La société a pris les mesures nécessaires pour se donner
une image de marque distincte et renforcer sa réputation, y
compris par son approche en matiere de tourisme durable.

Structure
Notre structure intégrée verticalement nous permet d'assurer
un meilleur contréle de la qualité de nos produits et services.

Ressources humaines

Au cours des derniéres années, nous avons intensifié nos
efforts visant la création d'une culture d'entreprise unifiée,
fondée sur une vision claire et des valeurs communes.
Grace a ces efforts, nos employés travaillent en équipe et
sont engagés a assurer la satisfaction globale de nos clients
et a participer a I'amélioration de I'efficacité de la société.
En outre, nous croyons que la société bénéficie d'un solide
leadership.

Relations avec les fournisseurs

Nous avons un acces exclusif a certains hotels dans des
destinations soleil et entretenons depuis plus de 20 ans des
relations privilégiées avec de nombreux hotels dans ces
destinations et en Europe.

Transat dispose des ressources nécessaires pour atteindre les
objectifs gu'elle s'est fixés pour 2010 et continuer de tirer parti
de ses stratégies a long terme.



ACTIVITES CONSOLIDEES

REVENUS

Nous tirons nos revenus des voyagistes expéditifs, du transport
aérien, des agences de voyages, de la distribution, des voyagistes
réceptifs et des services offerts a destination.

L'augmentation globale de nos revenus de 0,9 % provient d'une
croissance de 1,7 % des revenus en Europe et de 0,6 % en
Amérique. Nous avons enregistré une hausse globale du nombre
de voyageurs de 1,6% comparativement a |'exercice précédent,
soit une hausse de 0,2 % en Amérique et 5,9 % en Europe.
En Amérique, de maniere générale, les prix de vente ont évolué
a la baisse en 2009, en raison de la forte concurrence découlant
d’'une offre excédentaire. En Europe, I'augmentation est large-
ment attribuable aux revenus enregistrés au Royaume-Uni, alors
que les revenus de nos autres filiales européennes, principale-
ment francaises, ont généralement stagné et méme diminué.

Pour 2010, nous prévoyons que les revenus ainsi que le nombre
total de voyageurs devraient étre supérieurs a ceux de 2009.
Compte tenu du contexte économique et de la capacité excé-
dentaire sur le marché, nous prévoyons que la concurrence
demeurera trés vive au cours de I'exercice 2010.

DEPENSES D’EXPLOITATION

Nos dépenses d'exploitation englobent principalement les colits
directs (principalement les co(its de siéges de tierces parties
et les colts de chambres d'hoétels), les salaires et avantages
sociaux, le carburant d'aéronefs, les commissions, I'entretien
d'aéronefs, les frais d'aéroports et de navigation et les loyers
d'aéronefs. Prés de 30 % de ces dépenses d'exploitation doivent
étre réglées en dollars américains.

La hausse de 2,0 % de nos dépenses d'exploitation est attribua-
ble & une augmentation des dépenses d’exploitation de 1,5 %
en Amérique et de 3,2 % en Europe. Ces variations résultent
principalement de I'intensification des activités commerciales et
de la vigueur de I'euro par rapport au dollar. En proportion de
nos revenus, les dépenses d'exploitation ont augmenté pour se
situer a 974 % comparativement a 96,4 % en 2008.

REVENUS PAR SECTEUR GEOGRAPHIQUE

coUTS DIRECTS

Les codts directs sont engagés par nos voyagistes. lls compren-
nent le colt des chambres d'hétel ainsi que le co(t des blocs
de sieges ou de vols complets réservés aupres d'autres transpor-
teurs aériens quAir Transat. En 2009, ces colts ont représenté
58,2 % de nos revenus, en hausse comparativement a 55,0 %
en 2008. Comparativement a I'exercice terminé le 31 octobre
2008, les colts directs ont augmenté de 6,7 %. Laugmentation
découle principalement de la saison hivernale, ou nous avons
enregistré un accroissement des activités commerciales et ot
le dollar a souffert de la vigueur de I'euro et du dollar américain,
et dans une moindre mesure une augmentation des activités
commerciales en Europe, principalement au Royaume-Uni.

Au cours de I'exercice, nous avons signé une entente de cing
ans avec le transporteur canadien CanJet Airlines pour I'affréte-
ment de petits porteurs Boeing 737-800 de nouvelle génération
sur les destinations soleil, au départ du Canada. Lentente con-
clue avec CanJet est plus avantageuse que |'arrangement qui
prévalait avec WestJet Airlines depuis 2003, qu'elle remplace.
Elle renforce considérablement notre position sur le marché du
Sud. Son impact positif s'est déja fait sentir a I'été 2009 et
devrait s'accentuer durant la saison hivernale.

SALAIRES ET AVANTAGES SOCIAUX

Les salaires et avantages sociaux ont augmenté de 14,9 millions
de dollars (4,3 %) pour s'établir a 364,6 millions de dollars.
Cette hausse est attribuable aux primes liées aux programmes
de rémunération variable a court terme supérieures a celles de
2008 et aux augmentations salariales annuelles, a I'ajout a la
flotte de deux aéronefs au cours de I'exercice 2008 ainsi qu'a
I'intensification des activités commerciales pendant la saison
d'hiver.

CARBURANT D'AERONEFS

La dépense de carburant d'aéronefs a diminué de 46,2 millions
de dollars (12,7 %) au cours de I'exercice. La diminution résulte
principalement des prix du carburant moins élevés comparative-
ment a 2008. Compte tenu de notre politiqgue de gestion des
risques de carburant, la société n'a pas pu profiter pleinement
de la baisse des prix du carburant.

Variation Variation

(en milliers de dollars) 2009 2008 2007 2009 2008
$ $ $ % %

Ameérique 2 552 348 2 536 831 2278116 0,6 1,4
Europe 992 993 976 020 767 801 1,7 27,1
3 545 341 3512 851 3045 917 0,9 15,3

DEPENSES D'EXPLOITATION

En % des revenus Variation
2009 2008 2007
(en milliers de dollars) Redressé Redressé 2009 2008 2007 2009 2008
$ $ $ % % % % %
Colts directs 2062626 1933706 1601652 58,2 55,0 52,6 6,7 20,7
Salaires
et avantages sociaux 364 642 349 746 334 973 10,3 10,0 11,0 4,3 4,4
Carburant d'aéronefs 319 224 365457 273 614 9,0 10,4 9,0 (12,7) 33,6
Commissions 177 166 174 740 186 686 5,0 5,0 6,1 1,4 (6,4)
Entretien d'aéronefs 89 896 97 842 76 099 2,5 2,8 2,5 (8,1) 28,6
Frais d'aéroports
et de navigation 90 611 90 624 86 594 2,6 2,6 2,8 0,0 4,7
Loyer d'aéronefs 54 287 48 628 48 883 1,5 1,4 1,6 11,6 (0,5)
Autres 293 494 324 340 301 069 8,3 9,2 9,9 (9,5) 77
Total 3451946 3385083 2909570 974 96,4 95,5 2,0 16,3
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COMMISSIONS

Les commissions comprennent les frais payés par les voyagistes
aux agences de voyages pour leurs services a titre d'intermé-
diaires entre le voyagiste et le consommateur. La dépense de
commissions s'est élevée a 1772 millions de dollars, une aug-
mentation de 1,4 % par rapport a I'exercice de 2008. En termes
de pourcentage de nos revenus, les commissions sont demeu-
rées stables a 5,0 %.

ENTRETIEN D’AERONEFS

Les colts d'entretien d'aéronefs comprennent les frais engagés
par Air Transat, principalement, pour le maintien en état des
moteurs et des cellules. Comparativement a 2008, ces dépen-
ses ont diminué de 79 millions de dollars (8,1 %) au cours de
I'exercice comparativement a 2008. Cette diminution s'explique,
en partie, par le prolongement de certains baux d'aéronefs, ce
qui nous permet de comptabiliser certains colts d'entretien sur
une période plus longue qu'initialement prévu, et par un raffer-
missement du dollar par rapport au dollar américain.

FRAIS D'AEROPORTS ET DE NAVIGATION

Les frais d'aéroports et de navigation comprennent principale-
ment les droits exigés par les aéroports. Ces frais sont demeu-
rés stables comparativement a 2008.

LOYER D’AERONEFS

Les loyers d'aéronefs ont augmenté de 5,7 millions de dollars
(11,6 %) au cours de I'exercice. Cette hausse est principalement
attribuable a I'ajout de deux aéronefs au cours de I'exercice
2008 et par la vigueur du dollar US par rapport au dollar compa-
rativement a |'exercice précédent.

AUTRES

Les autres dépenses d'exploitation ont diminué de 30,8 millions
de dollars (9,5 %) au cours de |'exercice, en regard de 2008. La
diminution est principalement reliée a la diminution des frais de
marketing ainsi que des honoraires professionnels. En pourcent-

age des revenus, les autres frais ont également diminué pour
I'exercice, passant de 9,2 % en 2008 a 8,3 % en 2009.

MARGE

Compte tenu de ce qui précede, nous avons enregistré une
marge de 93,4 millions de dollars au cours de I'exercice compa-
rativement a une marge de 1278 millions de dollars pour I'exer-
cice précédent. En proportion de nos revenus, nos marges sont
passées de 3,6 % en 2008 a 2,6 % en 2009. L'érosion de nos
marges résulte principalement de la saison d'hiver pendant
laguelle les prix de vente subissaient des pressions a la baisse.

SECTEURS GEOGRAPHIQUES

AMERIQUE

En Amérique, les revenus ont augmenté de 93,5 millions de
dollars (6,0 %) au cours de la saison d'hiver comparativement a
2008. Cette augmentation est attribuable a la hausse globale du
nombre de voyageurs de 6,0 %. Au cours de la saison d'hiver
2009, nous avions une offre de sieges plus élevée sur nos des-
tinations soleil et moins élevée sur la Floride. Ces changements
se sont traduits sur nos destinations soleil par une hausse du
nombre de voyageurs de 177 % pour la saison comparative-
ment a 2008. Notre marge pour la saison d'hiver s'est établie a
2,4 % comparativement a 5,8 % en 2008. Lérosion de nos
marges résulte principalement des baisses des prix de vente,
principalement sur nos destinations dans les Caraibes et au
Mexique, compte tenu de I'offre excédentaire sur le marché et
de la concurrence qui est demeurée vigoureuse.

Au cours de la saison estivale, les revenus ont diminué de 8,0 %.
Cette baisse découle de la baisse du nombre de voyageurs de
75 % et de prix de vente moyens inférieurs a ceux de 2008, a
la suite de la baisse des prix du carburant. Cette diminution est
également due a la prise en charge par Canadian Affair d'une
portion des ventes de la route Canada-Royaume-Uni ayant des
départs a partir du Canada. Auparavant ces ventes étaient
presqu’entierement réalisées par Air Transat et donc enregistrées

AMERIQUE

2009 2008 2007 Variation Variation
(en milliers de dollars) Redressé Redressé 2009 2008
$ $ $ % %
Saison d'hiver Revenus 1 653 636 1 560 186 1375092 6,0 13,5
Dépenses d'exploitation 1613 468 1468 934 1276 402 9,8 15,1
Marge 40 168 91 252 98 690 (56,0) (7,5)
Marge (%) 2,4 5,8 72 (58,5) (18,5)
Saison d'été Revenus 898 712 976 645 903 024 (8,0) 8,2
Dépenses d'exploitation 869 276 991 767 881918 (12,3) 12,5
Marge 29 436 (15 122) 21 106 294,7 (171,6)
Marge (%) 3,3 (1,5) 2,3 320,0 (166,3)
EUROPE
2009 2008 2007 Variation Variation
(en milliers de dollars) Redressé Redressé 2009 2008
$ $ $ % %
Saison d'hiver Revenus 352 695 302 361 248 645 16,6 21,6
Dépenses d'exploitation 362 231 303 624 250 059 19,3 21,4
Marge (9 536) (1 263) (1 414) (655,0) 10,7
Marge (%) (2,7) (0,4) (0,6) (575,0) (33,3)
Saison d'été Revenus 640 298 673 659 519 156 (5,0) 29,8
Dépenses d'exploitation 606 971 620 758 501 191 (2,2) 23,9
Marge 33 327 52 901 17 965 (37,0) 194,5
Marge (%) 5,2 79 3,5 (34,2) 126,9
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en Amérique. Au cours de la saison estivale, nous avons affiché
des taux de remplissage de nos vols supérieurs a ceux de la
saison 2008, ceci a contribué en partie a I'augmentation de
notre marge qui s'est élevée a 3,3 % comparativement a une
marge négative de 1,5 % en 2008.

EUROPE

En Europe, les revenus ont augmenté de 50,3 millions de dollars
(16,6 %) au cours de I'hiver comparativement a 2008. Cette
augmentation, ainsi que celles liées aux dépenses d'exploita-
tion, découle entre autres de la vigueur de I'euro par rapport au
dollar. Au cours de la saison d'hiver, nous avons enregistré une
hausse du nombre de voyageurs de 6,6 % par rapport a 2008.
Nos activités européennes ont affiché une marge négative de
9,5 millions de dollars (2,7 %) comparativement & une marge
négative de 1,3 million de dollars (0,4 %) en 2008. La détériora-
tion des marges est due, entre autres, a des colts de siéges
plus élevés, principalement a cause de nos positions de couver-
ture de carburant, comparativement aux mémes périodes en
2008.

Pour la saison estivale, les revenus ont diminué de 33,4 millions
de dollars (5,0 %) malgré une hausse du nombre de voyageurs
de 5,6 %. Cette diminution découle principalement de la réduc-
tion de la demande et des prix de vente sur les liaisons long-
courriers, notamment en France, résultat de la conjoncture
économique et de la grippe A(HT1N1). Au Royaume-Uni, nous
avons affiché des volumes de passagers et des revenus a la
hausse comparativement a 2008 a la suite de la prise en charge
par Canadian Affair d'une portion des ventes au départ du
Canada vers le Royaume-Uni. Nous avons affiché une marge de
33,3 millions de dollars (5,2 %) au cours de la saison estivale
comparativement a 52,9 millions de dollars (79 %) en 2008.

AUTRES DEPENSES ET (REVENUS)

AMORTISSEMENT

Lamortissement inclut I'amortissement des immobilisations
corporelles, des actifs incorporels amortissables, des avantages
incitatifs reportés et du gain sur options reporté. L'amortissement
a diminué de 5,0 millions de dollars (8,9 %) au cours de |'exer-
cice 2009. Cette diminution est principalement attribuable a
I'amortissement de la juste valeur initiale des mécanismes sous
la forme d'options, au montant de 4,2 millions de dollars, qui
permettront a la société de rembourser a I'échéance une portion
des montants tirés de certaines de ses facilités de crédit a partir
de ses PCAA, et a la diminution des acquisitions d'immobilisa-
tions corporelles comparativement a 2008.

INTERETS SUR LA DETTE A LONG TERME

ET LA DEBENTURE

Les intéréts sur la dette a long terme et la débenture ont diminué
de 2,7 millions de dollars en 2009 comparativement a 2008. La
diminution découle de taux d'intéréts plus favorables malgré
des soldes moyens de dettes supérieurs comparativement a 2008.

AUTRES INTERETS ET FRAIS FINANCIERS

Nos autres frais d'intéréts et frais financiers ont augmenté de
0,9 million de dollars (52,4 %) au cours du présent exercice
comparativement a |'exercice précédent. laugmentation
découle principalement de frais d'intéréts liés a des cotisations
d'impo6ts sur les bénéfices d'exercices antérieurs de certaines
de nos filiales.

REVENUS D'INTERETS

Les revenus d'intéréts ont diminué de 11,6 millions de dollars
(71,6 %) au cours de I'exercice comparativement a 2008. Cette
diminution résulte principalement de taux d'intéréts moins
élevés en 2009 qu'en 2008, malgré des soldes moyens de tré-
sorerie et équivalents de trésorerie généralement plus élevés.

VARIATION DE LA JUSTE VALEUR DES INSTRUMENTS
FINANCIERS DERIVES LIES AUX ACHATS DE CARBURANT
D’AERONEFS

La variation de la juste valeur des instruments financiers dérivés
liés aux achats de carburant d'aéronefs correspond a la varia-
tion, au cours de la période, de la juste valeur des instruments
financiers dérivés détenus et utilisés par la société aux fins de
la gestion du risque lié a l'instabilité des prix du carburant.
Comparativement a I'exercice précédent, la variation de la juste
valeur des instruments financiers dérivés liés aux achats de car-
burant d'aéronefs a augmenté de 174,7 millions de dollars.

PERTE (GAIN) DE CHANGE SUR LES ELEMENTS
MONETAIRES A LONG TERME

Le gain de change sur les éléments monétaires a long terme de
0,1 million de dollars pour |'exercice est principalement attribua-
ble a I'effet favorable des taux de change sur notre dette a long
terme pour le financement d'aéronefs.

PERTE (GAIN) SUR DES PLACEMENTS DANS DES PCAA
RESTRUCTURATION

Le 21 janvier 2009, le comité pancanadien des investisseurs a
annoncé que le plan de restructuration portant sur les PCAA
émis par des tiers avait été mis en ceuvre. En vertu des disposi-
tions du plan de restructuration, les porteurs de PCAA ont vu
leur papier commercial a court terme substitué par des billets a
plus long terme dont I'échéance s'aligne sur celle des actifs

AUTRES DEPENSES ET (REVENUS)

2009 2008 2007 Variation Variation
(en milliers de dollars) Redressé Redressé 2009 2008
$ $ $ % %
Amortissement 51 155 56 147 50 176 (8,9) 11,9
Intéréts sur la dette a long terme et la débenture 4 866 7 538 6 229 (35,4) 21,0
Autres intéréts et frais financiers 2679 1758 1929 52,4 (8,9)
Revenus d'intéréts (4 588) (16 172) (19 745) (71,6) (18,1)
Variation de la juste valeur des instruments financiers
dérivés liés aux achats de carburant d'aéronefs (68 267) 106 435 (26 577) (164,1) (500,5)
Perte (gain) de change sur les éléments
monétaires a long terme (135) 2 295 (3023) (105,9) (175,9)
Perte (gain) sur des placements dans des PCAA (68) 45 927 11 200 (100,1) 310,1
Charge de restructuration et radiation d'écart d'acquisition 11 967 — 3900 s.0. (100,0)
Gain sur rachat d'actions privilégiées d'une filiale — (1 605) — (100,0) S.0.
Quote-part de la perte nette (du bénéfice net)
d'une société satellite (24) 427 (651) (105,6) (165,6)
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auparavant détenus par les conduits sous-jacents. La société
détenait, a cette date, un portefeuille de PCAA émis par
plusieurs fiducies ayant une valeur nominale globale de 143,5
millions de dollars.

A la date de la mise en ceuvre du plan, la société a procédé &
une nouvelle évaluation de la juste valeur des ses placements
dans des PCAA avant la substitution. Lors de cette évaluation, la
société a revue ses hypothéses afin de considérer les nouvelles
informations rendues disponibles a cette date ainsi que les
changements survenus dans les conditions du marché du crédit.
A la suite de I"évaluation au 21 janvier 2009, la provision pour
dévaluation totalisait 475 millions de dollars et la juste valeur du
portefeuille de placement dans des PCAA s'établissait a 96,1
millions de dollars. Les PCAA que la société détenait a cette
date ont été substitués par de nouveaux titres. La valeur nomi-
nale des nouveaux PCAA s'élevait, a cette date, a 141,7 millions
de dollars.

Durant I'exercice 2009, la société a encaissé des montants
totalisant 8,1 millions de dollars relativement au remboursement
du capital de PCAA adossés a des actifs synthétiques, ou une
combinaison d'actifs synthétiques et traditionnels titrisés (MAV
2 Eligibles) et de PCAA adossés exclusivement a des actifs tra-
ditionnels titrisés (MAV 3 Traditionnels). La société a également
encaissé sa quote-part de 6,4 millions de dollars des montants
de trésorerie accumulés dans les conduits. De plus, la société a
été avisée que plusieurs événements affectant le crédit des
PCAA qui sont adossés principalement a des actifs en sous-
prime aux Etats-Unis ont eu lieu, résultant en des pertes plus
importantes que les garanties données en nantissement. Ces
événements ont eu pour effet de réduire la valeur nominale des
placements dans des PCAA de 4,8 millions de dollars ainsi que
de réduire du méme montant la provision pour dévaluation des
placements dans des PCAA, puisque les montants avaient été
provisionnés intégralement. La valeur nominale des nouveaux
PCAA s'éleve a 128,8 millions de dollars au 31 octobre 2009 et
se répartit comme suit :

MAV 2 Eligibles

La société détient 113,3 millions de dollars de PCAA adossés
a des actifs synthétiques, ou une combinaison d'actifs syn-
thétiques et traditionnels titrisés, qui ont été restructurés en
billets a taux variable, ayant une échéance prévue jusqu’en
janvier 2017

MAV 2 Inéligibles

La société détient 76 millions de dollars de PCAA qui sont
adossés principalement a des actifs en sous-prime aux Etats-
Unis et qui ont été restructurés sur une base de série par
série, chaque série maintenant son exposition séparée a ses
propres actifs et venant a échéance jusqu’en décembre
2035.

MAV 3 Traditionnels

La société détient 79 millions de dollars de PCAA adossés
exclusivement a des actifs traditionnels titrisés qui ont été
restructurés sur une base de série par série, chaque fiducie
ou série conservant ses propres actifs et venant a échéance
jusqu’en septembre 2015.

VALORISATION AU 31 OCTOBRE 2009

Le 31 octobre 2009, la société a procédé a une nouvelle évalua-
tion de la juste valeur de ses nouveaux PCAA. Lors de cette
évaluation, la société a revu ses hypothéses afin de considérer
les nouvelles informations rendues disponibles ainsi que les
changements survenus dans les conditions de marché du crédit.
La société a considéré, entre autres, les nouvelles informations
rendues disponibles par BlackRock Canada Ltée qui a été nom-
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mée, a la date de mise en ceuvre du plan, pour administrer les
actifs. Ce dernier publie des évaluations mensuelles de la juste
valeur de PCAA qui sont adossés principalement a des actifs en
sous-prime aux Etats-Unis (MAV 2 Inéligibles) et de PCAA
adossés exclusivement a des actifs traditionnels titrisés (MAV 3
Traditionnels). La direction de la société a donc estimé la juste
valeur de ses actifs, de méme catégorie, a I'aide de ces évalua-
tions. Pour les autres titres, faute de marchés actifs, la direction
de la société a estimé la juste valeur de ces actifs en actualisant
les flux de trésorerie futurs qui ont été déterminés a I'aide d'un
modele d'évaluation qui prend en compte les meilleures estima-
tions par la direction qui se fondent autant que possible sur des
données de marché observables, telles que le risque de crédit
attribuable aux actifs sous-jacents, les taux d'intérét en vigueur
sur les marchés en cause, les montants a recevoir et les dates
d'échéances. La société a ainsi considéré les informations
publiées par DBRS le 11 ao(it 2009. Cette derniere a décoté les
PCAA adossés a des actifs synthétiques, ou une combinaison
d'actifs synthétiques et traditionnels titrisés (MAV 2 Eligibles)
de catégorie A-2 a «BBB-». Avant cette décote, cette catégorie
de PCAA avait une cote de «An.

Aux fins de I'estimation des flux de trésorerie futurs, la société
a estimé que les instruments financiers a long terme issus de la
conversion de ses PCAA procureraient des rendements d'inté-
rét de 0,0 % a 2,7 % [taux moyen pondéré de 2,1 %], selon le
type de séries. Ces flux de trésorerie futurs ont été actualisés,
selon le type de séries, sur une période de 72 ans et selon des
taux d'actualisation variant de 73 % a 60,0 % [taux moyen
pondéré de 11,7 %] qui tiennent compte de la liquidité.

A la suite de cette nouvelle évaluation, la société a constaté, le
31 octobre 2009, une dévaluation de ses placements dans des
PCAA de 6,0 millions de dollars. Cette dévaluation exclut un
montant additionnel de la quote-part de la société au montant
de 0,6 million de dollars des montants estimés de trésorerie
accumulés dans les conduits au 31 octobre 2009, laquelle a été
encaissée le 5 novembre 2009. La juste valeur du portefeuille
de PCAA s'établissait a cette date a 71,4 millions de dollars et la
provision pour dévaluation totalisait 574 millions de dollars,
représentant 44,6 % de la valeur nominale de 128,8 millions de
dollars.

L'estimation de la juste valeur des investissements en PCAA
effectuée par la société est entourée d'une grande incertitude.
La substitution d'une ou plusieurs des données par une ou
plusieurs hypothéses n'est pas raisonnablement réalisable dans
ce contexte. La direction juge sa technique d'évaluation appro-
priée dans les circonstances, cependant des modifications aux
principales hypothéeses pourraient avoir une incidence impor-
tante sur la valeur des titres de PCAA au cours du prochain
exercice. La résolution de ces incertitudes pourrait faire en sorte
que la valeur définitive de ces placements s'écarte considérable-
ment des meilleures estimations actuelles de la direction, et
I'ampleur de cet écart pourrait influer grandement sur nos résul-
tats financiers.

Une variation a la hausse (baisse) de 1 % [100 points de base]
des taux d'actualisation estimés entrainerait une diminution
(augmentation) de la juste valeur estimative des PCAA détenus
par la société d'environ 3,9 millions de dollars.

La variation des soldes de placements dans des PCAA au bilan
et la composition de la rubrique Perte (gain) sur des placements
dans des PCAA a I'état consolidé des résultats, ainsi que le
solde des placements dans des PCAA au 31 octobre 2009 se
détaille comme suit :



VARIATION DES SOLDES DE PLACEMENTS DANS DES PCAA

Provision pour

Valeur nominale dévaluation des Placements Perte (gain) sur

des placements placements dans des des placements

(en milliers de dollars) dans des PCAA dans des PCAA PCAA dans des PCAA

$ $ $ $

Solde au 31 octobre 2007 154 500 (11 200) 143 300 —

Remboursement de capital (11 .000) — (11 000) 222

Dévaluation des placements dans des PCAA — (45 705) (45 705) 45 705

Solde au 31 octobre 2008 / Incidence sur les résultats de 2008 143 500 (56 905) 86 595 45 927
Ajustement relatif a la mise en ceuvre du plan de restructuration

du 21 janvier 2009 (1759) — (1759) 1759

Réduction de la valeur nominale de PCAA (4 844) 4 844 — —

Dévaluation des placements dans des PCAA — (5993) (5993) 5993

Remboursement de capital (8 062) — (8 062) —

Quote-part des montants estimés de trésorerie a recevoir — 620 620 (620)

Quote-part des montants de trésorerie — — — (6 400)

Réévaluation des options — — — (800)

Solde au 31 octobre 2009 / Incidence sur les résultats de 2009 128 835 (57 434) 71 401 (68)

DETAIL DU SOLDE DES PLACEMENTS DANS DES PCAA AU 31 OCTOBRE 2009

Valeur nominale
des placements

Provision pour
Placements

(en milliers de dollars)

dans des PCAA

dévaluation des placements

dans des PCAA dans des PCAA

$ $ $

MAV 2 Eligibles
Catégorie A-1 34 436 (8 775) 25 661
Catégorie A-2 63 894 (26 416) 37 478
Catégorie B 11 598 (10 129) 1469
Catégorie C 3403 (3.343) 60
113 331 (48 663) 64 668
MAV 2 Inéligibles 7 630 (7 552) 78
MAV 3Traditionnels 7 874 (1839 6 035
Quote-part des montants estimés de trésorerie a recevoir — 620 620
128 835 (57 434) 71 401

CHARGE DE RESTRUCTURATION

Le 24 septembre 2009, nous avons annoncé un plan de restruc-
turation afin d'apporter des changements structurels a notre
réseau de distribution en France. Ces modifications structurelles
entraineront la fermeture d'un centre administratif et de cer-
taines agences, et la cession de certaines autres agences. A la
suite de cette annonce, nous avons comptabilisé un montant de
12,0 millions de dollars a titre de charge de restructuration. Ce
montant comprend des charges monétaires de 2,9 millions de
dollars, principalement composée de prestations de cessation
d'emploi, une charge pour dépréciation d'actifs de 0,6 million de
dollars ainsi qu'une radiation de 8,5 millions de dollars des
écarts d'acquisition aprés avoir soumis les actifs et écarts d'ac-
quisition des agences visées par la restructuration a un test de
dépréciation.

GAIN SUR RACHAT D'ACTIONS PRIVILEGIEES

D'UNE FILIALE

Au cours de I'exercice terminé le 31 octobre 2008, Travel Super-
store inc., une filiale de la société, a conclu le rachat des actions
privilégiées rachetables détenues par un de ses actionnaires
minoritaires pour une contrepartie en espéces de 0,3 million de
dollars. Ces actions privilégiées rachetables étaient considérées
comme élément de passif et un montant de 1,9 million de dollars
était inclus dans les autres passifs présentés au bilan. Etant
donné le classement de ces actions privilégiées rachetables a
titre d'élément de passif, le gain de 1,6 million de dollars a été
enregistré a I'état consolidé des résultats. Un montant de 0,6
million de dollars li¢ a cette transaction est également inclus a

titre de part des actionnaires sans contrle dans les résultats de
filiales a I'état consolidé des résultats.

QUOTE-PART (DU BENEFICE NET) DE LA PERTE NETTE
D’UNE SOCIETE SATELLITE

Notre quote-part du (bénéfice net) de la perte nette d'une
société satellite correspond a notre quote-part du résultat net
de Caribbean Investments B.V. [«CIBV»], notre entreprise en
hotellerie. Notre quote-part du bénéfice net d'une société satel-
lite pour le présent exercice s'éleve 24 milliers de dollars com-
parativement a une quote-part de la perte nette de 0,4 million
de dollars pour 2008. 'augmentation de notre quote-part est
principalement attribuable au fait qu’'un des hoétels de notre
société satellite était en phase de démarrage au début de I'exer-
cice 2008. Toutefois, I'apparition de la grippe A (H1N1) a la fin
de la saison d'hiver a affecté la rentabilité de nos hotels situés
au Mexique. Les efforts de réduction de colts et la présence de
la clientele américaine, combinés au fait que la grippe A (H1N1)
est apparue pendant la basse saison, ont eu pour effet d'atténuer
la baisse de rentabilité.

IMPOTS SUR LES BENEFICES

Pour I'exercice terminé le 31 octobre 2009, les impots sur les
bénéfices ont totalisé 30,9 millions de dollars en regard d'une
récupération d'impots sur les bénéfices de 28,9 millions de dollars
pour I'exercice précédent. Compte non tenu de la quote-part du
bénéfice net (perte nette) des sociétés satellites, le taux d'im-
position réel s'est établi a 32,3 % pour I'exercice terminé le 31
octobre 2009 et a 38,7 % pour |'exercice précédent.
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La variation des taux d'imposition entre |'exercice 2009 et 2008
s'explique principalement par les éléments suivants de 2008 : I'uti-
lisation des pertes fiscales des exercices antérieurs de nos filiales
francaises pour lesquelles aucun actif d'impéts futurs n'était
comptabilisé et par le traitement fiscal de la dévaluation des place-
ments dans des PCAA. Le taux d'imposition de I'exercice tient
également compte d'éléments défavorables liés a des cotisations
provenant d'exercices antérieurs de certaines de nos filiales.

BENEFICE NET (PERTE NETTE)

En conséquence des éléments présentés dans la section Acti-
vités consolidées, notre bénéfice net pour I'exercice terminé le
31 octobre 2009 s'est établi a 61,8 millions de dollars, soit 1,86 $
par action, par rapport a une perte nette de 49,4 millions de
dollars, soit 1,49 $ par action lors de I'exercice précédent. Le
nombre moyen pondéré d'actions en circulation utilisé pour calcu-
ler les montants par action a été de 33 168 000 pour |'exercice
2009 et de 33 108 000 pour I'exercice 2008.

Sur une base diluée, le bénéfice par action a atteint 1,85 $ pour
I'exercice 2009, par rapport & une perte par action de 1,49 $ en
2008. Le nombre ajusté moyen pondéré d'actions utilisé pour
calculer ces montants est de 33 485 000 pour I'exercice écoulé
et de 33 108 000 pour I'exercice 2008. Voir la note 15 afférente
aux états financiers consolidés veérifies.

PRINCIPALES INFORMATIONS FINANCIERES
TRIMESTRIELLES

Les activités de la société sont saisonnieres, par conséquent les
résultats d'exploitation des périodes intermédiaires ne reflétent
pas proportionnellement les résultats de |'exercice entier. Dans
I'ensemble, les revenus sont en hausse (par rapport aux trimes-
tres des périodes correspondantes des exercices précédents)
principalement en raison de la progression du nombre des
voyageurs. Quant a nos marges, elles ont fluctué au cours de
chaque trimestre, principalement en raison de la concurrence
qui a exercé une pression sur les prix. En conséquence, les
informations financiéres trimestrielles suivantes peuvent donc
varier de fagcon importante d'un trimestre a I'autre.

FAITS SAILLANTS DU QUATRIEME TRIMESTRE

Pour le quatrieme trimestre, la société a affiché des revenus de
719,7 millions de dollars, soit 70,8 millions de dollars, ou 9,0 %,
de moins que pour la période correspondante de 2008, alors
qu'ils avaient atteint 790,4 millions de dollars. Cette diminution
est principalement attribuable a la baisse des prix de vente
moyens et a une baisse de 3,3 % du nombre de voyageurs.

Au cours du trimestre, la société a réalisé une marge de 35,6
millions de dollars, ou 4,9 %, comparativement a 23,2 millions
de dollars, ou 2,9 %, en 2008. L'amélioration de la marge est
due, entre autres, a la baisse des colts d'exploitation en Améri-
que et a des taux de remplissage supérieurs comparativement
au trimestre correspondant de 2008.

Au cours du quatrieme trimestre, nous avons enregistré un gain
de 14,9 millions de dollars découlant de la variation de la juste
valeur des instruments financiers dérivés liés aux achats de car-
burant d'aéronefs comparativement a une perte de 120,7 millions
de dollars en 2008. Nous avons également enregistré un gain
sur des placements dans des PCAA de 2,0 millions de dollars
alors que nous avions enregistré une perte de 13,8 millions de
dollars en 2008. Le trimestre a également été affecté par la
comptabilisation de la charge de restructuration de 12,0 millions
de dollars.

Le bénéfice net du quatrieme trimestre s'est élevé a 18,1 millions
de dollars, ou 0,52 $ par action sur base diluée, par rapport a
une perte nette de 82,4 millions de dollars, ou 2,54 $ par action
en 2008.

SITUATION DE TRESORERIE
ET SOURCES DE FINANCEMENT

Au 31 octobre 2009, la trésorerie et les équivalents de trésore-
rie s'établissaient a 180,6 millions de dollars, comparativement
a 145,8 millions de dollars au 31 octobre 2008. La trésorerie et
les équivalents de trésorerie détenus en fiducie ou autrement
réservés se chiffraient a 272,7 millions de dollars a la fin de
I'exercice 2009 comparativement a 256,7 millions de dollars en
2008. Notre bilan témoigne d'un fonds de roulement de 35,0
millions de dollars, soit un ratio de 1,06, par rapport a un fonds
de roulement déficitaire de 8,5 millions de dollars et un ratio de
0,99 au 31 octobre 2008. La variation de notre fonds de roule-
ment résulte principalement du produit net de 60,5 millions de
dollars tiré de notre appel public a I'épargne.

[actif total a diminué de 1377 millions de dollars (10,9 %), passant
de 1 2672 millions le 31 octobre 2008 a 1 129,5 millions de dollars
le 31 octobre 2009. Cette baisse est principalement attribuable
a la diminution des instruments financiers dérivés de 1070 millions
de dollars, des immobilisations corporelles de 31,5 millions de
dollars et de nos placements dans des PCAA de 15,2 millions
de dollars compensée par une augmentation de la trésorerie et
des équivalents de trésorerie de 34,8 millions de dollars et de la
trésorerie et des équivalents de trésorerie en fiducie ou autre-
ment réservés de 16,0 millions de dollars. Les capitaux propres
ont augmenté de 21,4 millions de dollars, passant de 345,9 millions
de dollars au 31 octobre 2008 a 3674 millions de dollars au 31
octobre 2009. Cette hausse découle des émissions de capital
actions survenues au cours de |'exercice qui totalise 62,0 millions
de dollars (principalement notre appel public a I'épargne), de
notre bénéfice net de 61,8 millions de dollars compensée par la
variation de la juste valeur des dérivés désignés comme couver-
tures des flux de trésorerie de 89,5 millions de dollars combinée
a la perte de change sur conversion des états financiers de nos
établissements autonomes de 13,2 millions de dollars, tous deux

PRINCIPALES INFORMATIONS FINANCIERES TRIMESTRIELLES NON VERIFIEES

(en milliers de dollars, T1-2008 T2-2008 T3-2008 T4-2008 T1-2009 T2-2009 T3-2009 T4-2009
sauf les données par action) Redressé Redressé Redressé Redressé
$ $ $ $ $ $ $ $

Revenus 787 389 1075158 859 880 790 424 877 254 1129 077 819 354 719 656
Marge 19274 70715 14 587 23192 (8 498) 39130 27 187 35576
Bénéfice net (perte nette) (7 851) 41721 (895) (82 369) (29 436) 42 186 30 991 18 106
Bénéfice (perte)

de base par action (0,23) 1,25 (0,03) (2,54) (0,90) 1,29 0,95 0,53
Bénéfice dilué (perte diluée)

par action (0,23) 1,25 (0,03) (2,54) (0,90) 1,27 0,94 0,52
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comptabilisés dans le cumul des autres éléments du résultat
étendu.

FLUX DE TRESORERIE

ACTIVITES D'EXPLOITATION

Les activités d’exploitation ont généré des flux de trésorerie de
45,2 millions de dollars, par rapport a 95,1 millions de dollars en
2008. La diminution de 49,8 millions de dollars (52,4 %) surve-

nue au cours de |'exercice est principalement attribuable a une

baisse de notre rentabilité, a une diminution de 25,5 millions de
dollars de la variation nette des soldes hors caisse du fonds de

roulement liés a I'exploitation et a une diminution de 11,2 millions
de la variation nette de notre provision pour remise en état des

aéronefs loués.

Nous nous attendons a continuer de générer des flux de tréso-
rerie positifs de nos activités d'exploitation en 2010

ACTIVITES D'INVESTISSEMENT

Les flux de trésorerie utilisés par les activités d'investissement
ont atteint 26,7 millions de dollars pour I'exercice courant, une
diminution de 115,4 millions de dollars par rapport a 2008. Cette
diminution découle principalement de la diminution de nos liqui-
dités utilisées pour I'acquisition d'entreprises de 53,7 millions
de dollars et par des acquisitions d'immobilisations corporelles
inférieures de 36,0 millions de dollars comparativement a 2008.
Au cours de I'exercice 2009, nous avons effectué un apport en
capital de 5,8 millions de dollars dans CIBV afin d’acquérir un
terrain en République dominicaine. En 2008 la société avait
acquis une participation de 35 % dans cette société et effectué
un apport en capital additionnel pour un total de 579 millions de
dollars. De plus, au cours de |'exercice 2008, la société avait
acquis, entre autres, I'immeuble administratif de Look Voyages
en plus d'augmenter sa trésorerie et équivalent de trésorerie
réservés de 12,3 millions de dollars pour les fins d'émission de
lettres de crédit.

En 2010, les acquisitions d'immobilisations corporelles et incor-
porelles devraient se situer dans une fourchette de 35,0 millions
de dollars a 45,0 millions de dollars.

ACTIVITES DE FINANCEMENT

Les flux de trésorerie générés par les activités de financement
se sont élevés a 18,3 millions de dollars par rapport a 15,1 millions
de dollars en 2008, soit une hausse de 3,2 millions de dollars.
Cette hausse s'explique principalement par I'augmentation de
60,5 millions de dollars du produit tiré de I'émission d'actions a
la suite de notre appel public a I'épargne, de I'absence en 2009
de rachats d'actions compensée par les remboursements des
facilités de crédit et autres dettes de 379 millions de dollars
alors qu’en 2008 les facilités de crédit et autres dettes avaient
généré des flux de trésorerie nets de 49,9 millions de dollars.
De plus, le montant de dividende versé aux actionnaires de la
société au cours de I'exercice a été inférieur de 9,0 millions de
dollars comparativement a 2008 et un montant de 2,9 millions

de dollars a été versé a un actionnaire sans controle d'une des
filiales de la société.

FINANCEMENT

Au 31 octobre 2009, la société dispose de plusieurs types de
financement. Elle dispose principalement de trois facilités de
crédit a terme rotatif, d'emprunts garantis par des aéronefs ainsi
que de lignes de crédit.

La société dispose d'un crédit a terme rotatif, qui a été augmen-
té le 9 février 2009 de 86,4 millions de dollars a 1570 millions
de dollars (a la suite de la mise en ceuvre du plan de restructura-
tion des PCAA et conformément aux termes de I'entente),
venant a échéance en 2012, ou immédiatement exigible dans
I'éventualité d'un changement de contrble, et, aux fins d'émis-
sion de lettre de crédit, d'un crédit rotatif au montant de 60,0
millions de dollars, pour lequel la société doit céder en nantisse-
ment de la trésorerie égale a 105 % des lettres de crédit émises.
Selon les termes de cette entente, les tirages peuvent étre
effectués sous la forme d'acceptations bancaires ou d’emprunts
bancaires, en dollars canadiens, en dollars américains, en euros
ou en livres sterling. Lentente porte intérét au taux des accepta-
tions bancaires, au taux préférentiel de I'institution financiére,
ou au TIOL (taux interbancaire offert a Londres), majoré d'une
prime déterminée en fonction de certains ratios financiers cal-
culés sur une base consolidée. Selon les termes de I'entente, la
société est tenue de respecter certains criteres et ratios finan-
ciers. Tous les ratios et les critéres financiers étaient respectés
au 31 octobre 2009.

La société dispose également de deux crédits a terme rotatif au
montant de 9,4 millions de dollars et de 88,9 millions de dollars,
le premier échéant en 2010 et le second échéant en 2011, ou
immédiatement exigible dans I'éventualité d'un changement de
controle. Selon les termes de ces ententes, les tirages peuvent
étre effectués sous la forme d'acceptations bancaires ou d’em-
prunts bancaires, en dollars canadiens, en dollars américains, en
euros ou en livres sterling. Ces ententes portent intérét au taux
des acceptations bancaires, aux taux préférentiel de l'institution
financiére, ou au TIOL affecté par une prime différente déter-
minée selon la forme de financement. Ces crédits comportent
des mécanismes sous la forme d'options, qui sont maintenant
effectifs a la suite de la mise en ceuvre du plan de restructuration
des PCAA, qui permettront a la société, au gré de celle-ci, de
rembourser a |'échéance les montants tirés, sous certaines con-
ditions, jusqu'a concurrence de 59,5 millions de dollars a partir
des billets restructurés. Ces options ont initialement été présen-
tées a leur juste valeur de 8,4 millions de dollars et le gain initial
correspondant est reporté et comptabilisé en résultat net sur la
durée des ententes de crédits sous la rubrique Amortissement.
Ces options sont présentées a leur juste valeur a chaque date
d'arrétée des comptes sous la rubrique Instruments financiers
dérivés et toute variation de la juste valeur des options est comp-
tabilisée en résultat net sous la rubrique Perte (gain) sur des
placements dans des PCAA. La société a procédé a une évalua-

FLUX DE TRESORERIE

2009 2008 2007 Variation Variation

(en milliers de dollars) Redressé Redressé 2009 2008

$ $ $ % %

Flux de trésorerie liés aux activités d'exploitation 45 234 95 069 1656 728 (52,4) (39,3)

Flux de trésorerie liés aux activités d'investissement (26 662) (142 027) (195 657) 81,2 274

Flux de trésorerie liés aux activités de financement 18 303 15 091 (14 830) 21,3 201,8
Incidence des fluctuations de taux de change

sur la trésorerie (2 090) 10 866 5 640 (119,2) 92,7

Variation nette de la trésorerie 34785 (21 001) (48 119) (265,6) (56,4)
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tion des options en date du 31 octobre 2009 et a comptabilisé
une augmentation de la juste valeur de ces options de 0,8 million
de dollars pour porter la juste valeur de ces options a 9,2 millions
de dollars a cette date. Selon les termes de I'entente, la société
est tenue de respecter certains critéres et ratios financiers. Tous
les ratios et les critéres financiers étaient respectés au 31 octobre
2009.

Au 31 octobre 2009, un montant de 78,0 millions de dollars
était utilisé en vertu de ces facilités de crédit.

Les emprunts garantis par des aéronefs de la société s'élévent,
au 31 octobre 2009, a 28,7 millions de dollars [26,7 millions de
dollars US]. Les emprunts portent intéréts aux taux TIOL majorés
de 2,15 % et 3,25 % et sont remboursables par versements
semestriels égaux jusqu’en 2011.

De plus, nous avons acces, pour nos opérations francaises, a
des lignes de crédit non utilisées atteignant 11,3 millions d'euros
[179 millions de dollars].

ENTENTES HORS BILAN

Dans le cours normal de ses affaires, Transat conclut des enten-
tes et contracte des obligations qui auront une incidence sur
I'exploitation et les flux de trésorerie futurs de la société, dont
certaines sont présentées au passif dans les états financiers
consolidés vérifiés au 31 octobre 2009. Ces obligations, présen-
tées au bilan, s'élevaient a 110,8 millions de dollars au 31 octobre
2009 et a 153,2 millions de dollars au 31 octobre 2008.

Les obligations qui ne sont pas présentées au passif sont consi-
dérées comme des ententes hors bilan. Ces ententes contrac-
tuelles sont établies avec des entités dont les comptes ne sont
pas consolidés avec ceux de la société et incluent ce qui suit :

e Garanties (voir les notes 11 et 24 afférentes aux états finan-
ciers consolidés vérifiés)

e Contrats de location-exploitation (voir la note 23 afférente
aux états financiers consolidés vérifiés)

e Ententes avec des fournisseurs (voir la note 23 afférente aux
états financiers consolidés vérifiés)

La dette hors bilan qui peut étre estimée s'élevait a environ
801,3 millions de dollars au 31 octobre 2009 (583,0 millions au
31 octobre 2008) et se résume comme suit :

DETTE HORS BILAN

2009 2008
$ $
Garanties
Lettres de crédit irrévocables 10 364 7 074
Contrats de cautionnement 860 790
Contrats de location-exploitation
Obligations en vertu de contrats
de location-exploitation 385 209 289 230
396 433 297 094
Ententes avec des fournisseurs 404 852 285 873
801 285 582 967

Dans le cours normal des affaires, des garanties sont requises
dans I'industrie du voyage afin d'offrir des indemnités et des
garanties aux contreparties a certaines opérations, comme des
contrats de location-exploitation, des lettres de crédit irrévoca-
bles et des contrats de cautionnement. Jusqu'a maintenant,
Transat n'a pas versé de paiements importants en vertu de
telles garanties. Les contrats de location-exploitation sont établis
afin de permettre a la société de louer certains éléments plutot
que de les acquérir.

Nous croyons que la société sera en mesure de s'acquitter de

ses obligations au moyen des fonds dont elle dispose, des flux
de trésorerie provenant de |'exploitation et d'emprunts sur ses
facilités de crédit existantes.

ENDETTEMENT
Au 31 octobre 2009, I'endettement de la société avait augmenté
par rapport au 31 octobre 2008.

La dette au bilan a diminué de 42,4 millions de dollars, passant
de 153,2 millions de dollars a 110,8 millions de dollars alors que
notre dette hors bilan, excluant les ententes avec des fournisseurs
et autres obligations, a augmenté de 99,3 millions de dollars,
passant de 2971 millions de dollars a 396,4 millions de dollars,
le tout représentant une augmentation de la dette totale de 57,0
millions de dollars par rapport au 31 octobre 2008. La diminution
de notre dette au bilan découle des remboursements effectués
au cours de I'exercice. Laugmentation de notre dette hors bilan
de 99,3 millions de dollars découle principalement de I'extension
de quatre baux d'aéronefs, venant a échéance entre les mois de
décembre 2013 et novembre 2015, et de I'ajout d'un bail pour
un aéronef venant a échéance en juin 2015, compensée par les
remboursements effectués au cours de la période.

PAIEMENTS ECHUS PAR EXERCICE

2015
Exercice se terminant le 31 octobre 2010 2012 2013 2014 et plus Total
$ $ $ $ $ $ $
Obligations contractuelles

Débenture 3 156 — — — — — 3156
Dette a long terme 24 576 83 108 — — — — 107 684
Contrats de locations (aéronefs) 50 063 42 959 38 139 33420 24 418 3574 192 573
Contrats de locations (autres) 31771 25 866 20 311 16 467 16 549 81672 192 636

Ententes avec des fournisseurs et
autres obligations 302 512 51 525 33482 10 859 6 474 17 050 421902
412 078 203 458 91 932 60 746 47 441 102 296 917 951
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Déduction faite de la trésorerie et des équivalents de trésorerie
et de nos placements dans des PCAA, la dette nette de la
société est passée de 218,0 millions de dollars le 31 octobre
2008 a 255,3 millions de dollars le 31 octobre 2009, soit une
augmentation de 17,1 %.

ACTIONS EMISES ET EN CIRCULATION

La société a trois catégories d'actions autorisées, soit un nom-
bre illimité d'actions a droit de vote variable de catégorie A, un
nombre illimité d'actions a droit de vote de catégorie B et un
nombre illimité d'actions privilégiées. Les actions privilégiées ne
comportent aucun droit de vote et elles peuvent étre émises en
séries, chague série comportant le nombre d'actions, la désigna-
tion, les droits, privileges, restrictions et conditions qui sont
fixés par le conseil d'administration.

Au 31 décembre 2009, il y avait 530 117 actions a droit de vote
variable de catégorie A et 37 232 652 actions a droit de vote de
catégorie B en circulation.

Dans le cadre d'un appel public a I'épargne, la société a émis,
les 30 septembre et 6 octobre 2009, un total de 4 887 500
actions a droit de vote, composées d'actions de catégorie A et
de catégorie B, au prix de 13,00 $ I'action, pour un produit brut
de 63,5 millions de dollars. Le produit net tiré de ce placement,
déduction faite des commissions des preneurs fermes et des
frais d'émissions, s'est élevé a 60,5 millions de dollars.

OPTIONS D’ACHAT D'ACTIONS

Au 31 décembre 2009, le nombre d'options d'achat d'actions en
circulation s'élevait a 1 101 140, dont 460 744 pouvaient étre
exercées.

DIVIDENDES

Au cours de I'exercice terminé le 31 octobre 2009, la société a
déclaré et versé des dividendes totalisant 2,9 millions de dollars.
Le 11 mars 2009, le conseil d'administration de Transat a décidé
de suspendre jusqu'a nouvel ordre le dividende trimestriel
payable aux détenteurs d'actions a droit de vote de catégorie B
et d'actions a droit de vote variable de catégorie A, de sorte a
conserver ses liquidités pour faire face aux défis que posent les
circonstances actuelles, marquées par la situation économique.

ENTENTES AVEC LE FOURNISSEURS DETRAITEMENT

DE CARTES DE CREDIT

Dans certaines provinces canadiennes, la réglementation appli-
cable relative a la protection des consommateurs requiert que
les dépots recus des clients dans ces provinces, que ce soit par
cartes de crédit ou au comptant, soient placés dans un compte
en fiducie jusqu’au moment du départ de ce client en vacances.
Une partie de la trésorerie et équivalents de trésorerie de
Transat représente les dépots qui ne sont pas assujettis aux
restrictions ci-dessus concernant le placement dans un compte
en fiducie, par exemple les dépots recus de clients dans les
provinces ou la réglementation applicable ne contient pas ces
restrictions ainsi que les dépdts détenus par les filiales étrangé-
res de Transat.

La société et son principal fournisseur de services de traitement
de cartes de crédit au Canada ont signé, au cours de I'exercice,
une entente amendée qui est valide jusqu’au mois d'aolt 2012.
En vertu de cette entente, le produit des transactions sera placé
pendant 30 jours dans un compte bancaire distinct, au nom de
la société, avant d'étre transféré dans le compte en fiducie de la
société en conformité avec la réglementation provinciale cana-
dienne applicable. Lentente amendée prévoit par ailleurs que la
société ne sera assujettie a aucune autre exigence financiere.
Une portion substantielle des ventes canadiennes de Transat est
réalisée par carte de crédit, le reste I'étant au comptant.

'entente amendée n'a pas d'impact important sur les opéra-
tions de la société.

AUTRES

RENOUVELLEMENT DE LA FLOTTE D’AERONEFS

Nous avons adopté et amorcé au cours de I'exercice la mise en
ceuvre d'un plan de transition en vue de renouveler la composi-
tion de la flotte d’Air Transat. Constituée en 2009 de 18 gros
porteurs de types Airbus A330 et A310, la flotte d/Air Transat ne
devrait compter que des Airbus A330 d'ici environ quatre ans.
Un cinquieme Airbus A330 est entré dans la flotte a I'automne
2009, tandis qu'un premier Airbus A310 en est sorti. Deux
autres Airbus A310 devraient étre retirés en 2010. Lexploitation
d'un seul type d'appareils aura notamment I'avantage de réduire
les colits d’exploitation, et demandera une adaptation de notre
approche commerciale.

NOMINATIONS ET CHANGEMENTS

A LA HAUTE DIRECTION

Le 27 mars 2009, la société a annoncé la nomination de
M. Patrice Caradec a titre de Président-directeur général de
Transat France. Il assume également la direction générale de
Vacances Transat (France) et de Look Voyages.

Le 18" novembre 2009, Mme Lina De Cesare, présidente, voya-
gistes, et M. Philippe Sureau, président, distribution, tous deux
co-fondateurs de la société, ont quitté leurs fonctions, prenant

tel que prévu leur retraite. Chacun demeurera administrateur de
Transat et deviendra conseiller du président et chef de la direction.

Tel qu'annoncé le 18" avril 2009, M. Nelson Gentiletti occupe
depuis le 18" novembre 2009 le poste de chef de I'exploitation.

Le 2 novembre 2009, la société a annoncé les nominations de
M. Denis Pétrin a titre vice-président, finances et administration
et chef de la direction financiére, de Michel Bellefeuille a titre de
vice-président et chef de la direction des systemes d'informa-
tion, de Michael DilLollo au poste de président de Transat Tours
Canada et de Yves Lalumiére au poste de vice-président et
directeur général de Transat Distribution Canada.

ENTENTE AVEC CANJET

Le 13 février 2009, nous avons annoncé une entente de parte-
nariat de cing ans avec Canjet. Cette entente, qui comporte
deux options de renouvellement d'un an, nous permet de noliser
des petits porteurs Boeing 737-800 vers une vingtaine de desti-
nations soleil, au départ de plus de vingt villes canadiennes.
Cette entente devrait nous procurer la capacité et la flexibilité
nécessaires pour continuer d'offrir un service supérieur a des
prix abordables.

COMPTABILITE

ESTIMATIONS COMPTABLES CRITIQUES

La préparation des états financiers conformément aux PCGR
exige que la direction fasse certaines estimations. Nous évaluons
périodiquement ces estimations, qui sont fondées sur les
expériences antérieures, les changements survenus dans le
secteur commercial et d'autres facteurs que nous, la direction,
croyons raisonnables dans les circonstances. Les principales
estimations comprennent |'évaluation de la juste valeur des
instruments financiers, y compris les dérivés et les placements
dans des PCAA, la provision pour remise en état des aéronefs
loués et I'amortissement et la dépréciation des immobilisations
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et actifs incorporels, y compris les écarts d'acquisition ainsi que
le passif au titre des prestations constituées. Nos estimations
font appel a notre jugement, lequel se fonde sur les informations
qui nous sont accessibles. Les résultats réels peuvent donc
différer grandement de ces estimations.

Nous abordons sous les rubriques suivantes les estimations
comptables critiques pour lesquelles notre société a d( formuler
des hypotheses sur des questions incertaines au moment ou
les estimations ont été faites. Nos résultats, notre situation
financiére et notre situation de trésorerie pourraient grandement
varier si nous avions utilisé des estimations différentes pendant
la période écoulée ou si ces estimations étaient susceptibles de
changer dans l'avenir.

Ces rubriques ne portent que sur les estimations que nous ju-
geons importantes en fonction du degré d'incertitude et de la
vraisemblance de I'incidence marquée qu’elles pourraient avoir
par rapport a d'autres. Nous utilisons des estimations dans de
nombreux autres domaines pour traiter les questions incertaines.

JUSTE VALEUR DES INSTRUMENTS FINANCIERS DERIVES
La juste valeur des instruments financiers dérivés correspond
au montant de la contrepartie dont conviendraient des parties
compétentes agissant en toute liberté dans des conditions de
pleines concurrences. La société établit la juste valeur de ses
instruments financiers dérivés en utilisant le cours acheteur ou
le cours vendeur, selon ce qui est approprié, sur le marché actif
le plus avantageux auquel la société a un acces immédiat. La
société tient également compte de son propre risque de crédit
ainsi que du risque de crédit de la contrepartie lors de la déter-
mination de la juste valeur de ses instruments financiers dérivés
selon s'il s'agit d'actifs financiers ou de passifs financiers. Si le
marché d'un instrument financier dérivé n'est pas actif, la société
établit la juste valeur par |'application de techniques d'évaluation,
telles I'utilisation des informations disponibles sur des transac-
tions portant sur des instruments identiques en substance, par
I'analyse des flux de trésorerie actualisés ou autres techniques,
le cas échéant. La société s'assure, dans la mesure du possible,
d'intégrer les facteurs que des intervenants sur le marché pren-
draient en considération pour fixer un prix et que la technique
d'évaluation est conforme aux méthodes économiques accep-
tées pour la fixation du prix d'instruments financiers, dont entre
autres le risque de crédit du partie en cause. La juste valeur des
options liées au remboursement de crédits rotatifs a été déter-
minée en utilisant le modele d’option Black & Sholes.

JUSTE VALEUR DES PLACEMENTS DANS DES PCAA
Voir section Activités consolidés : Perte (gain) des placements
dans les PCAA.

PROVISION POUR REMISE EN ETAT DES AERONEFS LOUES
En vertu des contrats de location-exploitation pour des aéronefs
et moteurs, la société est tenue de maintenir ceux-ci en bon
état et suivre le plan d’entretien. La société comptabilise I'obli-
gation d'entretien des aéronefs et des moteurs loués en fonc-
tion du degré d’utilisation jusqu'au prochain entretien. Lobligation
est ajustée pour tout changement dans les colts prévus de
I'entretien afférent. Selon le type d'entretien, le degré d'utilisa-
tion est déterminé en fonction des cycles, des heures de vols
ou du passage du temps entre chaque entretien. En général, il
faudrait modifier défavorablement les principales hypothéses
utilisées dans le calcul de cette provision dans une proportion
d'environ 15 % pour entrainer des charges supplémentaires qui
pourraient avoir un effet important sur nos résultats, notre situa-
tion financiére et nos flux de trésorerie.
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AMORTISSEMENT ET DEPRECIATION DES IMMOBILISA-
TIONS ET ACTIFS INCORPORELSY COMPRIS LES ECARTS
D’ACQUISITION.

Nous comptabilisons des sommes importantes sous le poste
Ecarts d'acquisition et autres actifs incorporels du bilan, cal-
culées selon la méthode du colt d’origine. Les écarts d’acquisi-
tions et autres actifs incorporels proviennent essentiellement
des acquisitions d'entreprises. Nous devons soumettre a un
test de dépréciation les écarts d'acquisition et les actifs incor-
porels qui ont une durée de vie indéfinie, tels que les marques
de commerce, a chaque exercice ou plus souvent si des événe-
ments ou des changements de circonstances indiquent qu'il est
plus probable gu'improbable qu'ils pourraient avoir subi une
baisse de valeur. Le test de dépréciation, en deux étapes, est
effectué pour détecter une dépréciation possible de tout écart
d'acquisition et d'une margue de commerce, dans la mesure ou
I'unité d'exploitation utilise cette marque de commerce dans
ses activités courantes, et pour évaluer le montant de la perte
de valeur de I'écart d'acquisition et de la marque de commerce,
le cas échéant. La premiere étape consiste a comparer la juste
valeur d'une unité d'exploitation a sa valeur comptable, y com-
pris tout écart d'acquisition, afin de détecter une dépréciation
possible. Lorsque la juste valeur d'une unité d'exploitation
excéde sa valeur comptable, tout écart d'acquisition et/ou mar-
gue de commerce rattaché a I'unité d'exploitation est considéré
comme n'ayant pas subi de dépréciation. Lorsque la valeur
comptable d'une unité d'exploitation excéde sa juste valeur, la
deuxieme étape, le cas échéant, consiste a comparer la juste
valeur de tout écart d'acquisition et/ou marque de commerce
rattaché a I'unité d'exploitation a la valeur comptable de cet
écart d'acquisition et/ou marque de commerce afin d'évaluer le
montant de la perte de valeur. Pour évaluer la juste valeur de ses
unités d'exploitation, la société utilise la méthode de I'actualisa-
tion des flux de trésorerie. Nous procédons a I'analyse en esti-
mant les flux de trésorerie actualisés liés a chaque actif ou a
chaque unité d’exploitation. Cette analyse fait appel a notre
jugement, car nous devons nous prononcer sur divers aspects
de I'exploitation future. Les prévisions de trésorerie qui sont uti-
lisées pour déterminer la valeur des actifs peuvent varier avec le
temps en raison des conditions du marché, de la concurrence et
d'autres facteurs de risques (voir section Risques et incertitudes).
Au cours des exercices 2009 et 2008, nous avons déterminé
que la juste valeur de nos unités d'exploitation excédait leur
valeur comptable et ainsi nous n'avons pas procédé a |'étape 2
du test pour aucune de nos unités d'exploitation. Aucune dépré-
ciation n'a été comptabilisée a I'exception d'un montant de 8,5
millions de dollars qui a été comptabilisé dans le cadre de la
restructuration de notre réseau de distribution en France. En
général, nous estimons qu'il nous faudrait modifier défavorable-
ment nos principales hypotheses relatives aux prévisions de
flux de trésorerie dans une proportion de 30 % a 70 %, selon
I'unité, pour entrainer une réduction de la juste valeur d'une
unité d'exploitation d'une importance telle qu'elle serait infé-
rieure a sa valeur comptable et exigerait de déterminer la perte
de valeur de I'écart d'acquisition et/ou marque de commerce
suivant I'étape 2 du test de dépréciation.

Des sommes importantes, établies au colt d'origine, figurent
également sous le poste Immobilisations corporelles du bilan.
Les immobilisations corporelles sont amorties, compte tenu de
la valeur résiduelle, sur la durée estimative de leur utilisation.
Les aéronefs, et leurs composantes, constituent une catégorie
importante des immobilisations corporelles. La période d'amor-
tissement est déterminée en fonction du calendrier prévu pour
renouveler nos aéronefs qui s'échelonnent pour le moment
jusgu’en 2013. Lestimé de la valeur résiduelle des aéronefs et
de leurs composantes au moment de leur disposition prévue
est supportée par des évaluations de source externe revue
périodiquement. Notre calendrier pour renouveler nos aéronefs



et la valeur de réalisation de nos aéronefs que nous pourrons
obtenir lors du renouvellement de la flotte sont tributaires de
nombreux facteurs dont I'offre et la demande pour des aéronefs
au moment prévu du renouvellement de la flotte. Des change-
ments dans la durée estimative d'utilisation et la valeur résidu-
elle des aéronefs pourraient avoir un impact important sur la
charge d'amortissement. En général, il faudrait modifier défavo-
rablement nos principales hypotheses dans une proportion de
60 % pour entrainer une réduction de valeur telle qu'elle aurait
une incidence importante sur nos résultats et notre situation
financiére. Une telle réduction, cependant, n'entrainerait pas de
sortie de fonds et ne toucherait pas nos flux de trésorerie.

Enfin, les immobilisations corporelles et les actifs incorporels a
durée de vie définie sont passés en revue pour déterminer s'ils
ont subi une réduction de valeur quand des événements ou des
changements de situation indiquent que la valeur comptable
d'un actif pourrait ne pas étre recouvrable. Aucun évenement
ou changement de situation de cette nature n'est survenu au
cours des récents exercices financiers.

PASSIF AUTITRE DES PRESTATIONS CONSTITUEES

La société offre des ententes de retraite de type a prestations
déterminées a l'intention de certains membres de la haute
direction. La société constate le colt des prestations de retraite
de ces employés d'aprés des calculs actuariels, effectués
annuellement, qui font appel a la méthode de répartition au pro-
rata des services et aux hypotheses les plus probables de la
direction a I'égard de la croissance des gains admissibles et de
I'age de retraite des employés. Les colts des services passés
et des modifications aux ententes sont amortis selon la méthode
de I'amortissement linéaire sur la durée résiduelle moyenne des
membres actifs généralement touchés par celles-ci. Lexcédent
des gains et des pertes actuariels nets sur 10 % du montant
des obligations au titre des prestations est amorti sur la durée
résiduelle moyenne des membres actifs qui est de 72 ans au
18" novembre 2008. Les obligations au titre des ententes de
retraite sont actualisées d'apres les taux d'intérét courants du
marché.

NOUVELLES CONVENTIONS COMPTABLES

ET AUTRES MODIFICATIONS

NOUVELLES CONVENTIONS COMPTABLES

ET AUTRES MODIFICATIONS - 1ER NOVEMBRE 2008
ECART DACQUISITION ET ACTIFS INCORPORELS

En février 2008, I'Institut Canadien des Comptables Agréés
[«ICCA»] a publié le chapitre 3064 «Ecarts d'acquisition et actifs
incorporels», qui remplace, a compter du 16" novembre 2008
pour la société, le chapitre 3062 «Ecarts d'acquisition et autres
actifs incorporels», et le chapitre 3450 «Frais de recherche et de
développement». Ce nouveau chapitre établit des normes de
comptabilisation, d'évaluation, de présentation et d'information
applicables aux écarts d'acquisition et aux actifs incorporels.
L'application de ces nouvelles normes a été traitée rétroactive-
ment avec retraitement des exercices antérieurs. L'application
de ces nouvelles normes s'est traduite le 18" novembre 2007
par une diminution des bénéfices non répartis de 5,7 millions de
dollars et, au 31 octobre 2008, par une diminution des frais
payés d'avances de 6,5 millions de dollars, une diminution des
autres actifs de 0,8 million de dollars, une diminution des pas-
sifs d'imp6ts futurs de 2,2 millions de dollars, une diminution
des bénéfices non répartis de 5,1 millions de dollars et une
diminution du cumul des autres éléments du résultat étendu de
26 milliers de dollars. Pour I'exercice terminé le 31 octobre
2008, I'application de ces nouvelles normes s'est traduite par
une diminution des autres dépenses d'exploitation de 0,4 million
de dollars, par une diminution de I'amortissement de 0,5 million
de dollars et par une diminution du recouvrement d'impots
futurs de 0,3 million de dollars, soit une augmentation du béné-

fice net de 0,6 million de dollars (augmentation de 0,02 $ du
bénéfice dilué par action) et par une diminution du résultat éten-
du de 66 milliers de dollars. Ces ajustements sont relatifs a cer-
tains frais de commercialisation liés aux saisons a venir. Ces
frais étaient auparavant comptabilisés au résultat net des saisons
afférentes et les frais de mise en exploitation des aéronefs
étaient auparavant reportés et amortis sur une période n'excé-
dant pas 5 ans.

De plus, I'application de ces nouvelles normes s'est traduite par
le reclassement des logiciels informatiques, des immobilisations
corporelles aux autres actifs incorporels. Au 31 octobre 2008,
ce reclassement a eu pour effet d'augmenter la valeur comptable
nette des autres actifs incorporels et de réduire celle des immo-
bilisations corporelles de 16,9 millions de dollars.

RISQUE DE CREDIT ET JUSTE VALEUR DES ACTIFS
FINANCIERS ET DES PASSIFS FINANCIERS

Le Comité sur les problemes nouveaux a également publié, en
janvier 2009, le CPN-173 «Risque de crédit et juste valeur des
actifs financiers et des passifs financiers», qui apporte une pré-
cision au chapitre 3855 «Instruments financiers - information a
fournir et présentation» quant a la détermination de la juste
valeur d'actifs financiers et de passifs financiers. Ce CPN pré-
cise que le risque de crédit propre a I'entité et le risque de
crédit de la contrepartie devraient étre pris en compte dans la
détermination de la juste valeur des actifs financiers et des pas-
sifs financiers, y compris les instruments dérivés. Cette recom-
mandation est applicable rétroactivement, sans retraitement des
états financiers des périodes antérieures, a tous les actifs finan-
ciers et passifs financiers évalués a leur juste valeur dans les
états financiers intermédiaires et annuels des périodes se termi-
nant a la date de parution de I'abrégé, soit le 20 janvier 2009

ou apres. Lapplication de ces précisions a eu pour effet, au 1€r
novembre 2008, de réduire les instruments financiers dérivés
présentés a l'actif de 1,4 million de dollars, de réduire les instru-
ments financiers dérivés présentés au passif de 3,2 millions de
dollars, de réduire les actifs d'impo6ts futurs de 0,6 million de
dollars et d'augmenter les bénéfices non répartis de 2,0 millions
de dollars et de réduire le cumul des autres éléments du résultat
étendu de 0,8 million de dollars. Lapplication de cette recom-
mandation a eu comme effet de diminuer le bénéfice net et le
bénéfice dilué par action de la société de 1,7 million de dollars
et 0,05 $ respectivement et d'augmenter les autres éléments
du résultat étendu de 1,1 million de dollars de I'exercice terminé
le 31 octobre 2009.

TRESORERIE ET EQU/VALENTS DE TRESORERIE EN FIDUCIE
OU AUTREMENT RESERVES

Les soldes de trésorerie et équivalents de trésorerie réservés
qui sont cédés en nantissement de lettres de crédit et qui
garantissent des obligations a long terme de la société, majori-
tairement reliées aux ententes de retraite, ont été reclassé hors
de I'actif a court terme au bilan. Ce reclassement a eu pour
effet de diminuer le total de I'actif a court terme de 28,3 millions
de dollars au 31 octobre 2008 et n'a eu aucune incidence sur
I'actif total au bilan. Dans le cadre de ce changement, les varia-
tions nettes de la trésorerie et équivalents de trésorerie en
fiducie ou autrement réservées présentés avec l'actif a court
terme au bilan ont été reclassées des activités d'investissement
aux activités d'exploitation dans I'état des flux de trésorerie
puisque ces fonds, temporairement inaccessibles, résultent
principalement de la vente de services a des clients et seront
utilisés pour la prestation des services vendus dans le cours
des activités courantes de la société. Pour I'exercice terminé le
31 octobre 2008, ce reclassement a eu pour effet de diminuer
les flux de trésorerie provenant des activités d'exploitation de
76,2 millions de dollars. Les flux de trésorerie utilisés dans les
activités d'investissement ont varié des mémes montants.
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CONVERSION D'UN PLACEMENT

La valeur comptable du placement dans Caribbean Investments
B.V. au 31 octobre 2008 a été augmentée d'un montant de 9,1
millions de dollars afin de refléter la conversion de ce placement
en $US en utilisant le taux effectif a cette date. La contrepartie
de cet ajustement a été comptabilisée au cumul des autres
éléments du résultat étendu compris dans les capitaux propres
sans aucune incidence sur les résultats nets de I'exercice ter-
miné le 31 octobre 2008.

MODIFICATIONS DE CONVENTIONS COMPTABLES

- 1ER NOVEMBRE 2007 ;

COUTS POUR REMISE EN ETAT DES AERONEFS

Le 18" novembre 2007 la société a modifié sa méthode compta-
ble relativement a la comptabilisation des colits pour remise en
état des aéronefs. Jusqu'au 31 octobre 2007 la société compta-
bilisait ses colts selon la méthode d'établissement de courus
«Accrued-in-advance method», et ce, conformément aux métho-
des comptables suggérées dans le guide américain Audits of
Airlines publié par I'American Institute of Certified Public
Accountants. Selon cette méthode, la société pourvoyait aux
colits de remise en état des aéronefs au moyen d’'une estima-
tion de I'ensemble des co(ts futurs prévus jusqu'a I'échéance
des baux relatifs aux aéronefs loués en vertu de contrats de
location-exploitations, ou de la durée restante de leur utilisation
prévue par la société lorsque ceux-ci sont détenus, répartis sur
le nombre total de cycles de moteurs et le nombre total de
mois des cellules et autres composantes prévus au cours de
ces mémes périodes.

Le 8 septembre 2006, le Financial Accounting Standards Board
[«FASB»] a publié le FASB Staff Position [«FSP»] AUG AIR-1,
Accounting for Planned Major Maintenance Activities. Ce FSP a
modifié le guide Audits of Airlines afin d'exclure I'utilisation de la
méthode d'établissement de courus comme méthode accepta-
ble. Ce FSP est applicable a toutes les sociétés pour les exercices
ouverts a compter du 15 décembre 2006. Par conséquent, a
compter du 18" novembre 2007 la société a abandonné la
méthode de I'établissement de courus.

Pour les aéronefs et les moteurs loués, la société comptabilise
I'obligation d'entretien en fonction du degré d’utilisation
jusqu’au prochain entretien. L'obligation est ajustée pour tout
changement dans les colts prévus de I'entretien afférent. Selon
le type d'entretien, le degré d'utilisation est déterminé en fonc-
tion des cycles, des heures de vols ou du passage du temps
entre chaque entretien.

Dans le cas des aéronefs acquis, une portion du co(t, lors de
I'acquisition d'un aéronef, est allouée a la sous-catégorie «entre-
tiens majeurs» des immobilisations corporelles, laquelle est
afférente aux colts de remise en état des cellules, des moteurs
et des trains d'atterrissages. Les aéronefs et les entretiens
majeurs, inclus dans la catégorie Aéronefs, sont amortis en
tenant compte de leur valeur résiduelle estimative prévue. Les
aéronefs sont amortis selon la méthode d'amortissement linéaire
sur des périodes de 7 a 10 ans et les entretiens majeurs, selon
le type d'entretien, sont amortis selon la méthode d'amortisse-
ment linéaire ou en fonction de I'utilisation de I'aéronef corres-
pondant jusqu'au prochain entretien majeur afférent. Les codits
des entretiens majeurs subséquents sont capitalisés a titre
d'entretiens majeurs et amortis selon leur type. Les colts des
autres entretiens, y compris les réparations imprévues, sont
constatés au résultat net lorsque ceux-ci sont engagés.

Ce changement de convention comptable a été comptabilisé

rétroactivement avec retraitement des exercices antérieurs.
L'application de ces nouvelles normes s'est traduite, le 16"
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novembre 2007 par une augmentation des bénéfices non répar-
tis de 0,6 million de dollars.

La société aurait également pu choisir de comptabiliser au résul-
tat net les colits d'entretien de ses aéronefs acquis, au fur et a
mesure que ceux-ci sont engagés. La société est d'avis que les
conventions adoptées fournissent une meilleure information aux
utilisateurs des états financiers.

MODIFICATIONS FUTURES DE CONVENTIONS COMPTABLES
En janvier 2009, I'IlCCA a publié trois nouvelles normes compta-
bles: le chapitre 1582, «Regroupements d'entreprises», le
chapitre 1601, «Etats financiers consolidés», et le chapitre 1602,
«Participations sans contréle». Ces nouvelles normes s'appli-
queront aux états financiers des exercices ouverts le 1€ janvier
2011 ou apres cette date. La société évalue actuellement les
exigences des nouvelles normes.

REGROUPEMENTS D'ENTREPRISES

Le chapitre 1582 remplace I'ancien chapitre 1581, Regroupements
d'entreprises, et établit des normes pour la comptabilisation
d'un regroupement d’entreprises. Le chapitre établit les princi-
pes et les conditions qui régissent la maniere dont I'acquéreur
comptabilise et évalue dans ses états financiers les actifs identi-
fiables acquis, les passifs repris et toute participation ne donnant
pas le controle dans I'entreprise acquise; la maniere qu'il comp-
tabilise et évalue I'écart d'acquisition acquis dans le regroupe-
ment d'entreprises ou le gain résultant d'une acquisition a des
conditions avantageuses; et, il détermine quelles sont les infor-
mations a fournir pour permettre aux utilisateurs des états finan-
ciers d'évaluer la nature et les effets financiers du regroupement
d'entreprises. Il constitue I'équivalent canadien de la norme
internationale d'information financiere IFRS 3, «Regroupements
d'entreprises». Le chapitre s'applique prospectivement aux
regroupements d'entreprises pour lesquels la date d'acquisition
se situe au début du premier exercice annuel ouvert le 1€ janvier
2011 ou a une date ultérieure.

ETATS FINANCIERS CONSOLIDES ET PARTICIPATIONS SANS
CONTROLE

Les chapitres 1601 et 1602 remplacent I'ancien chapitre 1600,
«Etats financiers consolidés». Le chapitre 1601 définit des
normes pour I'établissement d'états financiers consolidés. I
s'applique aux états financiers consolidés intermédiaires et
annuels des exercices ouverts a compter du 1€7 janvier 2011. Le
chapitre 1602 définit des normes pour la comptabilisation, dans
les états financiers consolidés établis postérieurement a un
regroupement d’entreprises, de la participation sans contréle
dans une filiale. Il constitue I'équivalent des dispositions corres-
pondantes de la norme internationale d'information financiere
IAS 27 «Etats financiers consolidés et individuels», et s'applique
aux états financiers consolidés intermédiaires et annuels des
exercices ouverts a compter du 1" janvier 2011.

NORMES INTERNATIONALES D'INFORMATION FINANCIERE
(IFRS)

En février 2008, le Conseil des normes comptables du Canada
[CNC] a confirmé que les PCGR du Canada, tels qu'ils sont utili-
sés par les entreprises ayant une obligation publique de rendre
des comptes, seront remplacés a compter des exercices ouverts
a partir du 1€7 janvier 2011, par les Normes internationales d'infor-
mation financiere [IFRS]. La société devra présenter ses états
financiers intermédiaires et annuels de I'exercice se terminant
le 31 octobre 2012 selon les IFRS.

La société a établi un plan de transition vers les IFRS qui com-
porte trois étapes : conception et planification, identification des
différences et élaboration de solutions, et mise en ceuvre et



révision. La premiére étape qui portait sur la conception et la
planification est maintenant terminée. Elle consistait a élaborer
un plan de transition vers les normes IFRS basé selon les résul-
tats d'un diagnostic préliminaire de haut niveau des différences
entre les normes IFRS et les conventions comptables de la
société. Cette analyse a permis d'obtenir un apercu des aspects
les plus importants ou le passage aux IFRS risque d'avoir des
répercussions pour la société, notamment les obligations plus
exhaustives en matiére de présentation et d'information a
fournir. Durant cette étape, la direction de la société a établi une
structure formelle de gouvernance du projet de conversion,
incluant un comité directeur des IFRS, afin de surveiller le
processus de transition relativement aux incidences sur la
présentation de l'information financiére, aux processus opéra-
tionnels, aux contréles internes et aux systemes d'information.
La société est actuellement a |'étape de l'identification des dif-
férences, entre les normes IFRS et les conventions comptables
de la société, et I'élaboration de solutions.

Le passage des PCGR du Canada aux normes IFRS est une
opération d'envergure susceptible de modifier de fagon notable
la présentation de l'information financiere. La société n'est pas
en mesure actuellement d'estimer raisonnablement l'incidence
que le passage aux IFRS aura sur sa présentation de I'informa-
tion financiere, puisqu’elle est a I'étape de l'identification des
différences et |'élaboration de solutions et qu’elle n'a pas
encore choisi ses conventions comptables ni les exceptions
prévues par I'IFRS 1 «Premiére adoption des Normes internatio-
nales d'information financiére». Les aspects les plus importants
identifiés a la premiere étape ont été établis selon les renseigne-
ments actuellement disponibles, par conséquent, ils peuvent
changer en fonction de nouveaux faits et de nouvelles circons-
tances.

La société surveille régulierement de prés |'élaboration des
normes publiées par le bureau des standards comptables inter-
nationaux et par le CNC ainsi que les changements a la réglemen-
tation apportés par les Autorités canadiennes en valeurs mobi-
lieres, lesquels pourraient avoir une incidence sur le montant, la
nature ou la communication de I'adoption des normes IFRS par
la société.

INSTRUMENTS FINANCIERS

Dans le cours normal de ses affaires, la société est exposée au
risque de crédit et de contrepartie, au risque de liquidité, au
risque de marché découlant des variations de taux de change de
certaines devises, des variation des prix du carburant et des
variations des taux d'intérét. La société gere ces expositions au
risque sur une base continue. Afin de limiter les incidences sur
ses revenus, ses dépenses et ses flux de trésorerie, découlant
de la fluctuation des taux de change, des prix du carburant et
des taux d'intérét, la société peut recourir a |'utilisation de
divers instruments financiers dérivés. La direction de la société
est responsable de I'établissement des niveaux de risques
acceptables et elle n'utilise les instruments financiers dérivés
gu'aux fins de gestion de ses risques, des engagements ou
obligations existants ou prévus qu'elle prévoit effectuer compte
tenu de son expérience passée

GESTION DU RISQUE DE CHANGE

La société est exposée, principalement en raison de ses nom-
breuses ententes avec des fournisseurs étrangers, de ses baux
d'aéronefs et de moteurs, des achats de carburant, de sa dette
a long terme et de ses revenus en devises étrangéres, et en rai-
son des fluctuations des taux de change en ce qui concerne
principalement le dollar américain, I'euro et la livre sterling par
rapport au dollar canadien et a I'euro. Environ 30 % des co(ts
de la société sont effectués avec une devise autre que la mon-

naie de mesure de I'unité d'exploitation qui encoure les colts
alors qu'un pourcentage négligeable des revenus est réalisé
avec une devise autre que la monnaie de mesure de I'unité
d'exploitation qui effectue la vente. Afin de préserver la valeur
des engagements et des transactions anticipées, la société con-
clut des contrats de change a terme pour |'achat et/ou la vente
de devises, en fonction de |'évolution anticipée des taux de
change, dont I'échéance est généralement de moins de deux
ans, et ce, en conformité avec sa politique de gestion des
risques de devises.

La société documente a titre d'instruments de couverture ses
instruments financiers dérivés liés aux devises et démontre
régulierement que ces instruments sont suffisamment efficaces
pour qu'elle puisse continuer d'utiliser la comptabilité de couver-
ture. Ces instruments financiers dérivés sont désignés comme
couverture de flux de trésorerie a I'exception des contrats affé-
rents aux emprunts garantis par des aéronefs libellés en dollars
américains qui sont désignés comme couverture de juste valeur.

Tous les instruments financiers dérivés sont inscrits au bilan a
leur juste valeur. Pour les instruments financiers dérivés dési-
gnés comme couverture de flux de trésorerie, les variations de
la valeur de la tranche efficace sont constatées au poste
«Autres éléments du résultat étendu» a I'état consolidé du
résultat étendu. Toute portion inefficace d'une couverture de
flux de trésorerie est constatée au résultat net, au moment ou
elle se produit, au méme poste de I'état consolidé des résultats
que I'élément couvert au moment de la réalisation. Si la couver-
ture d'une relation de couverture de flux de trésorerie perd son
efficacité, les gains et les pertes non réalisés antérieurement
demeureront inscrits au poste «Cumul des autres éléments du
résultat étendu» jusqu'au moment du réglement de I'élément
couvert, et les variations futures de la valeur de I'instrument
dérivé seront constatées de maniére prospective dans les
résultats. Les variations de la valeur de la tranche efficace d'une
couverture de flux de trésorerie demeurent inscrites au poste
«Cumul des autres éléments du résultat étendu» jusqu’au
moment du réglement de I'élément couvert connexe, auquel
moment les montants constatés sous le poste «Cumul des
autres éléments du résultat étendu» sont reclassés au méme
poste de I'état des résultats que I'élément couvert. En ce qui
concerne les instruments financiers dérivés désignés comme
couverture de juste valeur, les variations périodiques de la juste
valeur sont constatées au résultat net et les variations de la
valeur liges a la fluctuation du dollar américain des emprunts
garantis par des aéronefs libellés en dollars américains sont
également comptabilisées dans les mémes postes au résultat
net.

GESTION DU RISQUE LIE AUX PRIX DU CARBURANT

La société est particulierement exposée aux fluctuations des
prix du carburant. Etant donné les pressions concurrentielles au
sein de l'industrie, rien ne garantit que la société serait en
mesure de répercuter toute augmentation des prix du carburant
a ses clients en augmentant les tarifs et, le cas échéant, qu'une
augmentation de tarifs suffirait a contrebalancer les codts
accrus de carburant, ce qui pourrait avoir une incidence défavo-
rable sur ses activités, sur sa situation financiére ou sur ses
résultats d'exploitation. Afin de se protéger contre les augmen-
tations subites et importantes des prix du carburant, la société
s'est dotée d'une politique de gestion des risques de carburant
qui autorise I'utilisation de contrats a terme, et d'autres types
d'instruments financiers dérivés, dont I'échéance est générale-
ment de moins de deux ans.

Les instruments financiers dérivés liés a I'achat de carburant
sont évalués a la juste valeur a la fin de chaque période et les
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gains ou pertes non réalisés résultant de la réévaluation sont
comptabilisés et présentés dans la rubrique «Variation de la
juste valeur des instruments financiers dérivés liés aux achats
de carburant d'aéronefs» a I'état consolidé des résultats.
Lorsque réalisés a I'échéance des ces instruments financiers
dérivés, les gains ou pertes sont alors reclassés a la rubrique
«Carburant d'aéronefs».

RISQUE DE CREDIT ET DE CONTREPARTIE

Le risque de crédit provient principalement d'une éventuelle
incapacité des clients, des fournisseurs de services, des
bailleurs d'aéronefs et moteurs et des institutions financieres, y
compris les autres contreparties liés aux équivalents de tré-
sorerie, aux instruments financiers dérivés et aux placements
dans des PCAA, a satisfaire leurs obligations.

Les comptes clients compris avec les débiteurs au bilan tota-
lisent 59,4 millions de dollars au 31 octobre 2009. Les comptes
clients sont composés d'un grand nombre de clients, y compris
des agences de voyages et autres fournisseurs de services. Les
comptes clients proviennent de la vente de vacances a forfait a
des particuliers par I'entremise d'agences de voyages et de la
vente de sieéges a des voyagistes géographiquement dispersés.
Aucun client ne représente plus de 10 % du solde des débiteurs.
Au 31 octobre 2009, environ 8 % des débiteurs était impayés
depuis plus de 90 jours apres la date exigible, tandis qu’environ
73 % était en regle, moins de 30 jours. Il ne s'est jamais produit
que la société encours des pertes importantes pour ses
comptes clients.

En vertu de ses ententes avec des fournisseurs de services
dont principalement des hoteliers, la société effectue des dépots
afin de bénéficier d'avantages, entre autres relativement au prix,
a I'exclusivité et I'allotement de chambres. Au 31 octobre 2009,
ces dépots totalisent 31,8 millions de dollars. Ces dépdts sont
généralement compensés par les achats de nuitées dans ces
hotels. Le risque provient du fait que ces hotels ne seraient pas
en mesure d’honorer leurs obligations en fournissant les nuitées
entendues. La société tente de minimiser son risque en limitant
les dépbts aux seuls hoteliers qui sont reconnus et réputés
dans les marchés visés. Ces dépdts sont répartis sur un grand
nombre d'hétels et il n'est jamais arrivé que la société doive
radier un montant appréciable pour ses dépdts aux fournisseurs.

En vertu de ses baux pour des aéronefs et des moteurs, la
société effectue des dépots lors de la mise en place de ceux-ci,
notamment pour garantir les loyers résiduels. Ces dépots
totalisent 10,8 millions de dollars au 31 octobre 2009 et seront
remboursés a |'échéance des baux. La société est également
tenue de verser des encaisses bailleurs sur la durée des baux
afin de garantir le bon état des aéronefs. Ces encaisses
bailleurs sont comptabilisées en charges lorsque les débours
afférents sont effectués. Toutefois, ces encaisses bailleurs sont
généralement remboursées a la société sur dépdt de preuve
que les entretiens afférents ont été effectués par la société. Au
31 octobre 2009, les encaisses bailleurs ainsi réclamées
totalisent 14,7 millions de dollars et sont comprises avec les
débiteurs. Il ne s'est jamais produit que la société doive radier
un montant appréciable de dépots et de réclamations d'encais-
ses bailleurs aupres des bailleurs d'aéronefs et de moteurs.

Pour les institutions financieres y compris les diverses con-
treparties, le risque maximum de crédit au 31 octobre 2009 est
lié a la trésorerie et équivalents de trésorerie, y compris ceux en
fiducie et autrement réservés, aux placements dans des PCAA
et aux instruments financiers dérivés comptabilisés a I'actif. Ces
actifs sont détenus ou transigés avec un nombre restreint d'in-
stitutions financieres et autres diverses contreparties. La société
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est exposée au risque que ces institutions financieres et autres
diverses contreparties avec lesquelles elle détient des titres ou
conclut des contrats ne soient pas en mesure de respecter
leurs engagements. La société minimise son risque en ne con-
cluant des contrats qu'avec des institutions financiéeres et autres
diverses contreparties de grande envergure ayant des cotes de
crédit appropriées. La société a pour politique de n'investir que
dans des produits bénéficiant d'une cote de crédit minimale de
R1-Mid ou mieux (selon Dominion Bond Rating Service (DBRS)),
A1 (selon Standard & Poor’s) ou P1 (selon Moody's) en plus
d'étre cotés par un minimum de deux firmes de cotation.
'exposition a ces risques est étroitement surveillée et contenue
dans les limites dictées par les différentes politiques de la
société. La société réexamine ses politiques de facon réguliere.

A I'exception des placements dans des PCAA, la société estime
ne pas étre soumise a une concentration importante du risque
de crédit au 31 octobre 2009.

RISQUE DE LIQUIDITE

La société est exposée au risque de ne pas étre en mesure
d'honorer ses engagements financiers dans les délais établis aux
termes de ses engagements et a un prix raisonnable. La société
dispose d'un département de trésorerie qui a comme respons-
abilité, entre autres, de s'assurer d'une saine gestion des liqui-
dités disponibles, du financement et du respect des échéances
a I'échelle consolidée de la société. Sous la supervision de la
haute direction, le département de trésorerie gere les liquidités
de la société en fonction des prévisions financiéres et des flux
de trésorerie anticipés.

RISQUE DE TAUX D'INTERET

La société est exposée aux fluctuations des taux d'intérét, prin-
cipalement en raison de ses dettes a long terme a taux varia-
bles. La société gere son exposition aux fluctuations de taux
d'intérét et pourrait, le cas échéant, conclure des accords de
swaps consistant a échanger des taux variables pour des taux
fixes.

Les fluctuations des taux d'intérét pourraient également avoir
une incidence sur les revenus d'intéréts que la société tire de
sa trésorerie et de ses équivalents de trésorerie. La société
s'est dotée d'une politiqgue de placement dont les objectifs sont
de préserver le capital, la liquidité des instruments et d'obtenir
un rendement raisonnable. La politique précise les types d'ins-
truments d'investissement permis, leur concentration, leur cote
de crédit acceptable et leur échéance maximum.

OPERATIONS ET SOLDES ENTRE APPARENTES

Dans le cours normal de ses affaires, la société conclut des
opérations avec des sociétés apparentées. Ces opérations sont
mesurées a la valeur d'échange, qui correspond a la contrepar-
tie établie et acceptée par les apparentés. Au cours de |'exercice
un montant de 18,1 millions de dollars a été utilisé pour I'achat
de nuitées auprés d'hotels détenus par CIBV, une société satel-
lite de la société.

CONTROLES ET PROCEDURES

L'application du Reglement 52-109 des Autorités canadiennes en
valeurs mobilieres constitue un exercice d‘amélioration continue
qui ameéne la société a officialiser des processus et mesures de
contréle déja en place et a en instaurer de nouveaux. La direction
a choisi d'en faire un projet a I'échelle de la société conduisant a
une amélioration opérationnelle et a une meilleure gestion.



Conformément a ce reglement, la société a produit des attesta-
tions signées par le Président et chef de la direction et le Vice-
président, finances et administration et chef de la direction
financiére qui, entre autres choses, font un rapport sur la con-
ception et I'efficacité des controles et procédures de communi-
cation de l'information ainsi que la conception et I'efficacité des
contrbles internes qui régissent la diffusion de I'information
financiere.

CONTROLES ET PROCEDURES DE COMMUNICATION DE
LINFORMATION

Le Président et chef de la direction et le Vice-président, finances
et administration et chef de la direction financiere ont congu ou
fait concevoir sous leur supervision les controles et procédures
de communication de I'information pour fournir une assurance
raisonnable que :

e |'information importante relative a la société leur a été com-
muniquée; et

e |'information a fournir dans les documents visés de la
société par les réglements d'information continue a été
comptabilisée, traitée, résumée et présentée aux dates pré-
cisées par les lois sur les valeurs mobilieres.

Une évaluation de I'efficacité des controles et procédures de
communication de I'information a été effectuée pour le 31 octobre
2009 sous la supervision du Président et chef de la direction et
du Vice-président, finances et administration et chef de la direc-
tion financiére. A la lumiere de cette évaluation, ces deux
dirigeants signataires ont conclu, d’apres leur évaluation, que
ces controles et procédures étaient adéquats et efficaces. Cette
évaluation a tenu compte, entre autres, de la politique de la
société quant a la divulgation des renseignements, du proces-
sus de sous-attestation, et du fonctionnement du comité de
divulgation de I'information de la société.

CONTROLES INTERNES A L'EGARD DE LINFORMATION
FINANCIERE

Le Président et chef de la direction et le Vice-président, finances
et administration et chef de la direction financiére ont également
concu ou fait concevoir, sous leur supervision des contréles
internes a I'égard de l'information financiere pour fournir une
assurance raisonnable que I'information financiere est fiable et
que les états financiers ont été dressés, aux fins de la publica-
tion de I'information financiére, conformément aux PCGR du
Canada.

Une évaluation de la conception et de I'efficacité de nos con-
troles internes a I'égard de I'information financiére a été effec-
tuée pour le 31 octobre 2009 sous la supervision du Président
et chef de la direction et du Vice-président, finances et adminis-
tration et chef de la direction financiére. A la lumiere de cette
évaluation, ces deux dirigeants signataires ont conclu, d'apres
leur évaluation, que les contrdles internes a I'égard de I'informa-
tion financiere, selon les criteres établis dans le cadre de réfé-
rence de contréle interne du Committee of Sponsoring organi-
zations of the Treadway Commission (COSQO), étaient adéquats
et efficaces.

Finalement, il n'y a eu aucune modification de nos contréles
internes a I'égard de I'information financiere survenue au cours
du quatriéme trimestre terminé le 31 octobre 2009 qui ait eu ou
dont on pourrait raisonnablement penser qu’elle aura une inci-
dence importante sur nos controles internes a I'égard de I'infor-
mation financiere de la société.

RISQUES ET INCERTITUDES

FACTEURS ECONOMIQUES ET GENERAUX

Des facteurs économiques, tels qu’un ralentissement important
de I'économie, une récession ou une baisse du taux de I'emploi
en Amérique du Nord, en Europe ou sur des marchés interna-
tionaux clés, pourraient avoir des conséquences défavorables
sur nos activités et nos résultats d'exploitation, en portant
atteinte a la demande de nos produits et services. Nos résultats
d'exploitation pourraient également étre influencés par des fac-
teurs généraux, notamment des conditions météorologiques
extrémes, la guerre, I'instabilité politique, le terrorisme réel ou
appréhendé, I'éclosion d'épidémies ou de maladies, les préfé-
rences des consommateurs et leurs habitudes de consomma-
tion, la perception des consommateurs a I'égard de la sécurité
aérienne, les tendances démographiques, les perturbations du
systeme de contrble de la circulation aérienne et le co(it des
mesures portant sur la protection, la sécurité et I'environnement.
De plus, nos revenus sont sensibles a tout événement touchant
le transport aérien national et international, les locations d'auto-
mobiles et les réservations d'hoétel et de croisieres.

CONCURRENCE

La concurrence est forte au sein de l'industrie des voyages
vacances. Certains concurrents sont de plus grande envergure,
bénéficient de la notoriété d'un nom de marque et d'une
présence dans des secteurs géographiques précis, disposent de
ressources financieres importantes et ont des relations privilé-
giées avec les fournisseurs de voyages. Nous rivalisons aussi
avec les fournisseurs de voyages qui vendent directement aux
voyageurs a des prix trés compétitifs. Ces facteurs pourraient
nuire a nos revenus et marges bénéficiaires, car nous devrions
vraisemblablement égaler les prix de la concurrence.

VARIATION DES TAUX DE CHANGE

ET DES TAUX D'INTERET

Transat est exposée, en raison de ses nombreuses ententes
avec des fournisseurs étrangers, aux variations du taux de
change en ce qui concerne principalement le dollar américain,
I'euro et la livre sterling par rapport au dollar canadien et a I'euro.
Ces variations pourraient faire augmenter nos co(ts d'exploita-
tion. Les variations des taux d'intérét pourraient également avoir
une incidence sur les revenus d'intéréts que nous tirons de
notre trésorerie et équivalents de trésorerie, ainsi que sur les
frais d'intéréts découlant des titres de créance a taux variable,
ce qui aurait une incidence sur nos bénéfices. Nous achetons
des instruments financiers dérivés pour nous couvrir contre les
variations des taux de change a I'égard de notre dette a long
terme libellé en dollar américain, de notre financement hors
bilan obtenu pour les aéronefs et pour les revenus et frais d'ex-
ploitation que la société régle en devises étrangeres.

cOUT DU CARBURANT ET APPROVISIONNEMENT

EN CARBURANT

Transat est tout particulierement exposée aux fluctuations des
prix du carburant. Etant donné les pressions concurrentielles au
sein de l'industrie, rien ne garantit que nous serions en mesure
de répercuter toute augmentation des prix du carburant sur nos
clients en augmentant les tarifs et, le cas échéant, qu'une aug-
mentation de tarifs suffirait a contrebalancer les co(ts accrus de
carburant, ce qui pourrait avoir une incidence défavorable sur
nos activités, sur notre situation financiére ou sur nos résultats
d'exploitation. Nous achetons des contrats a terme et d'autres
instruments financiers dérivés pour nous protéger contre le
risque de fluctuations du colt du carburant. En outre, toute
réduction éventuelle de I'approvisionnement en carburant pour-
rait causer préjudice a nos activités.
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EVOLUTION DE LA DYNAMIQUE DE LINDUSTRIE :
NOUVELLES METHODES DE DISTRIBUTION

Lengouement pour Internet permet aux voyageurs d'avoir acces
a des renseignements sur les produits et services de voyage et
d'acheter ceux-ci directement aupres des fournisseurs, contour-
nant ainsi tant les voyagistes, comme Transat, que les agents de
voyages détaillants par I'entremise desquels nous obtenons une
grande partie de nos revenus. Pour le moment la vente directe
sur Internet demeure limitée dans le domaine des voyages
vacances, mais la dynamique de l'industrie, en matiere de distri-
bution, évolue rapidement et a cet égard présente des risques.
Pour y faire face, Transat développe et implante un systeme de
distribution multicanaux qui vise a faire cohabiter harmonieuse-
ment une variété de stratégies de distribution incluant les
agences de voyages, la vente directe, y compris sur Internet, la
vente par I'entremise de tiers et le recours aux systémes de
réservation électroniques.

En outre, le phénomene de I'érosion graduelle des commis-
sions versées par les fournisseurs de voyages, particulierement
les transporteurs aériens, a affaibli la situation financiére de
nombreux agents de voyages. Comme nous comptons, dans
une certaine mesure, sur les agents de voyages détaillants pour
joindre des voyageurs et dégager des revenus, un changement
dans les habitudes d'achat des consommateurs, qui délaisse-
raient les agences de voyages au profit de I'achat direct auprés
des fournisseurs de voyages, pourrait avoir une incidence sur
notre société.

I;)I’EPENDANCE A LEGARD DES FOURNISSEURS

A CONTRAT

Malgré le positionnement favorable que nous procure notre
intégration verticale, nous dépendons en partie de tiers qui nous
fournissent certains éléments constitutifs de nos forfaits. Nous
dépendons par exemple de transporteurs aériens qui ne font
pas partie de notre groupe et d'un grand nombre d’hételiers. En
général, ces fournisseurs peuvent résilier ou modifier des
ententes qu'ils ont conclues avec nous moyennant un avis rela-
tivement court. Une éventuelle incapacité de remplacer ces
ententes, ou de trouver des fournisseurs semblables, ou de
renégocier les ententes a des tarifs réduits pourrait avoir une
incidence défavorable sur nos résultats. De plus, toute baisse
de qualité des produits ou services assurés par ces fournisseurs
ou toute perception de la part des voyageurs d'une baisse de
qualité pourrait nuire a notre réputation. La perte de contrats,
les changements apportés aux ententes d'établissement des
prix, un acces restreint aux produits et services des fournis-
seurs ou une opinion publique moins favorable envers certains
fournisseurs faisant baisser la demande pour leurs produits et
services pourraient avoir une incidence importante sur nos
résultats.

DEPENDANCE ENVERS LA TECHNOLOGIE

Nos activités dépendent de notre capacité d'avoir accés a des
renseignements, de gérer les systemes de réservation, y com-
pris le traitement quotidien d'un grand volume d'appels télé-
phonigues, de protéger ces renseignements, et de distribuer
nos produits a des agents de voyages détaillants et autres inter-
médiaires du secteur des voyages. Pour ce faire, nous avons
recours a diverses technologies de I'information et des télécom-
munications. L'évolution rapide de ces technologies peut néces-
siter des dépenses en capital plus élevées que prévu en vue
d'améliorer le service a la clientele, ce qui pourrait avoir une
incidence sur nos résultats d'exploitation. Par ailleurs, toute
panne ou défaillance de ces systemes pourraient nuire a nos
activités, a nos relations clients et a nos résultats d'exploitation.
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DEPENDANCE ENVERS LES DEPOTS ET PAIEMENTS
ANTICIPES DES CLIENTS

Transat tire une grande partie de ses revenus d'intéréts des
dépobts et des paiements anticipés des clients. Selon notre poli-
tigue de placement, nous ne pouvons investir ces dépots et
paiements anticipés que dans des titres de bonne qualité. Si
ces titres ne procurent pas un aussi bon rendement que par le
passé, notre société pourrait voir ses revenus d'intéréts diminuer.

FONDS DE ROULEMENT DEFICITAIRE

Dans le cadre de nos activités, nous recevons des dépdts et
des paiements anticipés de nos clients. Si les fonds provenant
de ces paiements anticipés devaient diminuer et que nous
devions trouver une autre source de capital, rien ne garantit que
nous trouvions une telle source selon des modalités qui convien-
nent a la société, ce qui pourrait avoir une incidence importante
sur nos activités.

FLUCTUATION DES RESULTATS FINANCIERS

L'industrie du voyage en général et nos activités en particulier
sont saisonnieres. Par conséquent, nos résultats d’exploitation
trimestriels peuvent varier. Nous croyons donc que les compara-
isons de nos résultats d'exploitation d'un trimestre a I'autre ne
sont pas nécessairement significatives et ne devraient pas
servir d'indice d'un rendement futur. De plus, en raison de tous
les facteurs économiques et généraux déja mentionnés, nos
résultats d'exploitation futurs pourraient étre inférieurs aux
attentes des analystes en valeurs mobilieres et des investisseurs,
ce qui aurait un effet défavorable sur le cours de nos actions.

REGLEMENTATION GOUVERNEMENTALE ET FISCALITE
Les résultats futurs de Transat peuvent varier en fonction des
mesures prises par les organismes gouvernementaux ayant
compétence sur les activités de la société, y compris |'octroi et
les retards d'octroi de certaines autorisations ou de certains
permis de la part de gouvernements, I'adoption de réglements
qui ont une incidence sur les normes de service a la clientéle,
notamment les nouvelles normes de sécurité des passagers,
I'adoption de restrictions antibruit ou de regles de circulation
nocturne plus séveres et la mise en vigueur de réglements
provinciaux ayant une incidence sur les activités des agents de
voyages détaillants et grossistes. De plus, des régimes de
réglementation nouveaux ou différents ou des modifications
apportées a la politique fiscale pourraient avoir un effet sur nos
activités en ce qui concerne les taxes sur les chambres d'hétel,
les taxes sur la location automobile, les taxes d'accise impo-
sées aux transporteurs aériens et les taxes et frais d'aéroport.

BESOINS FUTURS DE CAPITAL

Transat pourrait avoir besoin de réunir des fonds supplémen-
taires dans I'avenir afin de tirer profit d'occasions de croissance
ou pour réagir a des pressions concurrentielles. Rien ne garantit
que du financement supplémentaire sera disponible selon des
modalités qui nous conviennent, ce qui pourrait nuire a nos
activités.

INTERRUPTION DE LEXPLOITATION

Si nous devions interrompre certaines activités pour quelque
motif que ce soit, y compris I'indisponibilité d'un aéronef pour
des raisons d'ennuis mécaniques, la perte de revenus liés a
I'utilisation de nos aéronefs pourrait avoir une incidence sur nos
activités, notre situation financiére et nos résultats d'exploitation.

COUVERTURE D'ASSURANCE

Par suite des attentats terroristes du 11 septembre 2001, le
marché des assurances sur le transport aérien a I'égard des
risques découlant d'une guerre et d'un acte terroriste a subi
plusieurs changements. La limite de I'assurance responsabilité



civile envers les tiers pour dommages corporels et matériels est
maintenant établie a 150 millions de dollars américains par sinistre.

Il est toujours nécessaire que les gouvernements procurent aux
transporteurs aériens une couverture au dela de 150 millions de
dollars américains jusqu’a ce que les assureurs commerciaux le
fassent. Le gouvernement canadien offre cette protection aux
transporteurs aériens du pays. De plus, certains assureurs n'ont
pas de permis pour exercer leurs activités au Canada.

Le gouvernement canadien maintient la protection offerte aux
transporteurs aériens compte tenu des exigences en matiere de
licence et du fait que le gouvernement américain fournit toujours
une couverture contre ces risques aux transporteurs aériens
américains. Toutefois, rien ne garantit que le gouvernement
canadien ne modifiera pas cette protection, en particulier si le
gouvernement ameéricain devait changer sa position.

VICTIMES D'ACCIDENTS

Nous estimons que nos fournisseurs et la société disposent
d’'une assurance responsabilité civile adéquate pour les protéger
contre les risques auxquels ils sont exposés dans le cours normal
des affaires, tels que des réclamations pour blessures graves ou
pour décés par suite d'un accident impliquant un aéronef ou
d'autres véhicules transportant nos clients. Quoique nous n'ayons
jamais fait I'objet d'une réclamation d'assurance responsabilité
civile pour laguelle nous n'avions pas de couverture suffisante,
rien ne garantit que notre assurance suffise a couvrir des récla-
mations d'envergure ou que |'assureur concerné soit solvable
lorsque le sinistre surviendrait. Rien ne garantit non plus que
nous soyons en mesure d'obtenir une assurance adéquate a un
colt acceptable dans I'avenir. Ces incertitudes pourraient avoir
une incidence défavorable sur nos activités et nos résultats
d'exploitation.

ACCES AUX CRENEAUX ET AUX PORTES

'acces a des créneaux d'utilisation des pistes pour les décollages
et les atterrissages, aux portes d'aéroports et aux installations
aéroportuaires est essentiel a nos activités et a notre stratégie
de croissance. La disponibilité et le colt futurs de ces installa-
tions pourraient avoir une incidence défavorable sur nos activités.

OBLIGATIONS EN VERTU DE CONTRATS DE LOCATION
D’AERONEFS

Transat est tenu a des obligations considérables non résiliables
en vertu de contrats de location a I'égard de sa flotte aérienne.
Si les revenus tirés de I'exploitation des aéronefs devaient
diminuer, les paiements en vertu de nos contrats de location
pourraient avoir une incidence importante sur les activités de
notre société.

ACCES A DES AERONEFS A LA FIN DES BAUX

Une éventuelle incapacité a renouveler les baux d'avions exis-
tants ou d’avoir acces a des baux a des conditions adéquates
pour le type d'aéronefs recherchés a |'échéance des présents
baux pourrait nuire a nos activités et a nos résultats d'exploitation.

ENVIRONNEMENT

Transat est exposée, en raison de son activité aérienne, a une
éventuelle réglementation a propos des émissions de gaz a
effet de serre émis par ses aéronefs. Une fois la réglementation
établie, Transat pourrait avoir de la difficulté a rencontrer les exi-
gences réglementaires en fonction de la flotte d'aéronefs a ce
moment et pourrait étre exposée a des frais supplémentaires,
ce qui pourrait affecter négativement ses résultats financiers.

PERSONNEL CLE

Notre réussite est tributaire de notre capacité d'attirer et de
conserver des employés compétents. La perte d’employés
importants pourrait nuire a nos activités et a nos résultats d'ex-
ploitation.

INCERTITUDE A LEGARD DES PROCHAINES
CONVENTIONS COLLECTIVES

Une éventuelle incapacité de parvenir a une entente avec tout
syndicat représentant nos employés, notamment les pilotes,
pourrait porter atteinte a nos activités.

PERSPECTIVES

Au chapitre des voyages du Canada vers les destinations soleil,
les réservations pour I'hiver 2010 sont actuellement inférieures
aux volumes record enregistrés |'hiver dernier. Transat a ajusté a
la baisse sa capacité du premier trimestre pour protéger ses
taux de remplissage. Pour le deuxiéme trimestre, la capacité
correspond présentement aux volumes enregistrés |'hiver
dernier, compte tenu de la tendance affirmée des réservations
de derniere minute, qui rend difficile les pronostics a moyen
terme. En France, pour I'hiver, les réservations sont inférieures
a l'année précédente.

Les prix de vente sont généralement inférieurs a I'année précé-
dente. Cependant, la Société devrait bénéficier de colts d'in-
trants inférieurs. En effet, le prix du carburant, les colts d'hotels
et d’autres co(ts terrestres sont a la baisse, et les colts de
siege de la Société sont aussi inférieurs a ceux de I'an passé.
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Rapport de la direction et rapport des vérificateurs
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Les états financiers consolidés de Transat A.T. inc. sont la responsabilité de la direction
et ont été approuvés par le conseil d’administration. La responsabilité de la direction a
cet égard comprend la sélection de principes comptables appropriés ainsi que |'exercice
d'un jugement éclairé dans I'établissement d’estimations raisonnables et justes, en
accord avec les principes comptables généralement reconnus du Canada et adéquats
dans les circonstances. Linformation financiere présentée ailleurs dans ce rapport
annuel est conforme a celle des états financiers.

La société et ses sociétés apparentées se sont dotées de systemes comptables et de
controle interne congus afin de fournir I'assurance raisonnable que I'actif est protégé
contre une perte ou une utilisation non autorisée et qu’on puisse ainsi se fier aux registres
comptables pour la préparation des états financiers.

Le conseil d’administration assume ses responsabilités a I'égard des états financiers
consolidés, principalement par I'entremise de son comité de vérification. Le comité de
vérification révise les états financiers consolidés annuels et en recommande I'approbation
au conseil d’administration. Le comité de vérification étudie également de fagon suivie
les résultats des vérifications effectuées par les vérificateurs externes sur les conventions
et méthodes comptables ainsi que sur les systemes de contréle interne de la société.
Les présents états financiers ont été vérifiés par Ernst & Young s.r.I./S.E.N.C.R.L.,
comptables agréés, et le rapport qu’ils ont dressé sur les états financiers consolidés
figure ci-contre.

Le président du conseil, président et chef de la direction

Jean-Marc Eustache

Le vice-président, finances et administration et chef de la direction financiere

N

Denis Pétrin

Aux actionnaires de Transat A.T. inc.

Nous avons vérifié les bilans consolidés de Transat A.T. inc. aux 31 octobre 2009 et 2008

et les états consolidés des résultats, du résultat étendu, des capitaux propres et des flux

de trésorerie des exercices terminés a ces dates. La responsabilité de ces états financiers

incombe a la direction de la société. Notre responsabilité consiste a exprimer une opinion
sur ces états financiers en nous fondant sur nos vérifications.

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

A notre avis, ces états financiers consolidés donnent, a tous les égards importants, une
image fidele de la situation financiére de la société aux 31 octobre 2009 et 2008 ainsi
que des résultats de son exploitation et de ses flux de trésorerie pour les exercices ter-
minés a ces dates selon les principes comptables généralement reconnus du Canada.

Montréal, Canada
le 4 décembre 2009

W?ﬁouﬂ? .l /8.6 vLR L.

Ernst & Young s.r.l. / S.E.N.C.R.L.("/
Comptables agréés

(1) CA auditeur n° permis 13764



Bilans consolidés

Aux 31 octobre

[en milliers de dollars] 2009 2008
[redressé — note 3]
$ $
ACTIF

Actif a court terme
Trésorerie et équivalents de trésorerie 180 552 145 767
Trésorerie et équivalents de trésorerie en fiducie ou autrement réservés [notes 3 et 4] 244 250 228 352
Débiteurs 105 349 119 852
Impdts sur les bénéfices a recevoir 25 083 4 095
Actifs d'imp6ts futurs [notes 3 et 20] 12 860 11 382
Stocks 9 823 11 412
Frais payes d'avance [note 3] 30 447 46 747
Instruments financiers dérivés [notes 3 et 6] 6770 112 259
Tranche récupérable a moins d'un an des dépbts 30578 32 094
Total de I'actif a court terme 645 712 711 960
Trésorerie et équivalents de trésorerie reservés [notes 3 et 4] 28 476 28 345
Placements dans des PCAA [note 5] 71 401 86 595
Dépbts [note 7] 12 014 18 526
Actifs d'imp6ts futurs [note 20] 10 454 16 097
Immobilisations corporelles [notes 3, 8, 13 et 18] 122 911 154 379
Ecarts d'acquisition et autres actifs incorporels [notes 3, 9 et 18] 160 156 168 718
Instruments financiers dérivés [notes 3 et 6] 9 488 11 002
Placements et autres actifs [notes 3 et 10] 68 891 71592
1129 503 1267 214

PASSIF ET CAPITAUX PROPRES
Passif a court terme

Créditeurs et charges a payer 266 445 282 440
Portion a court terme de la provision pour remise en état des aéronefs loués 21029 23 231
Impots sur les bénéfices a payer 4 021 6 942
Passifs d'impéts futurs [notes 3 et 20] 266 14 615
Dépobts de clients et revenus reportés 251 018 293 537
Instruments financiers dérivés [notes 3 et 6] 40 243 79 831
Débenture [note 12] 3 156 3 156
Versements sur dette a long terme échéant a moins d'un an 24 576 16 745
Total du passif a court terme 610 754 720 497
Dette a long terme [note 13] 83 108 133 340
Provision pour remise en état des aéronefs loués 8 550 13 011
Autres passifs [note 14] 41743 34 517
Instruments financiers dérivés [notes 3 et 6] 50 10 227
Passifs d'impots futurs [note 20] 17 937 9692
762 142 921 284

Capitaux propres
Capital-actions [note 15] 216 236 154 198
Bénéfices non répartis [note 3] 165 096 104 211
Surplus d'apport 6 642 4619
Cumul des autres éléments du résultat étendu [notes 3, 6 et 16] (20 613) 82 902
367 361 345 930
1129 503 1267 214

Engagements et éventualités [note 23]
Voir les notes afférentes aux états financiers consolidés.

Au nom du conseil d'administration,

&%ﬂkﬁé\ Moot S o

Jean-Marc Eustache, administrateur André Bisson, administrateur
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Etats consolidés des résultats

Exercices terminés les 31 octobre

[en milliers de dollars, sauf les montants par action] 2009 2008
[redressé — note 3
$ $
Revenus 3 545 341 3512 851
Dépenses d'exploitation
Colts directs 2 062 626 1933 706
Salaires et avantages sociaux 364 642 349 746
Carburant d'aéronefs 319 224 365 457
Commissions 177 166 174 740
Entretien d'aéronefs 89 896 97 842
Frais d'aéroports et de navigation 90 611 90 624
Loyer d'aéronefs 54 287 48 628
Autres [note 3] 293 494 324 340
3 451 946 3 385 083
93 395 127 768
Amortissement [notes 3 et 17] 51 155 56 147
Intéréts sur la dette a long terme et la débenture 4 866 7 538
Autres intéréts et frais financiers 2 679 1758
Revenus d'intéréts (4 588) (16 172)
Variation de la juste valeur des instruments financiers
dérivés liés aux achats de carburant d'aéronefs (68 267) 106 435
Perte (gain) de change sur les éléments monétaires a long terme (135) 2 295
Perte (gain) sur des placements dans des PCAA [note 5] (68) 45 927
Charge de restructuration [note 18] 11 967 —
Gain sur rachat d'actions privilégiées d'une filiale [note 19] — (1 605)
Quote-part de la perte nette (du bénéfice net) d'une société satellite (24) 427
(2 415) 202 750
Bénéfice (perte) avant les postes suivants 95 810 (74 982)
Impdts sur les bénéfices (récupération) [note 20]
Exigibles (9 531) 19 565
Futurs [note 3] 40 447 (48 440)
30916 (28 875)
Bénéfice (perte) avant part des actionnaires sans controdle
dans les résultats de filiales 64 894 (46 107)
Part des actionnaires sans controle dans les résultats de filiales (3 047) (3 287)
Bénéfice net (perte nette) de I'exercice 61847 (49 394)
Bénéfice (perte) de base par action [notes 3 et 15] 1,86 (1,49)
Bénéfice dilué (perte diluée) par action [notes 3 et 15] 1,85 (1,49)

Voir les notes afférentes aux états financiers consolidés.
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Etats consolidés du résultat étendu

Exercices terminés les 31 octobre

[en milliers de dollars] 2009 2008
[redressé — note 3
$ $
Bénéfice net (perte nette) de I'exercice 61 847 (49 394)
Autres éléments du résultat étendu

Variation de la juste valeur des dérivés désignés comme couverture des flux de trésorerie (39 829) 134 592
Reclassement dans les résultats (92 111) 61 560
Impdts futurs 42 418 (63 852)
(89 522) 132 300

Pertes sur dérivés désignés comme couvertures de carburant avant
le 18" novembre 2006 portées en résultat net au cours de la période - 522
Impdts futurs - (172)
— 350

Gains (pertes) de change sur conversion des états financiers des établissements
étrangers autonomes dus a (I'appréciation) la dépréciation en date d'arrété

des comptes du dollar canadien face a I'euro, a la livre sterling et au dollar américain (13 214) 16 713
(102 736) 149 363
Résultat étendu de I'exercice (40 889) 99 969

Ftats consolidés des capitaux propres

Exercices terminés les 31 octobre

[en milliers de dollars] Cumul des
Capital- Bénéfices Surplus autres éléments Capitaux
actions non répartis d'apport du résultat étendu propres
$ $ $ $ $
2009
Solde au début de I'exercice, solde déja reporté 154 198 109 302 4619 73 873 341 992
Modification d'une convention comptable et autre
modification [note 3] — (3 114) — 8 250 5 136
Solde redressé au début de I'exercice 154 198 106 188 4619 82 123 347 128
Bénéfice net (perte nette) de I'exercice - 61 847 - - 61 847
Autres éléments du résultat étendu - - - (102 736) (102 736)
Emission de la trésorerie [note 15] 61949 - - - 61949
Options exercées [note 15] 89 — — — 89

Charge de rénumération liée au régime

d'option d'achat d'actions [note 15] - - 2 023 - 2023
Dividendes - (2 939) - - (2 939)
Solde a la fin de I'exercice 216 236 165 096 6 642 (20 613) 367 361
2008
Solde au début de I'exercice, solde déja reporté 156 964 190 534 1871 (66 501) 282 868
Modification d'une convention comptable [note 3] — (5 124) — 40 (5 084)
Solde redressé au début de I'exercice 156 964 185 410 1871 (66 461) 277 784
Bénéfice net (perte nette) de I'exercice — (49 394) — — (49 394)
Autres éléments du résultat étendu — — — 149 363 149 363
Emission de la trésorerie [note 15] 1 331 — — — 1331
Prime versée au rachat d'actions [note 15] (5 000) (19 864) — — (24 864)
Options exercées [note 15] 903 — (264) — 639
Charge de rénumération liée au régime

d'option d'achat d'actions [note 15] — — 3012 — 3012
Dividendes — (11 941) — — (11 941)
Solde a la fin de I'exercice 154 198 104 211 4619 82 902 345930

Voir les notes afférentes aux états financiers consolidés.
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Etats consolidés des flux de trésorerie

Exercices terminés les 31 octobre

[en milliers de dollars] 2009 2008
[redressé — note 3]
$ $
ACTIVITES D’EXPLOITATION
Bénéfice net (perte nette) de I'exercice 61847 (49 394)
Imputations a I'exploitation ne nécessitant pas de sorties (rentrées) de fonds
Amortissement 51 155 56 147
Variation de la juste valeur des instruments financiers dérivés liés aux
achats de carburant d'aéronefs (68 267) 106 435
Perte (gain) de change sur les éléments monétaires a long terme (135) 2295
Perte (gain) sur des placements dans des PCAA 6 332 45 705
Perte sur disposition de placements dans des PCAA — 222
Radiation d'écarts d’acquisition et d'actifs 9 067 —
Gain sur rachat d'actions privilégiées d'une filiale - (1 605)
Quote-part de la perte nette (du bénéfice net) d'une société satellite (24) 427
Part des actionnaires sans controle dans les résultats de filiales 3 047 3287
Impdts futurs 40 447 (48 440)
Charge de retraite 2 888 3075
Charge de rémunération liée au régime d'options d'achat d'actions 2 023 3012
108 380 121 166
Variation nette des soldes hors caisse du fonds
de roulement liés a I'exploitation (56 833) (31 313)
Variation nette de la provision pour remise en état des aéronefs loués (6 663) 4 541
Variation nette des autres actifs et passifs liés a I'exploitation 350 675
Flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation 45 234 95 069

ACTIVITES D'INVESTISSEMENT

Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles (28 900) (64 901)
Contreparties versées pour des sociétés acquises (5 824) (59 559)
Encaissements de placements dans des PCAA [note 5] 8 062 10 778
Augmentation de la trésorerie et équivalents de trésorerie réservés — (28 345)
Flux de trésorerie liés aux activités d’investissement (26 662) (142 027)

ACTIVITES DE FINANCEMENT

Variation nette des facilités de crédit et autres dettes (22 951) 60 491

Remboursement de la dette a long terme (14 972) (10 565)
Produit de I'émission d'actions 62 038 1970
Rachat d'actions — (24 864)
Dividendes versés a un actionnaire sans controle (2 873) —
Dividendes (2 939) (11 941)
Flux de trésorerie liés aux activités de financement 18 303 15 091

Incidence des fluctuations de taux de change sur la trésorerie et équivalents de trésorerie (2 090) 10 866
Variation nette de la trésorerie et équivalents de trésorerie 34785 (21 001)
Trésorerie et équivalents de trésorerie au début de I'exercice 145 767 166 768
Trésorerie et équivalents de trésorerie a la fin de I'exercice 180 552 145 767

Informations supplémentaires
Impots sur les bénéfices payés 13 518 11 865
Intéréts payés 4 492 6 821

Voir les notes afférentes aux états financiers consolidés.
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Notes afférentes aux états financiers consolidés

31 octobre 2009 et 2008
[Les montants sont exprimés en milliers de dollars canadiens,
a I'exception des montants par action ou autrement spécifié]

1

CONSTITUTION ET NATURE DES ACTIVITES

Transat A.T. inc. [la «société»], constituée en vertu de la Loi canadienne sur les sociétés par actions, est une société intégrée dans
I'industrie du tourisme. La société se spécialise dans I'organisation, la commercialisation et la distribution de voyages vacances. Le
ceceur de son organisation est formé de voyagistes implantés au Canada et en Europe. La société est également active dans le trans-
port aérien, les services a valeur ajoutée offerts a destination et I'hotellerie. Enfin, la société s'est assurée une présence dynamique
dans la distribution grace a des réseaux d'agences de voyages.

2

PRINCIPALES CONVENTIONS COMPTABLES

Les états financiers consolidés de la société ont été dressés par la direction selon les principes comptables généralement reconnus
du Canada. La préparation des états financiers selon les principes comptables généralement reconnus nécessite que la direction
fasse des estimations et formule des hypothéses qui ont une incidence sur les montants présentés dans les états financiers et les
notes y afférentes. Les principales estimations comprennent I'évaluation de la juste valeur des instruments financiers, y compris les
dérivés et les placements dans des papiers commerciaux adossés a des actifs [PCAA], la provision pour remise en état des aéronefs
loués, I'amortissement et la dépréciation des immobilisations corporelles et des actifs incorporels, y compris les écarts d'acquisition,
les équations d'achat de participations et les soldes d'impo6ts futurs. Les résultats réels peuvent différer de ces estimations et les
différences peuvent étre importantes. De |'avis de la direction, les états financiers consolidés ont été préparés adéquatement dans les
limites raisonnables de I'importance relative et dans le cadre des conventions comptables résumées ci-apres.

Principes de consolidation
Les états financiers consolidés comprennent les comptes de la société, de ses filiales ainsi que ses entités a détenteurs de droits
variables lorsque la société en est le principal bénéficiaire.

La société consolide les entités a détenteurs de droits variable conformément a la note d'orientation concernant la comptabilité n°® 15
[NOC-15], «Consolidation des entités a détenteurs de droits variables». Cette note d'orientation clarifie I'application des principes de
consolidation a certaines entités sur lesquelles le controle s'exerce autrement que par I'exercice de droits de vote. La NOC-15 fournit
des indications permettant de déterminer dans quels cas une entreprise doit inclure les actifs, les passifs et les résultats des acti-
vités d'une telle entité a détenteurs de droits variables dans ses états financiers consolidés. Cette NOC-15 établit qu’une entreprise
doit consolider une entité a détenteurs de droits variables lorsqu’elle détient un droit variable ou une combinaison de tels droits qui
I'aménera a assumer la majorité des pertes prévues de |'entité, a recevoir la majorité des rendements résiduels prévus de I'entité si
ces pertes ou ces rendements se matérialisent, ou les deux [le «principal bénéficiaire»].

Les actifs constatés a la suite de la consolidation de certaines entités a détenteurs de droits variables ne représentent pas des actifs
additionnels qui pourraient étre utilisés pour se soustraire a des réclamations visant les actifs généraux de la société.

Equivalents de trésorerie
Les équivalents de trésorerie sont principalement composés de dépots a terme et d'acceptations bancaires facilement convertibles
en un montant connu de trésorerie avec des échéances initiales de moins de trois mois.

Stocks
Les stocks sont évalués au moindre du codt, établi selon la méthode de I'épuisement successif, et de la valeur nette de réalisation.

Immobilisations corporelles
Les immobilisations corporelles sont comptabilisées au colt et sont amorties, compte tenu de la valeur résiduelle, selon la méthode
de I'amortissement linéaire sur la durée estimative de leur utilisation, comme suit :

Améliorations — aéronefs loués en vertu de contrats de location-exploitation Durée du bail
Equipement d'aéronefs 5a 10 ans
Equipement informatiques 3a7ans
Moteurs d'aéronefs Cycles utilisés
Equipement et mobilier de bureau 4310 ans
Améliorations locatives Durée du bail
Pieces de rechange durables Utilisation
Edifice administratif 10 a 45 ans

Lors de I'acquisition d’un aéronef, une portion du co(t est allouée a la sous-catégorie «entretiens majeurs», laquelle est afférente
aux colts de remise en état des cellules, des moteurs et des trains d'atterrissages. Les aéronefs et les entretiens majeurs, inclus
dans la catégorie Aéronefs, sont amortis en tenant compte de leur valeur résiduelle estimative prévue. Les aéronefs sont amortis
selon la méthode d'amortissement linéaire sur des périodes de 7 a 10 ans et les entretiens majeurs, selon le type d'entretien, sont
amortis selon la méthode d’amortissement linéaire ou en fonction de I'utilisation de I'aéronef correspondant jusqu’au prochain entre-
tien majeur afférent. Les colts des entretiens majeurs subséquents sont capitalisés a titre d’entretiens majeurs et amortis selon
leur type. Les colts des autres entretiens, y compris les réparations imprévues, sont constatés au résultat net lorsque ceux-ci sont
engageés.
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Ecarts d’acquisition et autres actifs incorporels

Les écarts d'acquisition et les marques de commerces ayant une durée de vie indéfinie sont comptabilisés au colt et ne sont pas
amortis. Les écarts d'acquisition représentent I'excédent du prix d'acquisition par rapport a la juste valeur des actifs nets identifiables
acquis.

Les écarts d'acquisition et les marques de commerces sont soumis a un test de dépréciation annuel, ou plus fréquemment si des
événements ou des changements de situation indiquent qu'il est plus probable qu'improbable qu'ils pourraient avoir subi une baisse
de valeur. Le test de dépréciation, en deux étapes, est effectué pour détecter une dépréciation possible de tout écart d'acquisition
et d'une marque de commerce, dans la mesure ou I'unité d'exploitation utilise cette marque de commerce dans ses activités
courantes, et pour évaluer le montant de la perte de valeur de I'écart d'acquisition et de la marque de commerce, le cas échéant. La
premiére étape consiste a comparer la juste valeur d'une unité d'exploitation a sa valeur comptable, y compris tout écart d'acquisi-
tion, afin de détecter une dépréciation possible. Lorsque la juste valeur d'une unité d'exploitation excede sa valeur comptable, tout
écart d'acquisition et/ou marque de commerce rattaché a I'unité d'exploitation est considéré comme n'ayant pas subi de déprécia-
tion. Lorsque la valeur comptable d'une unité d’exploitation excéde sa juste valeur, la deuxieme étape, le cas échéant, consiste a
comparer la juste valeur de tout écart d'acquisition et/ou marque de commerce rattaché a |'unité d'exploitation a la valeur comptable
de cet écart d'acquisition et/ou marque de commerce afin d'évaluer le montant de la perte de valeur. Lorsque la valeur comptable
de tout écart d'acquisition et/ou marque de commerce rattaché a une unité d'exploitation excede la juste valeur de cet écart d'acqui-
sition et/ou marque de commerce, une perte de valeur égale a I'excédent est imputée aux résultats de la période au cours de
laquelle la perte de valeur s'est produite. Pour évaluer la juste valeur de ses unités d'exploitation, la société utilise la méthode de
I'actualisation des flux de trésorerie.

Les actifs incorporels ayant une durée de vie définie sont comptabilisés au co(t et sont amortis selon la méthode d'amortissement
linéaire sur la durée estimative de leur utilisation, comme suit :

Logiciels informatiques 3a7ans
Listes de clients 7 a 10 ans

Dépréciation d'actifs a long terme

Les immobilisations corporelles et les actifs incorporels a durée de vie définie sont passés en revue pour déterminer s'ils ont subi
une réduction de valeur quand des événements ou des changements de situation indiquent que la valeur comptable d'un actif pour-
rait ne pas étre recouvrable. La dépréciation est évaluée en comparant la valeur comptable d'un actif avec les flux de trésorerie nets
futurs non actualisés prévus a |'utilisation ainsi qu’avec sa valeur résiduelle [valeur recouvrable nette]. Si la société considére que la
valeur des actifs a subi une dépréciation, le montant de la dépréciation a comptabiliser correspond a I'excédent de la valeur comptable
des actifs sur la juste valeur.

Placements et autres actifs

Les placements dans des sociétés sur lesquelles la société exerce une influence notable, mais non un contréle ou un contréle conjoint,
sont comptabilisés a la valeur de consolidation. Les autres placements sont comptabilisés au co(t. Lorsqu’un placement subit une
moins-value durable, la valeur comptable est réduite pour tenir compte de cette moins-value. La réduction est prise en compte dans
la détermination du résultat net.

Provision pour remise en état des aéronefs loués

En vertu des contrats de location-exploitation pour des aéronefs et moteurs, la société est tenue de maintenir ceux-ci en bon état

et suivre le plan d’entretien. La société comptabilise I'obligation d’entretien des aéronefs et des moteurs loués en fonction du degré
d'utilisation jusqu’au prochain entretien. Lobligation est ajustée pour tout changement dans les co(ts prévus de I'entretien afférent.
Selon le type d'entretien, le degré d'utilisation est déterminé en fonction des cycles, des heures de vols ou du passage du temps
entre chaque entretien. Lexcédent de I'obligation pour entretien sur les dépdts d'entretien aux bailleurs effectués et non réclamés
est présenté au passif sous les rubriques «Provision pour remise en état des aéronefs loués».

Conversion des devises

Etablissements étrangers autonomes

La société convertit en dollars canadiens les états financiers des établissements étrangers autonomes, y compris le placement dans
une société satellite a I'étranger, selon la méthode du cours de cloture. Les actifs et passifs sont convertis aux taux de change en
vigueur a la cléture de la période. Les revenus et les dépenses sont convertis aux taux de change moyens de la période. Les gains
ou pertes de change résultant de la conversion sont inscrits sous un poste distinct des autres éléments du résultat étendu.

Comptes et opérations en devises

Les comptes et opérations en devises de la société y compris les comptes des établissements étrangers intégrés sont convertis a
I'aide de la méthode temporelle. A la date de I'opération, tout élément d'actif ou de passif et tout produit ou charge résultant d'une
opération en devise est converti en dollars canadiens au taux du change en vigueur a cette date. A chaque date de cloture, les élé-
ments monétaires libellés en devises sont ajustés en fonction des taux de change en vigueur a cette date. Les gains ou pertes
résultant de la conversion sont pris en compte dans la détermination du résultat net de la période.

Rémunérations a base d’actions et autres régimes d’intéressement
La description des régimes d'intéressement au capital qu'offre la société est présentée a la note 15.

La société comptabilise son régime d'options d'achat d'actions a l'intention des dirigeants et employés, pour les attributions d'options

d'achat d'actions octroyées apres le 31 octobre 2003, selon la méthode de la juste valeur. La juste valeur des options d'achat d'actions
a la date d'attribution est déterminée a I'aide d'un modele d'évaluation du prix des options. Cette juste valeur des options a la date
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d'attribution est imputée au résultat net sur la période allant de la date d'attribution jusqu’a la date ou les droits a I'attribution sont
acquis. Toute contrepartie versée par des employeés a I'exercice des options sur actions ainsi que la tranche correspondante créditée
antérieurement au surplus d'apport sont portées au crédit du capital-actions.

Les contributions de la société au régime d'incitation a I'actionnariat et a I'accumulation de capital et au régime d'incitation a I'action-
nariat permanent correspondent aux actions acquises sur le marché par la société pour le bénéfice des participants aux régimes
lorsque ceux-ci acquiérent des actions en vertu du régime d'actions. Ces contributions sont imputées aux résultats sur la période
allant de la date d'acquisition jusqu'a la date ou les droits a ces actions sont acquis par le participant. Toute contrepartie versée par le
participant pour |'acquisition d'actions en vertu du régime d’achat d'actions est portée au crédit au capital-actions.

La société comptabilise une charge en vertu du régime d’unités d'actions différées lorsque les unités sont attribuées en fonction de
la juste valeur des actions a la date d'attribution. Les fluctuations dans le cours de I'action aprés la date d'attribution sont imputées
au résultat net de la période. Pour le régime d'unités d'actions avec restrictions, la juste valeur des actions a la date d'attribution des
unités est imputée au résultat net sur la période allant de la date d'attribution jusqu’a la date ou les droits aux unités sont acquis.
Les fluctuations dans le cours de I'action apres la date d'attribution sont imputées au résultat net sur la période d'acquisition des
droits aux unités.

Constatation des revenus

La société constate ses revenus lorsque tous les risques et avantages importants inhérents au service ont été transférés au client.
Par conséquent, les revenus provenant du transport des passagers sont constatés au retour de chaque vol. Les revenus provenant
des voyagistes ainsi que les co(ts y afférents sont constatés au départ des passagers. Les revenus de commissions des agences
de voyages sont constatés au moment de la réservation. Les montants percus des clients a I'égard desquels les services n'ont pas
encore été rendus sont inscrits dans le passif a court terme sous la rubrique «Dépots de clients et revenus reportés».

Instruments financiers

Instruments financiers

Les actifs financiers et les passifs financiers, y compris les instruments financiers dérivés, sont initialement comptabilisés a leur juste
valeur. Subséquemment a la constatation initiale, I'évaluation des actifs financiers et des passifs financiers dépend de leur classement :
détenu a des fins de transaction, préts et créances ou autres passifs financiers. Les instruments financiers dérivés, y compris les
instruments financiers dérivés incorporés qui ne sont pas étroitement liés au contrat héte, sont classés comme étant détenus a des
fins de transaction a moins qu'ils soient désignés comme faisant partie d'une relation de couverture efficace.

Détenus a des fins de transaction

Les actifs financiers, les passifs financiers et les instruments financiers dérivés classés comme étant détenus a des fins de transac-
tion sont évalués a la juste valeur a la date du bilan. Les gains et les pertes réalisés a la cession ainsi que les gains et pertes non
réalisés découlant de la variation de la juste valeur sont comptabilisés dans I'état des résultats au cours de la période ou ils surviennent.

Préts et créances et autres passifs financiers
Les actifs financiers classés comme préts et créances et les passifs financiers classés comme autres passifs financiers sont évalués
a leur co(t apres amortissement selon la méthode du taux d'intérét effectif.

Colts de transaction

Les colts de transaction liés aux actifs financiers et aux passifs financiers détenus a des fins de transaction sont passés en charges
a mesure qu'ils sont engagés. Les colts de transaction liés aux actifs financiers classés comme préts et créances ou aux passifs
financiers classés comme autres passifs financiers sont considérés dans la valeur comptable de I'actif financier et du passif financier
et sont ensuite amortis sur la durée de vie prévue de I'instrument au moyen de la méthode du taux d'intérét effectif.

La hiérarchie des évaluations a la juste valeur
La société répartit ses actifs et passifs financiers évalués a la juste valeur en trois niveaux, selon I'observabilité des données utilisées
pour leur évaluation.

Niveau 1 : Ce niveau comprend les actifs et les passifs évalués a la juste valeur en fonction des cours non ajustés d'actifs et de
passifs identiques sur des marchés actifs auxquels la société a acces a la date d'évaluation.

Niveau 2 :  Cette catégorie comprend les évaluations faites au moyen de données directement ou indirectement observables
autres que les cours inclus au niveau 1. Les instruments dérivés de cette catégorie sont évalués a l'aide de modéles ou
d'autres techniques d'évaluation standard faisant appel a des données observables sur le marché.

Niveau 3 : Les évaluations de ce niveau reposent sur des données qui sont moins observables, qui ne sont pas disponibles ou
dont I'information observable ne justifie pas la plus grande partie de la juste valeur des instruments.

Comptabilité de couverture et instruments financiers dérivés

La société a recours aux instruments financiers dérivés afin de pallier les risques futurs de variation des devises relativement a ses
dettes a long terme et a ceux liés aux paiements de contrats de location-exploitation, aux encaissements de revenus de certains
voyagistes et aux décaissements liés a certaines dépenses d’exploitation en devises. Aux fins de la comptabilité de couverture, la
société désigne ses instruments financiers dérivés liés aux devises comme instruments de couverture.
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La société documente a titre d'instruments de couverture ses instruments financiers dérivés liés aux devises et démontre réguliére-
ment que ces instruments sont suffisamment efficaces pour qu’elle puisse continuer d'utiliser la comptabilité de couverture. Ces
instruments financiers dérivés sont désignés comme couverture de flux de trésorerie a |'exception des contrats afférents aux emprunts
garantis par des aéronefs libellés en dollars américains qui sont désignés comme couverture de juste valeur.

Tous les instruments financiers dérivés sont inscrits au bilan a leur juste valeur. Pour les instruments financiers dérivés désignés
comme couverture de flux de trésorerie, les variations de la valeur de la tranche efficace sont constatées au poste «Autres éléments
du résultat étendu» a I'état consolidé du résultat étendu. Toute portion inefficace d'une couverture de flux de trésorerie est constatée
au résultat net, au moment ou elle se produit, au méme poste de |'état consolidé des résultats que I'élément couvert au moment
de la réalisation. Si la couverture d'une relation de couverture de flux de trésorerie perd son efficacité, les gains et les pertes non
réalisés antérieurement demeureront inscrits au poste «Cumul des autres éléments du résultat étendu» jusqu’au moment du regle-
ment de I'élément couvert, et les variations futures de la valeur de l'instrument dérivé seront constatées de maniére prospective
dans les résultats. Les variations de la valeur de la tranche efficace d’une couverture de flux de trésorerie demeurent inscrites au
poste «Cumul des autres éléments du résultat étendu» jusqu'au moment du reglement de I'élément couvert connexe, auquel
moment les montants constatés sous le poste «Cumul des autres éléments du résultat étendu» sont reclassés au méme poste de
|'état consolidés des résultats que I'élément couvert. En ce qui concerne les instruments financiers dérivés désignés comme cou-
verture de juste valeur, les variations périodiques de la juste valeur sont constatées au méme poste de I'état consolidé des résultats
que I'élément couvert.

La société conclut également, dans le cours normal de ses affaires, des instruments financiers dérivés liés aux achats de carburant
aux fins de gestion du risque lié¢ a l'instabilité des prix du carburant qui n'ont pas été désignés pour la comptabilité de couverture.
Ces instruments financiers dérivés sont évalués a la juste valeur a la fin de chaque période et les gains ou pertes non réalisés résul-
tant de la réévaluation sont comptabilisés et présentés dans la rubrique «Variation de la juste valeur des instruments financiers dérivés
liés aux achats de carburant d'aéronefs» a I'état consolidé des résultats. Lorsque réalisés a I'échéance des ces instruments financiers
dérivés, les gains ou pertes sont alors reclassés a la rubrique «Carburant d'aéronefs».

La politique de la société consiste a ne pas spéculer sur les instruments financiers dérivés; ainsi, ces instruments sont normalement
acquis comme éléments de gestion des risques et maintenus jusqu'a leur échéance.

Impots sur les bénéfices

La société comptabilise ses impdts sur les bénéfices d'apres la méthode du passif fiscal. Selon cette méthode, les actifs et passifs
d'impots futurs sont calculés d'apres les écarts entre la valeur comptable et la valeur fiscale des actifs et passifs et mesurés au
moyen des taux des lois pratiquement en vigueur au cours des périodes pendant lesquelles il est prévu que les écarts se résorberont.
Une provision pour moins-value est constatée dans la mesure ou il est plus probable qu’improbable que les actifs d'impots futurs ne
se matérialiseront pas.

Avantages incitatifs reportés
Les avantages incitatifs reportés comptabilisés avec les autres passifs sont amortis selon la méthode de I'amortissement linéaire
sur la durée des baux et sont portés en diminution de la dépense d'amortissement.

Avantages sociaux futurs

La société offre des ententes de retraite de type a prestations déterminées a l'intention de certains membres de la haute direction.
La société constate le colt des prestations de retraite de ces employés d'apres des calculs actuariels qui font appel a la méthode de
répartition au prorata des services et aux hypothéses les plus probables de la direction a I'égard de la croissance des gains admissi-
bles et de I'age de retraite des employés. Les colts des services passés et des modifications aux ententes sont amortis selon la
méthode de I'amortissement linéaire sur la durée résiduelle moyenne des membres actifs généralement touchés par celles-ci. L'excé-
dent des gains et des pertes actuariels nets sur 10 % du montant des obligations au titre des prestations est amorti sur la durée
résiduelle moyenne des membres actifs qui est de 72 ans au Ter novembre 2008. Les obligations au titre des ententes de retraite
sont actualisées d'apres les taux d'intérét courants du marché et sont présentées sous la rubrique «Autres passifs».

Résultat par action

Le bénéfice par action est calculé selon le nombre moyen pondéré d'actions a droit de vote variable de catégorie A et d'actions a
droit de vote de catégorie B en circulation au cours de I'exercice. Le bénéfice dilué par action est calculé selon la méthode du rachat
d'actions et tient compte de tous les éléments comportant un effet de dilution.

3

MODIFICATIONS DE CONVENTIONS COMPTABLES

Normes en vigueur le 16" novembre 2008

Ecart d’acquisition et actifs incorporels ;

En février 2008, I'Institut Canadien des Comptables Agréés [«ICCA»] a publié le chapitre 3064 «Ecarts d'acquisition et actifs incor-
porels», qui remplace, & compter du 18" novembre 2008 pour la société, le chapitre 3062 «Ecarts d’acquisition et autres actifs incor-
porels», et le chapitre 3450 «Frais de recherche et de développement». Ce nouveau chapitre établit des normes de comptabilisation,
d'évaluation, de présentation et d'information applicables aux écarts d'acquisition et aux actifs incorporels. L'application de ces nou-
velles normes a été traitée rétroactivement avec retraitement des exercices antérieurs. L'application de ces nouvelles normes s'est
traduite le 16" novembre 2007 par une diminution des bénéfices non répartis de 5 708 $ et, au 31 octobre 2008, par une diminution
des frais payés d'avances de 6 512 $, une diminution des autres actifs de 760 $, une diminution des passifs d'impots futurs de

2 155 $, une diminution des bénéfices non répartis de 5 091 $ et une diminution du cumul des autres éléments du résultat étendu
de 26 $. Pour I'exercice terminé le 31 octobre 2008, I'application de ces nouvelles normes s'est traduite par une diminution des
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autres dépenses d'exploitation de 441 $, par une diminution de I'amortissement de 502 $ et par une diminution du recouvrement
d'impots futurs de 326 $, soit une augmentation du bénéfice net de 617 $ (augmentation de 0,02 $ du bénéfice dilué par action) et
par une diminution du résultat étendu de 66 $. Ces ajustements sont relatifs a certains frais de commercialisation liés aux saisons a
venir. Ces frais étaient auparavant comptabilisés au résultat

net des saisons afférentes et les frais de mise en exploitation des aéronefs étaient auparavant reportés et amortis sur une période
n'excédant pas 5 ans.

De plus, I'application de ces nouvelles normes s'est traduite aussi par le reclassement des logiciels informatiques, des immobilisations
corporelles aux autres actifs incorporels. Au 31 octobre 2008, ce reclassement a eu pour effet d'augmenter la valeur comptable nette
des autres actifs incorporels et de réduire celle des immobilisations corporelles de 16 915 3.

Risque de crédit et juste valeur des actifs financiers et des passifs financiers

Le Comité sur les problemes nouveaux a également publié, en janvier 2009, le CPN-173 «Risque de crédit et juste valeur des actifs
financiers et des passifs financiers», qui apporte une précision au chapitre 3855 «Instruments financiers - information a fournir et
présentation» quant a la détermination de la juste valeur d'actifs financiers et de passifs financiers. Ce CPN précise que le risque de
crédit propre a l'entité et le risque de crédit de la contrepartie devraient étre pris en compte dans la détermination de la juste valeur
des actifs financiers et des passifs financiers, y compris les instruments dérivés. Cette recommandation est applicable rétroactive-
ment, sans retraitement des états financiers des périodes antérieures, a tous les actifs financiers et passifs financiers évalués a leur
juste valeur dans les états financiers intermédiaires et annuels des périodes se terminant a la date de parution de I'abrégé, soit le
20 janvier 2009 ou apres. Lapplication de ces précisions a eu pour effet, au 18" novembre 2008, de réduire les instruments financiers
dérivés présentés a I'actif de 1 379 $, de réduire les instruments financiers dérivés présentés au passif de 3 152 $, de réduire les
actifs d'imp6ts futurs de 575 $ et d'augmenter les bénéfices non répartis de 1 977 $ et de réduire le cumul des autres éléments du
résultat étendu de 779 $. Lapplication de cette recommandation a eu comme effet de diminuer le bénéfice net et le bénéfice dilué
par action de la société de 1 715 $ et 0,05 $ respectivement et d'augmenter les autres éléments du résultat étendu de 1 076 $ de
I'exercice terminé le 31 octobre 2009.

Trésorerie et équivalents de trésorerie en fiducie ou autrement réservés

Les soldes de trésorerie et équivalents de trésorerie réservés qui sont cédés en nantissement de lettres de crédit et qui garantissent
des obligations a long terme de la société, majoritairement reliées aux ententes de retraite, ont été reclassé hors de I'actif a court
terme au bilan. Ce reclassement a eu pour effet de diminuer le total de I'actif a court terme de 28 345 $ au 31 octobre 2008 et n'a
eu aucune incidence sur I'actif total au bilan. Dans le cadre de ce changement, les variations nettes de la trésorerie et équivalents de
trésorerie en fiducie ou autrement réservées présentés avec l'actif a court terme au bilan ont été reclassées des activités d'investis-
sement aux activités d'exploitation dans I'état des flux de trésorerie puisque ces fonds, temporairement inaccessibles, résultent
principalement de la vente de services a des clients et seront utilisés pour la prestation des services vendus dans le cours des acti-
vités courantes de la société. Pour I'exercice terminé le 31 octobre 2008, ce reclassement a eu pour effet de diminuer les flux de
trésorerie provenant des activités d'exploitation de 60 156 $. Les flux de trésorerie utilisés dans les activités d'investissement ont
varié des mémes montants.

Conversion d'un placement

La valeur comptable du placement dans Caribbean Investments B.V. [CIBV] au 31 octobre 2008 [voir note 10] a été augmentée d'un
montant de 9 055 $ afin de refléter la conversion de ce placement en $US en utilisant le taux effectif a cette date. La contrepartie
de cet ajustement a été comptabilisée au cumul des autres éléments du résultat étendu compris dans les capitaux propres sans
aucune incidence sur les résultats nets de I'exercice terminé le 31 octobre 2008.

Autre normes

En juin 2009, I'ICCA a publié des modifications au chapitre 3862 «Instruments financiers — informations a fournir» qui sont entrées
en vigueur, pour la société, pour les états financiers de I'exercice terminé le 31 octobre 2009. Les modifications ont pour but
d'améliorer les informations a fournir au sujet des évaluations a la juste valeur et les informations a fournir concernant les risques
d'illiquidité.

Normes en vigueur le 16" novembre 2007

Codts pour remise en état des aéronefs

Le 18" novembre 2007, la société a modifié sa méthode comptable relativement a la comptabilisation des co(ts pour remise en état
des aéronefs. Jusqu'au 31 octobre 2007, la société comptabilisait ses co(ts selon la méthode d'établissement de courus «Accrued-
in-advance method», et ce, conformément aux méthodes comptables suggérées dans le guide américain Audits of Airlines publié
par I'American Institute of Certified Public Accountants. Selon cette méthode, la société pourvoyait aux colits de remise en état des
aéronefs au moyen d'une estimation de I'ensemble des colts futurs prévus jusqu’a I'échéance des baux relatifs aux aéronefs loués
en vertu de contrats de location-exploitations, ou de la durée restante de leur utilisation prévue par la société lorsque ceux-ci sont
détenus, répartis sur le nombre total de cycles de moteurs et le nombre total de mois des cellules et autres composantes prévus au
cours de ces mémes périodes.

Le 8 septembre 2006, le Financial Accounting Standards Board [«FASB»] a publié le FASB Staff Position [«FSP»] AUG AIR-1,
Accounting for Planned Major Maintenance Activities. Ce FSP a modifié le guide Audits of Airlines afin d'exclure I'utilisation de la

méthode d'établissement de courus comme méthode acceptable. Ce FSP est applicable a toutes les sociétés pour les exercices

ouverts a compter du 15 décembre 2006. Par conséquent, a compter du 18" novembre 2007, la société a abandonné la méthode

de I'établissement de courus et comptabilise les colts pour remise en état des aéronefs s'ils sont loués en vertu de contrats de

location-exploitation ou s'ils sont capitalisés avec les immobilisations corporelles [voir note 2].
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Ce changement de convention comptable a été comptabilisé rétroactivement avec retraitement des exercices antérieurs. L'applica-
tion de ces nouvelles normes s'est traduite, le 18" novembre 2007 par une augmentation des bénéfices non répartis de 584 $.

La société aurait également pu choisir de comptabiliser au résultat net les colts d'entretien de ses aéronefs acquis, au fur et a mesure
gue ceux-ci sont engagés. La société est d'avis que les conventions adoptées fournissent une meilleure information aux utilisateurs
des états financiers.

Modifications futures de conventions comptables

En janvier 2009, I'ICCA a publié trois nouvelles normes comptables: le chapitre 1582, «Regroupements d'entreprises», le chapitre 1601,
«Etats financiers consolidés», et le chapitre 1602, «Participations sans controle». Ces nouvelles normes s'appliqueront aux états finan-
ciers des exercices ouverts le 18" janvier 2011 ou aprés cette date. La Société évalue actuellement les exigences des nouvelles normes.

Regroupement d’entreprise

Le chapitre 1582 remplace I'ancien chapitre 1581, Regroupements d'entreprises, et établit des normes pour la comptabilisation d'un
regroupement d'entreprises. Le chapitre établit les principes et les conditions qui régissent la maniére dont I'acquéreur comptabilise
et évalue dans ses états financiers les actifs identifiables acquis, les passifs repris et toute participation ne donnant pas le controle
dans I'entreprise acquise; la maniere qu'il comptabilise et évalue I'écart d'acquisition acquis dans le regroupement d'entreprises ou
le gain résultant d’une acquisition a des conditions avantageuses; et, il détermine quelles sont les informations a fournir pour perme-
ttre aux utilisateurs des états financiers d'évaluer la nature et les effets financiers du regroupement d'entreprises. Il constitue I'équi-
valent canadien de la norme internationale d'information financiere IFRS 3, «Regroupements d’entreprises». Le chapitre s'applique
prospectivement aux regroupements d’entreprises pour lesquels la date d’acquisition se situe au début du premier exercice annuel
ouvert le 1€ janvier 2011 ou a une date ultérieure.

Etats financiers consolidés et participations sans contréle )

Les chapitres 1601 et 1602 remplacent I'ancien chapitre 1600, «Etats financiers consolidés». Le chapitre 1601 définit des normes pour
I'établissement d'états financiers consolidés. Il s'applique aux états financiers consolidés intermédiaires et annuels des exercices
ouverts a compter du 1€7 janvier 2011. Le chapitre 1602 définit des normes pour la comptabilisation, dans les états financiers conso-
lidés établis postérieurement a un regroupement d'entreprises, de la participation sans controle dans une filiale. Il constitue I'équivalent
des dispositions correspondantes de la norme internationale d'information financiere IAS 27 «Etats financiers consolidés et individuels»,
et s'applique aux états financiers consolidés intermédiaires et annuels des exercices ouverts a compter du 1€" janvier 2011.

IFRS

En février 2008, le Conseil des normes comptables du Canada [CNC] a confirmé que les PCGR du Canada, tels qu'ils sont utilisés
par les entreprises ayant une obligation publique de rendre des comptes, seront remplacés a compter des exercices ouverts a partir
du 187 janvier 2011, par les Normes internationales d'information financiére [IFRS]. La société devra présenter ses états financiers
intermédiaires et annuels de I'exercice se terminant le 31 octobre 2012 selon les IFRS.

La société a établi un plan de transition vers les IFRS qui comporte trois étapes : conception et planification, identification des diffé-
rences et élaboration de solutions, et mise en ceuvre et révision. La premiere étape qui portait sur la conception et la planification
est maintenant terminée. Elle consistait a élaborer un plan de transition vers les normes IFRS basé selon les résultats d'un diagnos-
tic préliminaire de haut niveau des différences entre les normes IFRS et les conventions comptables de la société. Cette analyse a
permis d’'obtenir un apercu des aspects les plus importants ou le passage aux IFRS risque d'avoir des répercussions pour la société,
notamment les obligations plus exhaustives en matiere de présentation et d'information a fournir. Durant cette étape, la direction de
la société a établi une structure formelle de gouvernance du projet de conversion, incluant un comité directeur des IFRS, afin de sur-
veiller le processus de transition relativement aux incidences sur la présentation de I'information financiere, aux processus opération-
nels, aux contréles internes et aux systémes d'information. La société est actuellement a I'étape de I'identification des différences,
entre les normes IFRS et les conventions comptables de la société, et I'élaboration de solutions.

Le passage des PCGR du Canada aux normes IFRS est une opération d'envergure susceptible de modifier de fagon notable la présen-
tation de I'information financiére. La société n'est pas en mesure actuellement d’estimer raisonnablement I'incidence que le passage
aux IFRS aura sur sa présentation de I'information financiere, puisqu’elle est a I'étape de I'identification des différences et I'élabora-
tion de solutions et qu’elle n'a pas encore choisi ses conventions comptables ni les exceptions prévues par I'lFRS 1 «Premiere adop-
tion des Normes internationales d'information financiere». Les aspects les plus importants identifiés a la premiére étape ont été
établis selon les renseignements actuellement disponibles, par conséquent, ils peuvent changer en fonction de nouveaux faits et de
nouvelles circonstances.

La société surveille régulierement de prés I'élaboration des normes publiées par le bureau des standards comptables internationaux
et par le CNC ainsi que les changements a la réglementation apportés par les Autorités canadiennes en valeurs mobilieres, lesquels
pourraient avoir une incidence sur le montant, la nature ou la communication de I'adoption des normes IFRS par la société.

4
TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE EN FIDUCIE OU AUTREMENT RESERVES

Au 31 octobre 2009, la trésorerie et équivalents de trésorerie en fiducie ou autrement réservés incluent 200 396 $ [210 481 $ au
31 octobre 2008] de fonds recus de clients, principalement canadiens, pour lesquels les services n'avaient pas été rendus et pour
lesquels le délai d'accessibilité n'avait pas été atteint, et ce, en conformité avec les organismes de réglementations canadiens et
avec I'entente commerciale de la société avec son fournisseur de services de traitements de carte de crédit. De plus, elle inclut
72 330 $, dont 28 476 $ est présenté hors de I'actif a court terme, [46 216 $ au 31 octobre 2008, dont 28 345 $ a long terme] qui
était cédé en nantissement de lettres de crédit.
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PLACEMENTS DANS DES PCAA

Restructuration

Au milieu du mois d'aolt 2007 le marché canadien des papiers commerciaux adossés a des actifs [«PCAA»] émis par des tiers a
souffert d'une crise des liquidités. Depuis ce temps, aucune transaction importante portant sur des titres détenus par la société n'a
été conclue sur un marché actif.

Le 16 aolt 2007 a la suite de la crise des liquidités, un groupe d’institutions financieres et d'autres parties ont convenu, en vertu
de l'accord de Montréal [I'«accord»], d'une période de moratoire relativement aux PCAA vendu par 23 émetteurs de conduits. Un
comité pancanadien d'investisseurs a été par la suite mis sur pied pour surveiller la restructuration ordonnée de ces instruments
pendant la période de moratoire.

Le 21 janvier 2009, le comité pancanadien des investisseurs a annoncé que le plan de restructuration portant sur les PCAA émis
par des tiers avait été mis en ceuvre. En vertu des dispositions du plan de restructuration, les porteurs de PCAA ont vu leur papier
commercial a court terme substitué par des billets a plus long terme dont I'échéance s'aligne sur celle des actifs auparavant détenus
par les conduits sous-jacents. La société détenait, a cette date, un portefeuille de PCAA émis par plusieurs fiducies ayant une valeur
nominale globale de 143 500 $.

A la date de la mise en ceuvre du plan, la société a procédé a une nouvelle évaluation de la juste valeur des ses placements dans
des PCAA avant la substitution. Lors de cette évaluation, la société a revue ses hypotheses afin de considérer les nouvelles informa-
tions rendues disponibles a cette date ainsi que les changements survenus dans les conditions du marché du crédit. A la suite de
I'évaluation au 21 janvier 2009, la provision pour dévaluation totalisait 47 450 $ et la juste valeur du portefeuille de placement dans
des PCAA s'établissait a 96 050 $. Les PCAA que la société détenait a cette date ont été substitués par de nouveaux titres. La
valeur nominale des nouveaux PCAA s'élevait, a cette date, a 141 741 $.

Durant I'exercice 2009, la société a encaissé des montants totalisant 8 062 $ relativement au remboursement du capital de PCAA
adossés a des actifs synthétiques, ou une combinaison d'actifs synthétiques et traditionnels titrisés (MAV 2 Eligibles) et de PCAA
adossés exclusivement a des actifs traditionnels titrisés (MAV 3 Traditionnels). La société a également encaissé sa quote-part de

6 400 $ des montants de trésorerie accumulés dans les conduits. De plus, la société a été avisée que plusieurs événements affec-
tant le crédit des PCAA qui sont adossés principalement a des actifs en sous-prime aux Etats-Unis ont eu lieu, résultant en des
pertes plus importantes que les garanties données en nantissement. Ces événements ont eu pour effet de réduire la valeur nominale
des placements dans des PCAA de 4 844 §$ ainsi que de réduire du méme montant la provision pour dévaluation des placements
dans des PCAA, puisque les montants avaient été provisionnés intégralement. La valeur nominale des nouveaux PCAA s'éleve a

128 835 $ au 31 octobre 2009 et se répartit comme suit :

MAV 2 Eligibles
La société détient 113 331 $ de PCAA adossés a des actifs synthétiques, ou une combinaison d'actifs synthétiques et traditionnels
titrisés, qui ont été restructurés en billets a taux variable, ayant une échéance prévue jusqu’en janvier 2017.

MAV 2 Inéligibles )

La société détient 7 630 $ de PCAA qui sont adossés principalement a des actifs en sous-prime aux Etats-Unis et qui ont été
restructurés sur une base de série par série, chaque série maintenant son exposition séparée a ses propres actifs et venant a
échéance jusqu'en décembre 2035.

MAV 3Traditionnels
La société détient 7 874 $ de PCAA adossés exclusivement a des actifs traditionnels titrisés qui ont été restructurés sur une
base de série par série, chaque fiducie ou série conservant ses propres actifs et venant a échéance jusqu’en septembre 2015.

Valorisation au 31 octobre 2009

Le 31 octobre 2009, la société a procédé a une nouvelle évaluation de la juste valeur de ses nouveaux PCAA. Lors de cette évalua-
tion, la société a revu ses hypothéses afin de considérer les nouvelles informations rendues disponibles ainsi que les changements
survenus dans les conditions de marché du crédit. La société a considéré, entre autres, les nouvelles informations rendues dispo-
nibles par BlackRock Canada Ltée qui a été nommeée, a la date de mise en ceuvre du plan, pour administrer les actifs. Ce dernier
publie des évaluations mensuelles de la juste valeur de PCAA qui sont adossés principalement a des actifs en sous-prime aux Etats-
Unis (MAV 2 Inéligibles) et de PCAA adossés exclusivement a des actifs traditionnels titrisés (MAV 3 Traditionnels). La direction de la
société a donc estimé la juste valeur de ses actifs, de méme catégorie, a I'aide de ces évaluations. Pour les autres titres, faute de
marchés actifs, la direction de la société a estimé la juste valeur de ces actifs en actualisant les flux de trésorerie futurs qui ont été
déterminés a I'aide d'un modele d'évaluation qui prend en compte les meilleures estimations par la direction qui se fondent autant
que possible sur des données de marché observables, telles que le risque de crédit attribuable aux actifs sous-jacents, les taux
d'intérét en vigueur sur les marchés en cause, les montants a recevoir et les dates d'échéances. La société a ainsi considéré les
informations publiées par DBRS le 11 aoGt 2009. Cette derniére a décoté les PCAA adossés a des actifs synthétiques, ou une combi-
naison d'actifs synthétiques et traditionnels titrisés (MAV 2 Eligibles) de catégorie A-2 a «BBB-». Avant cette décote, cette catégorie
de PCAA avait une cote de «An.
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Aux fins de I'estimation des flux de trésorerie futurs, la société a estimé que les instruments financiers a long terme issus de la
conversion de ses PCAA procureraient des rendements d'intérét de 0,0 % a 2,7 % [taux moyen pondéré de 2,1 %], selon le type de
séries. Ces flux de trésorerie futurs ont été actualisés, selon le type de séries, sur une période de 72 ans et selon des taux d'actua-
lisation variant de 7.3 % a 60,0 % [taux moyen pondéré de 11,7 %] qui tiennent compte de la liquidité.

A la suite de cette nouvelle évaluation, la société a constaté, le 31 octobre 2009, une dévaluation de ses placements dans des PCAA
de 5993 $. Cette dévaluation exclut un montant additionnel de la quote-part de la société au montant de 620 $ des montants estimés
de trésorerie accumulés dans les conduits au 31 octobre 2009, laquelle a été encaissée le 5 novembre 2009. La juste valeur du
portefeuille de PCAA s'établissait & cette date & 71 401 $ et la provision pour dévaluation totalisait 57 434 $, représentant 44,6 % de
la valeur nominale de 128 835 $.

Lestimation de la juste valeur des investissements en PCAA effectuée par la société est entourée d'une grande incertitude. La subs-
titution d'une ou plusieurs des données par une ou plusieurs hypothéses n'est pas raisonnablement réalisable dans ce contexte. La
direction juge sa technique d'évaluation appropriée dans les circonstances, cependant des modifications aux principales hypothéses
pourraient avoir une incidence importante sur la valeur des titres de PCAA au cours du prochain exercice. La résolution de ces incer-
titudes pourrait faire en sorte que la valeur définitive de ces placements s'écarte considérablement des meilleures estimations
actuelles de la direction, et I'ampleur de cet écart pourrait influer grandement sur nos résultats financiers.

Une variation a la hausse (baisse) de 1% [100 points de base] des taux d'actualisation estimés entrainerait une diminution (augmen-
tation) de la juste valeur estimative des PCAA détenus par la société d'environ 3 900 $.

La variation des soldes de placements dans des PCAA au bilan et la composition de la rubrique Perte (gain) sur des placements dans
des PCAA a I'état consolidé des résultats se résument comme suit :

Provision pour

Valeur nominale
des placements

dévaluation
des placements

Placements dans

Perte (gain)
sur placements

dans des PCAA dans des PCAA des PCAA dans des PCAA
$ $ $ $
Solde au 31 octobre 2007 154 500 (11 200) 143 300 —
Remboursement de capital (11 000) — (11 000) 222
Dévaluation des placements dans des PCAA — (45 705) (45 705) 45 705
Solde au 31 octobre 2008 /
Incidence sur les résultats de 2008 143 500 (56 905) 86 595 45 927
Ajustement relatif a la mise en ceuvre du plan
de restructuration du 21 janvier 2009 (1759) — (1 759) 1759
Réduction de la valeur nominale de PCAA (4 844) 4844 — —
Dévaluation des placements dans des PCAA — (5993) (5993) 5993
Remboursement de capital (8 062) — (8 062) —
Quote-part des montants estimés de trésorerie a recevoir — 620 620 (620)
Quote-part des montants de trésorerie — — — (6 400)
Réévaluation des options liées au remboursement
de crédits rotatifs [note 13] — — — (800)
Solde au 31 octobre 2009 /
Incidence sur les résultats de 2009 128 835 (57 434) 71 401 (68)

Le solde des placements dans des PCAA au 31 octobre 2009 se détaille comme suit :

Valeur nominale
des placements
dans des PCAA

Provision pour
dévaluation

des placements
dans des PCAA

Placements dans
dans des PCAA

$ $ $

MAV 2 Eligibles
Catégorie A-1 34 436 (8 775) 25 661
Catégorie A-2 63 894 (26 416) 37 478
Catégorie B 11 598 (10 129) 1469
Catégorie C 3403 (3343) 60
113 331 (48 663) 64 668
MAV 2 Inéligibles 7 630 (7 552) 78
MAV 3 Traditionnels 7 874 (1839) 6 035
Quote-part des montants estimés de trésorerie a recevoir — 620 620
128 835 (57 434) 71 401
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6
INSTRUMENTS FINANCIERS
Classement des instruments financiers

Le classement, au 31 octobre, des instruments financiers, autres que les instruments financiers dérivés désignés comme couvertures,
ainsi que leur valeur comptable et leur juste valeur se détaillent comme suit :

Valeur comptable Juste valeur
Détenus a Préts et Autres passifs
des fins de transactions créances financiers Total
$ $ $ $ $
2009
Actifs financiers
Trésorerie et équivalents de trésorerie 180 552 — — 180 552 180 552
Trésorerie et équivalents de trésorerie
en fiducie ou autrement réservés 272 726 — — 272 726 272 726
Débiteurs — 105 349 — 105 349 105 349
Placements dans des PCAA 71 401 — — 71 401 71 401
Dépots — 42 592 — 42 592 42 592
Instruments financiers dérivés — Contrats
d'achat a terme et autres instruments
financiers dérivés liés au carburant 4141 — — 4141 4141
Options liées au remboursement
de crédits rotatifs [note 13] 9 200 — — 9 200 9200
538 020 147 941 — 685 961 685 961
Passifs financiers
Créditeurs et charges a payer — — 266 445 266 445 266 445
Dette a long terme — — 107 684 107 684 107 684
Débenture — — 3 156 3 156 3 156
Instruments financiers dérivés — Contrats
d'achat a terme et autres instruments
financiers dérivés liés au carburant 12 949 — — 12 949 12 949
12 949 — 377 285 390 234 390 234
Valeur comptable Juste valeur
Détenus a Préts et Autres passifs
des fins de transactions créances financiers Total
$ $ $ $ $
2008
Actifs financiers
Trésorerie et équivalents de trésorerie 145 767 — — 145 767 145 767
Trésorerie et équivalents de trésorerie
en fiducie ou autrement réservés 256 697 — — 256 697 256 697
Débiteurs — 119 852 — 119 852 119 852
Placements dans des PCAA 86 595 — — 86 595 86 595
Dépots — 50 620 — 50 620 50 620
Instruments financiers dérivés — Contrats
d'achat a terme et autres instruments
financiers dérivés liés au carburant 8 498 — — 8 498 8 498
497 557 170 472 — 668 029 668 029
Passifs financiers
Créditeurs et charges a payer — — 282 440 282 440 282 440
Dette a long terme — — 150 085 150 085 150 085
Débenture — — 3 156 3 156 3 156
Instruments financiers dérivés — Contrats
d'achat a terme et autres instruments
financiers dérivés liés au carburant 88 215 — — 88 215 88 215
88 215 — 435 681 523 896 523 896

Juste valeur des instruments financiers
Les méthodes et hypothéses utilisées afin d'évaluer la juste valeur sont les suivantes :

La juste valeur de la trésorerie et équivalents de trésorerie, de la trésorerie et équivalents de trésorerie ou autrement réservés, des

débiteurs, des créditeurs et charges a payer et de la débenture, se rapproche de leur valeur comptable en raison de I'échéance a
court terme de ces instruments financiers.
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La juste valeur des placements dans des PCAA fait I'objet, a la note 5, d'une analyse détaillée relativement aux méthodes et hypo-
theses utilisées.

La juste valeur des dépdts se reproche de leur valeur comptable compte tenu qu'ils sont assujettis a des conditions similaires a celles
que la société pourrait obtenir pour des instruments ayant des termes similaires.

La juste valeur de la dette a long terme se rapproche de sa valeur comptable compte tenu qu’elle est assujettie a des conditions, y
compris des taux d'intérét variables, similaires a celles que la société pourrait obtenir pour des instruments ayant des termes similaires.

Les instruments financiers dérivés sont composés essentiellement de contrats de change a terme, de contrats d'achat a terme et
d'autres instruments financiers dérivés liés au carburant. La juste valeur des instruments financiers dérivés correspond au montant
de la contrepartie dont conviendraient des parties compétentes agissant en toute liberté dans des conditions de pleines concurrences.
La société établit la juste valeur de ses instruments financiers dérivés en utilisant le cours acheteur ou le cours vendeur, selon ce qui
est approprié, sur le marché actif le plus avantageux auquel la société a un acces immédiat. Si le marché d'un instrument financier
dérivé n'est pas actif, la société établit la juste valeur par |'application de techniques d'évaluation, I'utilisation des informations dispo-
nibles sur des transactions portant sur des instruments identiques en substance, I'analyse des flux de trésorerie actualisés ou d'autres
techniques, le cas échéant. La société s'assure, dans la mesure du possible, d'intégrer les facteurs que des intervenants sur le
marché prendraient en considération pour fixer un prix et que la technique d'évaluation est conforme aux méthodes économiques
acceptées pour la fixation du prix d'instruments financiers. La juste valeur des options liées au remboursement de crédits rotatifs a
été initialement déterminée en utilisant le modéle d'option Black & Sholes et la juste valeur, au 31 octobre 2009, des PCAA sous-jacents.

La valeur comptable des instruments financiers dérivés au 31 octobre se détaille comme suit :

Actif Passif
$ $
2009
Instruments financiers dérivés désignés comme couvertures de flux de trésorerie
Contrats de change a terme 2413 27 144
Instruments financiers dérivés désignés comme couvertures de juste valeur
Contrats de change a terme 504 200
Instruments financiers dérivés classés comme détenus a des fins de transaction
Contrats d'achat a terme et autres instruments financiers dérivés liés au carburant 4141 12 949
Options liées au remboursement de crédits rotatifs [note 13] 9 200 —
13 341 12 949
16 258 40 293
2008
Instruments financiers dérivés désignés comme couvertures de flux de trésorerie
Contrats de change a terme 111 448 1843
Instruments financiers dérivés désignés comme couvertures de juste valeur
Contrats de change a terme 3315 —
Instruments financiers dérivés classés comme détenus a des fins de transaction
Contrats d'achat a terme et autres instruments financiers dérivés liés au carburant 8 498 88 215
123 261 90 058

Le tableau suivant présente la hiérarchie des évaluations a la juste valeur des instruments financiers selon leur niveau au 31 octobre

2009 :
Prix cotés sur Autres données Données non
des marchés actifs observables observables
(niveau 1) (niveau 2) (niveau 3) Total
$ $ $ $

Actifs financiers
Placements dans des PCAA — — 71 401 71 401
Instruments financiers dérivés

- Contrats d'achat a terme et autres instruments

financiers dérivés liés au carburant — 4141 — 4141

- Contrats de change a terme — 2 917 — 2 917
- Options liges au remboursement

de crédits rotatifs [note 13] — — 9 200 9 200

— 7 058 80 601 87 659

Passifs financiers
Instruments financiers dérivés
- Contrats d'achat a terme et autres instruments

financiers dérivés liés au carburant — 12949 — 12 949
- Contrats de change a terme — 27 344 — 27 344
— 40 293 — 40 293
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Gestion des risques découlant des instruments financiers

Dans le cours normal de ses affaires, la société est exposée au risque de crédit et de contrepartie, au risque de liquidité, au risque
de marché découlant des variations de taux de change de certaines devises, des variation des prix du carburant et des variations des
taux d'intérét. La société gere ces expositions au risque sur une base continue. Afin de limiter les incidences sur ses revenus, ses
dépenses et ses flux de trésorerie, découlant de la fluctuation des taux de change, des prix du carburant et des taux d'intérét, la
société peut recourir a I'utilisation de divers instruments financiers dérivés. La direction de la société est responsable de I'établisse-
ment des niveaux de risques acceptables et elle n'utilise les instruments financiers dérivés qu'aux fins de gestion de ses risques,
des engagements ou obligations existants ou prévus qu'elle prévoit effectuer compte tenu de son expérience passée.

Risque de crédit et de contrepartie

Le risque de crédit provient principalement d'une éventuelle incapacité des clients, des fournisseurs de services, des bailleurs d'aé-
ronefs et moteurs et des institutions financieres, y compris les autres contreparties liés aux équivalents de trésorerie, aux instruments
financiers dérivés et aux placements dans des PCAA, a satisfaire leurs obligations.

Les comptes clients compris avec les débiteurs au bilan totalisent 59 380 $ au 31 octobre 2009 [76 482 $ au 31 octobre 2008]. Les
comptes clients sont composés d'un grand nombre de clients, y compris des agences de voyages et autres fournisseurs de services.
Les comptes clients proviennent de la vente de vacances a forfait a des particuliers par I'entremise d'agences de voyages et de la
vente de sieges a des voyagistes géographiguement dispersés. Aucun client ne représente plus de 10 % du solde des débiteurs. Au
31 octobre 2009, environ 8 % [environ 6% au 31 octobre 2008] des débiteurs était impayés depuis plus de 90 jours apres la date
exigible, tandis qu’environ 73 % [environ 80% au 31 octobre 2008] était en regle, a moins de 30 jours. Il ne s'est jamais produit que
la société encours des pertes importantes pour ses comptes clients.

En vertu de ses ententes avec des fournisseurs de services et principalement des hoteliers, la société effectue des dépdts afin de
bénéficier d'avantages, entre autres relativement au prix, a I'exclusivité et I'allotement de chambres. Au 31 octobre 2009, ces dépbts
totalisent 31 808 $ [38 492 $ au 31 octobre 2008]. Ces dépdts sont généralement compensés par les achats de nuitées dans ces
hotels. Le risque provient du fait que ces hotels ne seraient pas en mesure d'honorer leurs obligations en fournissant les nuitées
entendues. La société tente de minimiser son risque en limitant les dépdts aux seuls hoteliers qui sont reconnus et réputés dans
les marchés visés. Ces dépots sont répartis sur un grand nombre d’'hotels et il n'est jamais arrivé que la société doive radier un
montant appréciable pour ses dépots aux fournisseurs.

En vertu de ses baux pour des aéronefs et des moteurs, la société effectue des dépots lors de la mise en place de ceux-ci, notam-
ment pour garantir les loyers résiduels. Ces dépots totalisent 10 784 $ au 31 octobre 2009 [12 128 $ au 31 octobre 2008] et seront
remboursés a I'échéance des baux. La société est également tenue de verser des encaisses bailleurs sur la durée des baux afin
de garantir le bon état des aéronefs. Ces encaisses bailleurs sont comptabilisées en charges lorsque les débours afférents sont
effectués. Toutefois, ces encaisses bailleurs sont généralement remboursées a la société sur dépdt de preuves que les entretiens
afférents ont été effectués par la société. Au 31 octobre 2009, les encaisses bailleurs ainsi réclamées totalisent 14 723 $ [8 576 $ au
31 octobre 2008] et sont comprises avec les débiteurs. Il ne s'est jamais produit que la société doive radier un montant appréciable
de dépdts et de réclamations d’encaisses bailleurs auprés des bailleurs d'aéronefs et de moteurs.

Pour les institutions financiéres, y compris les diverses contreparties, le risque maximum de crédit au 31 octobre 2009 est lié a la tré-
sorerie et équivalents de trésorerie, y compris ceux en fiducie et autrement réservés, aux placements dans des PCAA et aux instruments
financiers dérivés comptabilisés a I'actif. Ces actifs sont détenus ou transigés avec un nombre restreint d'institutions financieres et
autres diverses contreparties. La société est exposée au risque que ces institutions financieres et autres diverses contreparties, avec
lesquelles elle détient des titres ou conclut des contrats, ne soient pas en mesure de respecter leurs engagements. La société minimise
son risque en ne concluant des contrats qu'avec des institutions financiéres et autres diverses contreparties de grande envergure ayant
des cotes de crédit appropriées. La société a pour politique de n'investir que dans des produits bénéficiant d'une cote de crédit minimale
de R1-Mid ou mieux [selon Dominion Bond Rating Service (DBRS)], A1 [selon Standard & Poor's] ou P1 [selon Moody’s] en plus d'étre
cotés par un minimum de deux firmes de cotation. Lexposition a ces risques est étroitement surveillée et contenue dans les limites
dictées par les différentes politiques de la société. La société réexamine ses politiques de fagon réguliere.

A I'exception des placements dans des PCAA [voir note 5], la société estime ne pas &tre soumise & une concentration importante
du risque de crédit au 31 octobre 2009.

Risque de liquidité

La société est exposée au risque de ne pas étre en mesure d’honorer ses engagements financiers dans les délais établis aux ter-
mes de ses engagements et a un prix raisonnable. La société dispose d'un département de trésorerie qui a comme responsabilité,
entre autres, de s'assurer d'une saine gestion des liquidités disponibles, du financement et du respect des échéances a I'échelle
consolidée de la société. Sous la supervision de la haute direction, le département de trésorerie gere les liquidités de la société en
fonction des prévisions financiéeres et des flux de trésorerie anticipés.

Le tableau suivant résume les échéances contractuelles des passifs financiers a la valeur comptable de la société en date du 31
octobre 2009 :

Echéance Echéance Echéance

de moins d'un an de un a deux ans de deux a cing ans Total

$ $ $ $

Créditeurs et charges a payer 266 445 — — 266 445
Instruments financiers dérivés 40 243 50 — 40 293
Dette a long terme 24 576 83 108 — 107 684
Débenture 3 156 — — 3 156
Total 334 420 83 158 — 417 578
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Risque de marché

Risque de change

La société est exposée, principalement en raison de ses nombreuses ententes avec des fournisseurs étrangers, de ses baux d'aé-
ronefs et de moteurs, des achats de carburant, de sa dette a long terme et de ses revenus en devises étrangeres, et en raison des
fluctuations des taux de change en ce qui concerne principalement le dollar américain, I'euro et la livre sterling par rapport au dollar
canadien et a I'euro, le cas échéant. Environ 30 % des colts de la société sont effectués dans une devise autre que la monnaie de
mesure de I'unité d’exploitation qui encoure les colts alors qu'un pourcentage négligeable des revenus est réalisé avec une devise
autre que la monnaie de mesure de I'unité d’exploitation qui effectue la vente. Afin de préserver la valeur des engagements et

des transactions anticipées, la société conclut des contrats de change a terme pour I'achat et/ou la vente de devises, en fonction de
I"évolution anticipée des taux de change, dont I'échéance est généralement de moins de deux ans, et ce, en conformité avec sa
politique de gestion des risques de devises.

Le tableau suivant résume la position nette, en dollars canadiens, des actifs financiers et passifs financiers de la société et de ses
filiales en devises, autres que leur monnaie de mesure des états financiers, au 31 octobre, en fonction de leur monnaie de mesure
des états financiers :

Actif net (Passif net) Dollar américain Euro Livre sterling Dolllar canadien Autres devises Total
2009 $ $ $ $ $ $

Monnaie de mesure des états
financiers des sociétés du groupe

Euro (4 168) — 16 (1837) (579) (6 568)
Livre sterling 648 7192 — 7 326 — 15 166
Dollar canadien (63 117) 2 628 9199 — 361 (50 929)
Autres devises 153 213 — (60) (343) (37)
Total (66 484) 10 033 9215 5429 (561) (42 368)
Actif net (Passif net) Dollar américain Euro Livre sterling Dolllar canadien Autres devises Total
2008 $ $ $ $ $ $

Monnaie de mesure des états
financiers des sociétés du groupe

Euro 4 499 — (161) 51 (4 169) 220
Livre sterling 1345 1935 — 12 154 — 15434
Dollar canadien (45 153) (1 629) (288) — (1477) (48 541)
Autres devises (884) 1546 — (18) (167) 477
Total (40 193) 1852 (449) 12 187 (5 807) (32 410)

Le 31 octobre 2009, si le dollar canadien avait varié¢ de 5 %, a la hausse ou a la baisse, en comparaison avec les autres devises, avec
I'hypothése que toutes les autres variables demeurent constantes, le résultat net de la société pour I'exercice terminé le 31 octobre
2009 aurait été respectivement supérieur ou inférieur de 3 950 $ [7 400 $ au 31 octobre 2008] alors que les autres éléments du ré-
sultat étendu auraient respectivement été inférieurs ou supérieurs de 19 700 $ [32 800 $ au 31 octobre 2008].

Risque de variation des prix du carburant )

La société est particulierement exposée aux fluctuations des prix du carburant. Etant donné les pressions concurrentielles au sein
de l'industrie, rien ne garantit que la société serait en mesure de répercuter toute augmentation des prix du carburant a ses clients
en augmentant les tarifs et, le cas échéant, qu'une augmentation de tarifs suffirait a contrebalancer les co(ts accrus de carburant,
ce qui pourrait avoir une incidence défavorable sur ses activités, sur sa situation financiere ou sur ses résultats d'exploitation. Afin
de se protéger contre les augmentations subites et importantes des prix du carburant, la société s'est dotée d'une politique de ges-
tion des risques de carburant qui autorise I'utilisation de contrats a terme, et d'autres types d'instruments financiers dérivés, dont
I'échéance est généralement de moins de deux ans.

Le 31 octobre 2009, si les prix du carburant avaient varié de 10 %, a la hausse ou a la baisse, avec I'hypothése que toutes les autres
variables demeurent constantes, le résultat net de la société pour I'exercice terminé le 31 octobre 2009 aurait été respectivement
supérieur ou inférieur de 7 500 $ [18 600 $ au 31 octobre 2008].

Au 31 octobre 2009, 21 % des besoins estimatifs de I'exercice 2010 et 2 % des besoins estimatifs de |'exercice 2011 étaient cou-
verts par des instruments financiers dérivés liés au carburant [46 % des besoins estimatifs de I'exercice 2009 et 10 % des besoins
estimatifs de |'exercice 2010 étaient couverts au 31 octobre 2008].

Risque de taux d’intérét

La société est exposée aux fluctuations des taux d'intérét, principalement en raison de ses dettes a long terme a taux variables. La
société gere son exposition aux fluctuations de taux d'intérét et pourrait, le cas échéant, conclure des accords de swaps consistant
a échanger des taux variables pour des taux fixes.

Les fluctuations des taux d'intérét pourraient également avoir une incidence sur les revenus d'intéréts que la société tire de sa tré-
sorerie et de ses équivalents de trésorerie. La société s'est dotée d'une politiqgue de placement dont les objectifs sont de préserver
le capital, la liquidité des instruments et d'obtenir un rendement raisonnable. La politique précise les types d'instruments d'investis-
sement permis, leur concentration, leur cote de crédit acceptable et leur échéance maximum.
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Le 31 octobre 2009, si les taux d'intérét avaient varié de 25 points de base, a la hausse ou a la baisse, avec I'hypothése que toutes
les autres variables demeurent constantes, le résultat net de la société pour I'exercice terminé le 31 octobre 2009 aurait été respec-
tivement supérieur ou inférieur de 800 $ [600 $ au 31 octobre 2008].

Gestion du risque de capital

Les objectifs de la société en termes de gestion du capital sont d'abord d’assurer la pérennité de celle-ci afin de pouvoir poursuivre
son exploitation, de fournir un rendement a ses actionnaires, de fournir des avantages a ses autres parties prenantes et de maintenir
une structure de capital la plus optimale possible afin de réduire le colt en capital.

La société gére sa structure de capital en fonction de la conjoncture économiqgue. Afin de maintenir ou d'ajuster sa structure de
capital, la société peut décider de déclarer des dividendes aux actionnaires, de remettre du capital a ses actionnaires et de racheter
de ses actions sur le marché ou émettre de nouvelles actions.

La société effectue le suivi de sa structure en capital en utilisant le ratio dette/équité rajusté. Ce ratio se calcule comme suit : dette
nette/avoir des actionnaires. La dette nette est égale a la somme de la dette a long terme, de la débenture et des obligations en
vertu de contrats de location-exploitation, excluant les ententes avec les fournisseurs, moins la trésorerie et équivalents de trésorerie
[non détenus en fiducie ou autrement réservés] et les placements dans des PCAA.

La stratégie de la société est de maintenir un ratio dette/équité inférieur a 1. Le calcul du ratio dette/équité en date du 31 octobre se
résume comme suit :

2009 2008
[redressé — note 3]
$ $

Dette nette
Dette a long terme 107 784 150 085
Débenture 3156 3 156
Obligations en vertu de contrats de location-exploitation [note 23] 385 209 297 094
Trésorerie et équivalents de trésorerie (180 552) (145 767)
Placements dans des PCAA (71 401) (86 595)
244 196 217 973
Capitaux propres 367 361 345 930
Ratio dette/équité 66,5 % 63,0 %

Les facilités de crédit de la société sont assorties de certaines clauses restrictives incluant entre autre un ratio d'endettement et un
ratio de couverture des frais fixes. Ces ratios sont suivis par la direction et ensuite soumis trimestriellement au conseil d’administra-
tion de la société. Au 31 octobre 2009, la société respecte ces ratios. A I'exception des clauses restrictives liées aux facilités de
crédit, la société n'est soumise a aucune exigence en matiere de capital imposée par des tiers.

7
DEPOTS

2009 2008

$ $

Dépots relatifs aux aéronefs et moteurs loués 10 784 12128

Dépobts aupres de fournisseurs 31808 38 492

42 592 50 620

Moins tranche récupérable a moins d'un an 30 578 32 094

12 014 18 526
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8

IMMOBILISATIONS CORPORELLES

2009

2008
[redressé — note 3

Amortissement

Amortissement

Coat cumulé Colt cumulé
$ $ $ $
Aéronefs 143 936 102 055 150 304 95 490
Améliorations — aéronefs loués en vertu de contrats
_ de location-exploitation 45 456 34 803 42 209 28 261
Equipement d'aéronefs 44 081 36 833 42 522 34 891
Equipement informatiques 62 507 47 868 64 823 42 771
Moteurs d'aéronefs 20172 11 891 20172 10 419
Equipement et mobilier de bureau 30 765 22 937 30 901 22 356
Améliorations locatives 35178 21 586 34 540 18 231
Pieces de rechange durables 28 095 17 896 27 039 14 561
Edifices administratifs 9700 1110 9585 736
419 890 296 979 422 095 267 716
Moins : amortissement cumulé 296 979 267 716
Valeur nette 12291 154 379
9
ECARTS D'ACQUISITION ET AUTRES ACTIFS INCORPORELS
2009 2008
[redressé —note 3 |
$ $
Ecarts d'acquisition 113 993 124 444
Marques de commerce, non amortissables 15738 17 144
Logiciels informatiques, net de I'amortissement cumulé de 37 111 $ [560 784 $ en 2008] 22 432 16 915
Listes de clients, net de I'amortissement cumulé de 1 876 $ [1 496 $ en 2008] 7 993 10 215
160 156 168 718
La variation des écarts d'acquisition se présente comme suit :
2009 2008
$ $
Solde au début de I'exercice 124 444 119 614
Acquisitions [note 19] — 1756
Radiation d'écarts d'acquisition [note 18] (8 468) —
Ecart de conversion (1983) 3074
113 993 124 444

Au cours du trimestre terminé le 31 octobre 2009, la société a effectué son test annuel de dépréciation de ses écarts d'acquisition
et margues de commerce, en actualisant les flux de trésorerie futurs issus des prévisions financieres les plus récentes des ses

unités d’exploitation et aucune dépréciation n'a été relevée [aucune dépréciation en 2008], a I'exception de la radiation de 8 468 $
effectuée dans le cadre de la restructuration du réseau de distribution en France [voir note 18].

10
PLACEMENTS ET AUTRES ACTIFS
2009 2008
[redressé —note 3]
$ $
Placement dans Caribbean Investments B.V. 66 347 68 114
Frais reportés, solde non amorti [note 3] 2234 2028
Autres placements 118 603
Divers 192 847
68 891 71592
La variation du placement dans CIBV se présente comme suit :
2009 2008
[redressé —note 3]
$ $
Solde au début de I'exercice 68 114 —
Acquisition et apport en capital 5824 57 854
Quote-part de la perte nette 24 (427)
Ecart de conversion (7 615) 10 687
66 347 68 114
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Le 10 décembre 2007 la société a acquis une participation de 35 % dans CIBVY, une société qui exploite cing hotels, situés au
Mexique et en République dominicaine, pour une contrepartie au comptant de 51 605 $ [51 100 $ US] et des paiements condition-
nels supplémentaires pouvant atteindre 4 000 $ US basés sur I'atteinte de certaines conditions spécifiques d'ici la fin de I'année
2009. De plus, le 9 avril 2008, la société a effectué un apport en capital de 4 150 $ [4 113 $ US]. Les co(ts d'acquisition relatifs a
cette transaction se sont élevés a 2 099 $. Cette acquisition a été comptabilisée selon la méthode de comptabilisation a la valeur de
consolidation, et la quote-part du bénéfice net de la société acquise a été comptabilisée a compter du 10 décembre 2007 Lécart
entre le colt de la participation de la société dans CIBV et sa quote-part de |'actif net a la date d'acquisition s'éléve a 16 000 $ et a
été alloué a I'écart d'acquisition théorique.

L'actionnaire majoritaire de CIBV pourrait exiger de la société qu'elle avance les fonds nécessaires au remboursement d'une des
dettes a long terme de CIBV advenant que celle-ci ne soit pas en mesure d'effectuer les remboursements prévus. Le montant maxi-
mal que la société pourrait devoir avancer ne peut cependant pas étre supérieur a sa quote-part de 35 % de cette dette a long terme.
Au 31 octobre 2009, la quote-part de la dette a long terme de la société s'éleve a 11 473 $ [7 218 €].

1

EMPRUNTS BANCAIRES

Des crédits d'exploitation totalisant 11 287 € [17 942 $] [11 287 € [17 411 $] en 2008] ont été accordés a certaines filiales francaises.
Ces crédits d'exploitation sont renouvelables annuellement et étaient inutilisés aux 31 octobre 2009 et 2008.

Pour ses opérations en Europe, la société dispose de facilités de cautionnement renouvelables annuellement au montant de 13 050 €
[20 744 $] [14 118 € [21 778 $] en 2008]. Au 31 octobre 2009, des lettres de cautionnement étaient émises pour un total de 6 220 €
[9 888 $] [4 586 € [7 074 $] en 2008].

DEBENTURE

Le 6 avril 2004, une filiale de la société a émis une débenture au montant de 3 156 $ portant intérét au taux de 6 %. La débenture a
été remboursée en especes le 6 novembre 2009, a la suite d'un amendement de |'entente initiale permettant le remboursement a
cette date.

13
DETTE A LONG TERME
2009 2008
$ $
Emprunts garantis par des aéronefs au montant de 26 667 $ US [40 000 $ US au 31 octobre
2008], portant intérét aux TIOL [taux interbancaire offert a Londres] majorés de 2,15 % et 3,25 %
et remboursables par quatre versements semestriels égaux jusqu’en ao(t 2011 28 730 48 180
Montants utilisés en vertu des facilités de crédit a terme rotatif échéant de 2010 a 2012 77 963 100 000
Autres 991 1905
107 684 150 085
Moins versements échéant a moins d'un an 24 576 16 745
83 108 133 340

Les versements a effectuer sur la dette a long terme au cours des deux prochains exercices sont comme suit :

$

2010 24 576
2011 83 108
107 684

Au 31 octobre 2009, la société dispose d'un crédit a terme rotatif, qui a été augmenté le 9 février 2009 de 86 350 $ a 157 000 $

[a la suite de la mise ne ceuvre du plan de restructuration des PCAA et conformément aux termes de |'entente], venant a échéance
en 2012, ou immédiatement exigible dans I'éventualité d'un changement de contrble, et, aux fins d'émission de lettre de crédit, d'un
crédit rotatif au montant de 60 000 $, pour lequel la société doit céder en nantissement de la trésorerie égale a 105 % des lettres
de crédit émises. Selon les termes de cette entente, les tirages peuvent étre effectués sous la forme d’acceptations bancaires ou
d'emprunts bancaires, en dollars canadiens, en dollars américains, en euros ou en livres sterling. Lentente porte intérét au taux des
acceptations bancaires, au taux préférentiel de l'institution financiere, ou au TIOL [Taux interbancaire offert a Londres], majoré d'une
prime déterminée en fonction de certains ratios financiers calculés sur une base consolidée. Le crédit a terme rotatif a porté intérét
au taux moyen de 3,2 % au cours de |'exercice terminé le 31 octobre 2009.

Au 31 octobre 2009, la société dispose de deux crédits a terme rotatif au montant de 9 355 $ et de 88 888 $ pour un montant total
de 98 243 $, le premier échéant en 2010 et le second échéant en 2011, ou immédiatement exigible dans I'éventualité d'un change-
ment de contréle. Selon les termes de ces ententes, les tirages peuvent étre effectués sous la forme d'acceptations bancaires ou
d'emprunts bancaires, en dollars canadiens, en dollars américains, en euros ou en livres sterling. Ces ententes portent intéréts au
taux des acceptations bancaires, aux taux préférentiel de I'institution financiére, ou au TIOL affecté par une prime différente déter-
minée selon la forme de financement. Les deux crédits a terme rotatif ont porté intérét au taux moyen de 1,3 % au cours de I'exer-
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cice terminé le 31 octobre 2009. Ces crédits comportent également des mécanismes sous la forme d'options qui sont maintenant
effectifs a la suite de la mise en ceuvre du plan de restructuration des PCAA [voir note 5], qui permettront a la société, au gré de
celle-ci, de rembourser a I'échéance les montants tirés, sous certaines conditions, jusqu'a concurrence de 59 463 $ & partir des billets
restructurés. Ces options ont initialement été présentées a leur juste valeur de 8 400 $ et le gain initial correspondant a été reporté
et est comptabilisé en résultat net sur la durée des ententes de crédits sous la rubrique Amortissement [voir notes 14 et 17]. Ces
options sont présentées a leur juste valeur a chaque date d'arrétée des comptes sous la rubrique Instruments financiers dérivés a
I'actif et toute variation de la juste valeur des options est comptabilisée en résultat net sous la rubrique Perte (gain) sur des place-
ments dans des PCAA [voir note 5]. La société a procédé a une évaluation des options en date du 31 octobre 2009 et a comptabilisé
une augmentation de la juste valeur de ces options de 800 $ pour porter la juste valeur de ces options a 9 200 $ a cette date.

14

AUTRES PASSIFS
2009 2008
$ $
Passif au titre des prestations constituées [note 22] 17 050 14 262
Avantages incitatifs reportés 12739 11 813
Part des actionnaires sans controle 7754 8 442
Gains reportés sur options liées au remboursement de crédits rotatifs 4200 —
41 743 34 517

15

CAPITAUX PROPRES

Capital-actions autorisé

Actions a droit de vote variable de catégorie A

Un nombre illimité d'actions a droit de vote variable de catégorie A [«actions de catégorie A»], participantes, ne pouvant étre déte-
nues ou contrélées que par des personnes autres que des Canadiens au sens de la Loi sur les transports au Canada [«LTC»],
lesquelles se voient conférer une voix par action de catégorie A, sauf il si le nombre d'actions de catégorie A émises et en circulation
excede 25 % du total des actions votantes émises et en circulation [ou tout pourcentage supérieur que le gouverneur en conseil
peut fixer aux termes de la LTC], ou ii] si I'ensemble des voix exprimées par les détenteurs d'actions de catégorie A ou pour leur
compte a une assemblée excede 25 % [ou tout pourcentage supérieur que le gouverneur en conseil peut fixer aux termes de la
LTC] de I'ensemble des voix qui peuvent étre exprimées a cette assemblée.

Sil'un ou l'autre de ces seuils est dépassé, le droit de vote rattaché a chaque action de catégorie A diminuera automatiquement,
sans autre formalité. Pour la circonstance décrite en i] ci-dessus, les actions de catégorie A prises comme une catégorie ne peuvent
pas donner plus de 25 % [ou tout pourcentage supérieur que le gouverneur en conseil peut fixer aux termes de la LTC] du total des
droits de vote rattachés au total des actions votantes émises et en circulation de la société. Pour la circonstance décrite en ii] ci-
dessus, les actions de catégorie A prises comme une catégorie pour une assemblée ne peuvent pas donner plus de 25 % [ou tout
pourcentage supérieur que le gouverneur en conseil peut fixer aux termes de la LTC] du nombre total des voix qui peuvent étre
exprimées a cette assemblée.

Chaque action de catégorie A émise et en circulation sera convertie en une action a droit de vote de catégorie B, automatiqguement
et sans aucune démarche de la part de la société ou du porteur, si i) I'action de catégorie A est ou devient détenue et controlée par
un Canadien au sens de la LTC, ou ii) les dispositions de la LTC ayant trait aux restrictions relatives a la propriété étrangére sont
abrogées sans étre remplacées par d'autres dispositions semblables.

Actions a droit de vote de catégorie B

Un nombre illimité d'actions a droit de vote de catégorie B [«actions de catégorie B»], participantes, ne pouvant étre détenues et
contrélées que par des Canadiens au sens de la LTC, lesquels se voient conférer une voix par action de catégorie B a toutes les
assemblées d'actionnaires de la société. Chaque action de catégorie B émise et en circulation sera convertie en une action de caté-
gorie A, automatiguement et sans aucune démarche de la part de la société ou du porteur, si I'action de catégorie B est ou devient
détenue ou contrélée par une personne autre qu’'un Canadien au sens de la LTC.

Actions privilégiées

Un nombre illimité d'actions privilégiées, sans droit de vote, pouvant étre émises en séries, chaque série comportant le nombre
d'actions, la désignation, les droits, privileges, restrictions et conditions qui sont fixés par le conseil d'administration.
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Capital-actions émis et en circulation
Les modifications touchant les actions de catégorie A et les actions de catégorie B ont été les suivantes :

Nombre d'actions $
Solde au 31 octobre 2007 33 628 386 156 964
Emission de la trésorerie 65 635 1331
Exercice d'options 48 420 903
Rachat et annulation d'actions (1 064 200) (5 000)
Solde au 31 octobre 2008 32 678 241 154 198
Emission de la trésorerie 5037 547 61 949
Exercice d'options 1301 89
Solde au 31 octobre 2009 37 728 799 216 236

Au 31 octobre 2009, le nombre d'actions de catégorie A et de catégorie B s'élevait respectivement a 869 249 et a 36 859 550
[1 383 159 et 31 295 085 au 31 octobre 2008].

Appel public a I'épargne

Les 30 septembre et 6 octobre 2009, la société, dans le cadre d'un appel public a I'épargne, a émis un total de 4 887 500 actions a
droit de vote, composées d'actions de catégorie A et de catégorie B, au prix de 13,00 $ I'action, pour un produit brut de 63 538 $.
Le produit net tiré de ce placement, déduction faite des commissions des preneurs fermes et des frais d'émissions, s'est élevé a
60 530 $.

Rachats d’actions

Le 15 juin 2008, la société a renouvelé, pour une période de douze mois, son offre publique de rachat dans le cours normal de ses
affaires qui a débuté le 15 juin 2007. Ce renouvellement visait de racheter pour fins d’annulation un nombre maximal de 3 175 506
actions de catégorie A et actions de catégorie B de la société, soit moins de 10 % des actions de catégorie A et des actions de
catégorie B détenues par le public a la date du dépot du renouvellement de I'offre [3 288 003 actions de catégorie A et actions de
catégorie B représentant 10 % des actions de catégorie A et actions de catégorie B émises et en circulation le 15 juin 2007]. Les
actions étaient rachetables au cours du marché plus les frais de courtage.

Conformément a ses offres publiques de rachat dans le cours normal de ses affaires, la société a racheté, au cours de |'exercice ter-
miné le 31 octobre 2008, un total de 1 064 200 actions a droit de vote, composé d'actions de catégorie A et d'actions de catégorie
B, pour une contrepartie au comptant de 24 864 §$.

Lexcédent des valeurs de rachats sur la valeur comptable des actions a été débité aux bénéfices non répartis comme primes aux
rachats d'actions.

Régime de droits de souscription

A l'assemblée annuelle tenue le 12 mars 2008, les actionnaires ont ratifié le régime de droits de souscription a l'intention des action-
naires modifié et mis & jour le 16 janvier 2008 [le «régime de droits»]. Le régime de droits donne aux porteurs d'actions de catégorie
A et a ceux d'actions de catégorie B le droit d'acquérir, dans certaines circonstances, des actions additionnelles a un prix équivalant
a b0 % de la valeur au marché au moment de I'exercice desdits droits. Le régime de droits est congu de maniére a donner au conseil
d'administration le temps d’examiner des offres, permettant ainsi aux actionnaires de recevoir la pleine et juste valeur pour leurs
actions. Le régime de droits prendra fin a I'assemblée générale annuelle des actionnaires qui se tiendra en 2011, a moins qu'il soit
résilié avant ladite assemblée.

Régime d’options d'achat d'actions

A l'assemblée annuelle tenue le 11 mars 2009, les actionnaires ont ratifié le nouveau régime d'options d'achat d'actions a I'intention
des dirigeants et des employés, adopté par le conseil d'administration le 14 janvier 2009. En vertu de ce régime, la société peut
accorder aux personnes admissibles 1 945 000 actions de catégorie A ou actions de catégorie B additionnelles a un prix par action
correspondant au cours moyen pondéré des actions pendant les cing jours de négociation précédant |'attribution des options. Les
options attribuées peuvent étre exercées au cours d'une période de dix ans, mais sous réserve de conditions a étre déterminées
lors des octrois. Les options octroyées aux termes de |'ancien régime mais qui n‘ont pas encore été exercées demeureront régies
par I'ancien régime. Aucune option n'a été octroyée en vertu de ce régime au cours de |'exercice.

Le solde d'options demeurant disponible pour octroi en vertu de I'ancien régime est de 212 633 actions de catégorie A ou actions
de catégorie B additionnelles a un prix par action correspondant au cours moyen pondéré des actions pendant les cing jours de
négociation précédant |'attribution des options. Les options attribuées peuvent étre exercées au cours d'une période de dix ans, mais
sous réserve d'un maximum de un tiers durant les deux premiéeres années suivant I'attribution, pour les attributions antérieures au
18" novembre 2006, et d'un maximum de un tiers dans la deuxieme année suivant I'attribution, pour les attributions subséquentes
au 18" novembre 2006, d'un maximum de deux tiers dans la troisieme année et la totalité aprés le début de la quatrieme année.
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Les tableaux suivants résument l'information sur les options en circulation :

2009 2008

Nombre Prix moyen Nombre Prix moyen

d’options pondéré d'options pondéré

$ $

Au début de I'exercice 716 173 22,85 506 083 22,70

Attribuées 441 084 11,18 259 181 21,35

Exercées (13 011) 6,84 (48 420) 13,21

Annulées (43 106) 24,32 (671) 22,34

A la fin de I'exercice 1101 140 18,31 716 173 22,85

Options pouvant étre exercées a la fin de |'exercice 460 744 22,35 322 884 19,90
2009

Options en circulation Options pouvant étre exercées

Fourchette Nombre d’options Durée de vie Prix Nombre d’options Prix

des prix en circulation moyenne moyen pouvant étre exercées moyen

d'exercice au 31 octobre 2009 pondérée pondéré au 31 octobre 2009 pondéré

$ $ $

300 a 4,50 25 526 3,5 3,80 25 526 3,80

6,01 a 750 17 813 2,4 6,99 17 813 6,99

751 a 9,00 8 160 04 7,86 8 160 7,86

9,01 a 11,50 454 585 9,3 11,14 13 501 9,90

15,01 & 1700 32 957 4.6 15,68 32 957 15,68

21,00 a 23,00 427 597 74 21,87 271 116 22,17

2450 a 28,50 6 137 6,7 25,96 5470 25,66

3700 & 3750 128 365 7.6 37,24 86 201 37,24

1101 140 18,31 460 744 22,35

Charge de rémunération liée au régime d’options d’achat d’actions

Au cours de I'exercice terminé le 31 octobre 2009, la société a attribué 441 084 [259 181 en 2008] options d’achat d'actions a certains
de ses dirigeants et employés clés. Le modele d'évaluation Black-Scholes a été utilisé pour estimer la juste valeur moyenne des
options a la date de leur attribution. Les hypotheses utilisées et la juste valeur moyenne pondérée des options a la date d'attribution
se présentent comme suit :

2009 2008
Taux d'intérét sans risque 3,07 % 3,66 %
Durée de vie prévue 6 ans 6 ans
Volatilité prévue 45,4 % 376 %
Rendement de I'action — 1,70 %
Juste valeur moyenne pondérée a la date d'attribution 6,10 $ 742 $

Au cours de I'exercice terminé le 31 octobre 2009, la société a comptabilisé une charge de rémunération de 2 023 $[3 012 $ en
2008] relativement a son régime d'options d'achat d'actions. Aucun montant n'a été comptabilisé au capital-actions a la suite de
I'exercice d'options au cours de I'exercice [264 $ en 2008].

Régime d’achat d’actions

Un régime d'achat d'actions est offert aux employés admissibles de la société et de ses filiales. En vertu du régime, au 31 octobre
2009, la société était autorisée a émettre un maximum de 360 494 actions de catégorie B. Le régime permet a chaque employé
admissible de souscrire un nombre d'actions dont la souscription globale n'excéde pas 10 % de son salaire annuel en vigueur a la
date d'adhésion. Le prix d'achat des actions dans le cadre du régime correspond au cours moyen pondéré des actions de catégorie
B pendant les cing jours de négociation précédant I'émission des actions moins une décote de 10 %.

Au cours de I'exercice, la société a émis 150 047 actions de catégorie B [65 635 actions de catégorie B en 2008] pour un montant
de 1419 $[1 331 $ en 2008] en vertu du régime d'achat d'actions.

Régime d’incitation a I'actionnariat et a I'accumulation de capital

Sous réserve de participer au régime d'achat d'actions offert aux employés admissibles de la société, la société attribue annuellement
a chaque employé admissible un nombre d'actions de catégorie B dont le prix de souscription global correspond a un montant entre
20 % a 60 % du pourcentage maximum du salaire contribué, celui-ci n'excédant pas 5 %. Les actions ainsi attribuées par la société

sont dévolues graduellement au cadre admissible, sous réserve de la rétention par celui-ci durant les six premiers mois de la période
de dévolution de la totalité des actions souscrites en vertu du régime d'achat d'actions de la société.

Les actions attribuées en vertu de ce régime sont acquises par la société sur le marché et déposées au compte du participant au fur
et a mesure de l'achat d'actions par I'employé en vertu du régime d'achat d'actions.
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Au cours de I'exercice terminé le 31 octobre 2009, la société a comptabilisé une charge de rémunération de 186 $ [182 $ en 2008]
relativement a son régime d'incitation a l'actionnariat et a I'accumulation de capital.

Régime d’incitation a I’actionnariat permanent

Sous réserve de participer au régime d'achat d'actions offert aux employés admissibles de la société, la société attribue annuellement
a chague haut dirigeant admissible un nombre d'actions de catégorie B dont le prix de souscription global est égal au pourcentage
maximum du salaire contribué, celui-ci n'excédant pas 10 %. Les actions ainsi attribuées par la société sont dévolues graduellement
au haut dirigeant admissible, sous réserve de la rétention par celui-ci durant la période de dévolution de la totalité des actions sous-
crites en vertu du régime d’achat d'actions de la société. Les actions attribuées en vertu de ce régime sont acquises par la société
sur le marché et déposées au compte du participant au fur et a mesure de I'achat d'actions par le participant en vertu du régime
d'achat d'actions.

Au cours de I'exercice terminé le 31 octobre 2009, la société a comptabilisé une charge de rémunération de 247 $ [232 $ en 2008]
relativement a son régime d'incitation a l'actionnariat permanent.

Régime d’unités d’actions différées

Des unités d'actions différées [«UAD»] sont attribuées dans le cadre du régime d'unités d'actions différées a I'intention des hauts
dirigeants et dans le cadres du régime d'unités d'actions différées a I'intention des administrateurs indépendants. En vertu des ces
régimes, chague haut dirigeant admissible ou administrateur indépendant recoit une partie de sa rémunération sous forme d'UAD.
La valeur d'une UAD est déterminée en fonction du cours moyen pondéré des actions de catégorie B pendant les cing jours de
négociation précédents l'attribution des UAD. Les UAD sont rachetées par la société lorsqu’un haut dirigeant ou un administrateur
cesse d'étre un participant du régime. Aux fins du rachat d'UAD, la valeur d'une UAD est déterminée en fonction du cours moyen
pondéré des actions de catégorie B pendant les cing jours de négociation précédant le rachat d'UAD.

Au 31 octobre 2009, le nombre d'UAD attribué s'élevait a 55 455 [42 003 au 31 octobre 2008]. Au cours de I'exercice terminé le 31
octobre 2009, la société a comptabilisé une charge de rémunération de 307 $ [renversement de charge de 952 $ en 2008] relative-
ment a son régime d'unités d'actions différées.

Régime d’unités d’actions avec restrictions

Des unités d'actions avec restrictions [« UAR»] sont attribuées annuellement dans le cadre du nouveau régime d'unités d‘actions
avec restrictions aux employés admissibles. En vertu de ce régime, chaque employé admissible recoit une partie de sa rémunération
sous forme d'UAR. La valeur d'une UAR est déterminée en fonction du cours moyen pondéré des actions de catégorie B pendant
les cing jours de négociation précédents I'attribution des UAR. Les droits rattachés aux UAR sont acquis sur une période de trois
ans. Lorsqu'acquises, les UAR sont immédiatement rachetées par la société, sous réserve de certaines conditions et certaines
clauses de performances financiéres de la société. Aux fins du rachat d'UAR, la valeur d'une UAR est déterminée en fonction du
cours moyen pondéré des actions de catégorie B pendant les cing jours de négociation précédant le rachat d'UAR.

Au 31 octobre 2009, le nombre d'UAR attribué s'élevait a 373 678 [126 892 au 31 octobre 2008]. Au cours de |'exercice terminé le
31 octobre 2009, la société a comptabilisé une charge de rémunération de 90 $ [renversement de charge de 615 $ en 2008] relative-
ment a son régime d'unités d'actions avec restrictions.

Résultat par action
Le bénéfice de base par action et le bénéfice dilué par action ont été calculés comme suit :

2009 2008
[redressé —note 3]
$ $
NUMERATEUR
Bénéfice (perte) attribuable aux porteurs d'actions a droit de vote 61 847 (49 394)
Intéréts sur la débenture pouvant étre réglées en actions a droit de vote 131 —
Bénéfice (perte) servant au calcul du bénéfice dilué (perte diluée) par action 61978 (49 394)
DENOMINATEUR
Nombre moyen pondéré d'actions en circulation 33168 33108
Effet des titres dilutifs
Débenture pouvant étre réglée en actions a droit de vote 288 —
Options d'achat d'actions 29 —
Nombre moyen pondéré d'actions en circulation rajusté servant au calcul
du bénéfice dilué (perte diluée) par action 33485 33108
Bénéfice (perte) de base par action 1,86 (1,49)
Bénéfice dilué (perte diluée) par action 1,85 (1,49
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Aux fins du calcul du bénéfice dilué par action pour |'exercice terminé le 31 octobre 2009, 1 008 140 options d'achat d'actions ont
été exclues du calcul puisque le prix d'exercice de ces options était supérieur au cours moyen des actions de la société.

Les débentures pouvant étre réglées en actions a droit de vote n'ont pas été prises en compte dans le calcul de la perte par action
pour I'exercice terming le 31 octobre 2008 en raison de leur effet antidilutif. Lincidence potentielle de ces titres sur le dénominateur
est de 130 000 actions. Etant donnée la perte enregistrée pour I'exercice 2008, les 716 173 options d’achat d'actions en circulation
ont été exclues du calcul en raison de leur effet antidilutif.

16
CUMUL DES AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT ETENDU

Cumul des autres

Couvertures Ecarts de conversion éléments du résultat
de flux de trésorerie reportés étendu
$ $ $
Cumul des autres éléments du résultat étendu
Solde au 31 octobre 2007, déja reporté (59 392) (7 109) (66 501)
Modification d'une convention comptable [note 3] — 40 40
Solde redressé au 31 octobre 2007 (59 392) (7 069) (66 461)
Variation au cours de |'exercice 132 650 16 713 149 363
Solde au 31 octobre 2008 73 258 9 644 82 902
Cumul des autres éléments du résultat étendu
Solde au 31 octobre 2008, déja reporté 73 258 615 73 873
Modification d'une convention comptable et autre modification [note 3] (779) 9029 8 250
Solde redressé au 1€ novembre 2008 72 479 9 644 82 123
Variation au cours de |'exercice (89 522) (13 214) (102 736)
Solde au 31 octobre 2009 (17 043) (3 570) (20 613)
17
AMORTISSEMENT
2009 2008
$ $
Immobilisations corporelles 45 008 45 847
Actifs incorporels amortissables 10 822 10 991
Autres actifs 974 969
Avantages incitatifs reportés (1 449) (1 660)
Options liées au remboursement de crédits rotatifs [note 13] (4 200) —
51 155 56 147
18

CHARGE DE RESTRUCTURATION

Le 24 septembre 2009, la société a annoncé un plan de restructuration afin d'apporter des changements structurels a son réseau de
distribution en France. Ces modifications structurelles entraineront la fermeture d'un centre administratif et de certaines agences,

et la cession de certaines autres agences. Le montant comptabilisé de 11 967 $ a titre de charge de restructuration comprend des
charges monétaires de 2 900 $, principalement composée de prestations de cessation d’emploi, une charge pour dépréciation d'actifs
de 599 $ ainsi qu'une radiation de 8 468 $ des écarts d'acquisition aprés avoir soumis les actifs et écarts d'acquisition des agences
visées par la restructuration a un test de dépréciation.

Les immobilisations corporelles [voir note 8] comprennent des actifs destinés a étre vendus d'une valeur comptable nette de 1 050 §,
relativement au plan de restructuration.

19

ACQUISITIONS D’ENTREPRISES

Au cours de I'exercice terminée le 31 octobre 2008, un gain de 1 605 $ a été constaté a la suite du rachat, par la filiale Travel Superstore,
d'actions classées avec les autres passifs pour une contrepartie de 330 $ alors que la valeur comptable de ces actions s'établissait a
1935 $. A la suite de cette transaction, le pourcentage de détention de la société dans cette filiale est passé de 50,1 % a 64,6 %.

Au cours de I'exercice terminée le 31 octobre 2008, la société a payé une contrepartie additionnelle de 2 502 € [3 994 §] dans le

cadre de l'acquisition de LEuropéenne de Tourisme (Amplitude Internationale) survenue en 2007 et un écart d'acquisition additionnel
de 1756 $ a été comptabilisé.
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20
IMPOTS SUR LES BENEFICES

Les impobts sur les bénéfices présentés différent du montant calculé en appliquant les taux d'impdts prévus par la loi au bénéfice
avant impots sur les bénéfices et part des actionnaires sans contréle dans les résultats de filiales.

Les raisons de cette différence et I'effet sur les impdts sur les bénéfices se détaillent comme suit :

2009 2008
[redressé — note 3]
$ % $ %
Impots sur les bénéfices au taux prévu par la loi 29 605 30,9 (23 319) 31,1
Variation des impdts sur les bénéfices découlant
des éléments suivants :
Effet des écarts de taux d'imposition nationaux et étrangers (3 101) (3,2) (2 984) 4,0
Eléments non déductibles (non imposables) 4499 4,7 (555) 0,7
Constatation d'économies fiscales non comptabilisées
antérieurement (2 366) (2,5) (7 827) 10,4
Ajustement d’exercices antérieurs 1201 1, (317) 0,4
Incidence découlant de changements de taux - - 1572 2,1
Incidence découlant d'écarts de taux sur les éléments temporaires (1 368) (1,4) 2 073 (2,8)
Provision pour moins-value 1690 1,8 1767 (2,3)
Autres 756 0,8 715 (0,9
30916 32,3 (28 875) 38,5

Les principales composantes des actifs et des passifs d'impdts futurs se présentent comme suit :

2009 2008
[redressé —note 3]
$ $
Imp6ts futurs

Pertes reportées et autres déductions fiscales 8139 12 263
Valeur comptable des immobilisations en sus de la valeur fiscale (19 799) (25 338)
Réserves et provisions non déductibles 21 391 39 021

Impots afférents au cumul des autres éléments du résultat étendu
et aux instruments financiers dérivés 8580 (10 437)
Autres (860) 932
Total des imp6ts futurs 17 451 16 441
Provision pour moins-value (12 340) (13 269)
Actifs d'impots futurs nets 5111 3172
Actifs d'impdts futurs a court terme 12 860 11 382
Actifs d'imp6ts futurs a long terme 10 454 16 097
Passifs d'imp6ts futurs a court terme (266) (14 615)
Passifs d'impots futurs a long terme (17 937) (9 692)
Actifs d'impots futurs nets 5111 3172

Les pertes reportées prospectivement, autres qu’en capital, et les autres déductions fiscales pour lesquels une moins-value a été
comptabilisée, et qui serviront a réduire les bénéfices imposables futurs de certaines filiales au Canada et en Europe, totalisaient
respectivement 2 401 $ et 17 102 € [27 186 $] au 31 octobre 2009 [2 388 $ et 17 102 € [26 382 $] au 31 octobre 2008]. De ces
pertes et déductions, un montant de 17 102 € [27 186 $] vient a échéance dans un an et le solde, vient a échéance au cours des
années 2015 et subséquentes.

Les bénéfices non répartis des filiales étrangeres de la société sont considérés comme étant réinvestis indéfiniment. Par conséquent,
aucune provision pour impots sur les bénéfices n'a été constituée a leur égard. Si ces bénéfices sont distribués sous forme de divi-
dendes ou autrement, la société pourrait étre assujettie a des retenues d'impaéts.
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OPERATIONS ET SOLDES ENTRE APPARENTES

Dans le cours normal de ses affaires, la société a conclu des opérations avec des sociétés apparentées. Ces opérations sont mesurées
a la valeur d'échange, qui correspond a la contrepartie établie et acceptée par les apparentés. Les opérations importantes entre
sociétés apparentées se détaillent comme suit :

2009 2008
$ $
Dépenses d'exploitation effectuées auprés d'une société satellite 18 055 13 530
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AVANTAGES SOCIAUX FUTURS

La société offre des ententes de retraite de type a prestations déterminées a l'intention de certains membres de la haute direction.
Ces ententes prévoient le versement de prestations basées sur le nombre d’années de service admissibles et la moyenne des gains
admissibles des cing années pour lesquelles les gains admissibles du participant étaient les plus élevés. Ces ententes de retraite ne
sont pas capitalisées, cependant, afin de garantir ses obligations, la société a émis une lettre de crédit au fiduciaire au montant de
24 370 $ [voir note 13]. La société mesure |'obligation au titre des prestations constituées au 31 octobre de chaque exercice a |'aide
d'une estimation actuarielle.

Le tableau suivant présente un rapprochement des variations de I'obligation au titre des prestations constituées :

2009 2008

$ $

Obligation au titre des prestations constituées au début de I'exercice 15 414 16 695
Colt des services rendus 768 867
CoUt des modifications 320 —
Intéréts débiteurs 1219 971
Prestations versées (100) (22)
Perte actuarielle (gain actuariel) sur I'obligation 3053 (3.097)
Obligation au titre des prestations constituées a la fin de I'exercice 20 674 15 414

Le tableau suivant présente la situation de capitalisation du régime de retraite et des montants inscrits au bilan sous la rubrique
«autres passifs» :

2009 2008

$ $

Actifs du régime a la juste valeur — —

Obligation au titre des prestations constituées 20 674 15 414

Déficit du régime 20 674 15 414

Co(t non amorti des services passés 980 1561

Perte actuarielle nette non amortie (gain actuariel net non amorti) 2 644 (409)

Passif au titre des prestations constituées 17 050 14 262
Le tableau suivant présente les composantes du colt du régime de retraite :

2009 2008

$ $

Colit des services rendus 768 867

Intéréts débiteurs 1219 971

Amortissement du colt des services passés 901 1060

Amortissement de la perte actuarielle nette — 177

Charge de retraite 2 888 3075

Les principales hypotheses actuarielles ayant servi a déterminer I'obligation de la société au titre des prestations constituées et la
charge de retraite de la société étaient comme suit :

2009 2008
$ $
Obligation au titre des prestations constituées
Taux d'actualisation 5,75 725
Taux de croissance des gains admissibles 3,00 3,00
Charge de retraite
Taux d'actualisation 7,25 5,50
Taux de croissance des gains admissibles 3,00 3,00
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ENGAGEMENTS ET EVENTUALITES

a) Les engagements de la société en vertu d’ententes avec des fournisseurs s'élevent a 404 852 $ alors que ceux en vertu de
contrats de location-exploitation relatifs a des aéronefs, & des immeubles, a du matériel roulant, a des systémes téléphoniques,
a des contrats d'entretien et a des locaux s'éléevent a 385 209 $. Ces engagements totalisent 790 061 $ et se répartissent
comme suit : 209 769 $, 197 573 $ US, 126 068 € et 94 084 £.
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Les versements annuels a effectuer en vertu de ces engagements au cours des cing prochains exercices sont comme suit :

$
2010 384 346
2011 120 350
2012 91 932
2013 60 746
2014 47 441

b) En 2012, I'actionnaire minoritaire de la filiale Jonview Canada Inc., qui est également un actionnaire de la société, pourra
exiger que la société achete les actions qu'il détient dans Jonview Canada Inc. a un prix égal a la juste valeur marchande. Le
prix payé pourra étre réglé, au gré de la société, en especes ou par voie d'émission d'actions.

c) Les actionnaires minoritaires de la filiale Travel Superstore Inc. pourraient exiger, entre 2011 et 2015, que la société achéte les
actions de Travel Superstore Inc. qu'ils détiennent a un prix égal a leur juste valeur marchande et payable en espéces.

d) Dans le cours normal de ses affaires, la société est exposée a diverses réclamations et actions. Ces litiges sont souvent
entourés de nombreuses incertitudes, et I'issue de causes individuelles est imprévisible. Selon la direction, les réclamations
et actions sont suffisamment provisionnées ou couvertes par des polices d'assurance, et leur réglement ne devrait pas avoir
d'effet défavorable notable sur la situation financiere de la société.

e) L'actionnaire minoritaire de la filiale Trafictours Canada Inc. pourrait exiger, selon certaines circonstances, que la société achete
les actions de Trafictours Canada Inc. qu'il détient a un prix égale a une formule préétablie, pouvant étre ajusté selon les circons-
tances, et payable en espéces.
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GARANTIES

Dans le cours normal de ses affaires, la société a conclu des ententes, dont certaines dispositions répondent a la définition de
garantie. Ces ententes prévoient des indemnités et des garanties pour la contrepartie dans des opérations, telles que des contrats
de location-exploitation, des lettres de crédit irrévocables et des contrats de cautionnement.

Ces ententes peuvent obliger la société a indemniser une contrepartie pour les colits ou pertes attribuables a divers événements,
tels que non-conformité a des déclarations antérieures ou a la garantie, perte ou endommagement de biens, réclamations pouvant
survenir pendant la prestation de services et passif environnemental.

Les notes 4, 11, 12, 13 et 21 des états financiers fournissent des informations au sujet de certaines de ces ententes. Les paragraphes
qui suivent présentent des informations supplémentaires.

Contrats de location-exploitation

La plupart des contrats de location d’espaces dans les aéroports et d'autres biens immobiliers signés par les filiales de la société
comportent des clauses générales d'indemnisation les engageant, en tant que preneur, a indemniser le bailleur en cas de passif lié a
I'utilisation des biens loués. Ces baux viennent a échéance a diverses dates jusqu’en 2034. La nature de ces ententes varie selon
les contrats de telle sorte que la société ne peut estimer le montant total que ses filiales pourraient étre appelées a verser a ses
bailleurs. Il ne s'est jamais produit qu'une filiale de la société doive verser un montant appréciable en vertu de ce genre d'entente;
par ailleurs, la société et ses filiales sont protégées par une assurance-responsabilité pour ce genre de situation.

Lettres de crédit irrévocables

La société a signé des lettres de crédit irrévocables avec certains de ses fournisseurs. En vertu de ces lettres de crédit, la société
garantit le paiement de certains services rendus qu'elle s'est engagée a payer. Ces lettres sont généralement émises pour un an et
sont renouvelables.

La société a également remis aux organismes de réglementation des lettres de crédit garantissant, entre autres, certaines sommes
a ses clients pour I'exécution de ses obligations. Au 31 octobre 2009, les garanties totales données par la société en vertu de ces
lettres de crédit s'élevaient a 477 $. Il ne s'est jamais produit que la société doive verser un montant appréciable en vertu de ces lettres
de crédit.

Contrats de cautionnement

La société a signé des contrats de cautionnement par lesquels elle garantit un montant prescrit a ses clients, a la demande des
organismes de réglementation, au sujet de I'exécution des obligations comprises dans les mandats de ses clients pendant la durée
des permis accordés a la société pour ses activités de grossiste et d'agences de voyages dans la province de Québec. Ces ententes
sont généralement émises pour un an et sont renouvelables chaque année. Au 31 octobre 2009, le montant total de ces garanties
s'élevait a 860 $. Il ne s'est jamais produit que la société doive verser un montant appréciable en vertu de ces ententes.

Au 31 octobre 2009, aucune somme n'était comptabilisée en vertu des ententes mentionnées ci-dessus.
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INFORMATIONS SECTORIELLES

La société a déterminé qu’elle exerce ses activités dans un seul secteur d’exploitation, a savoir les voyages vacances. Ainsi, les états
des résultats incluent toutes les informations requises. En ce qui a trait aux secteurs géographiques, la société exerce ses activités
principalement en Amérique et en Europe. Les cessions entre zones géographiques sont comptabilisées a des prix eu égard aux
conditions du marché et a d'autres considérations.

Amérique Europe Total
$ $ $
2009

Revenus provenant de tiers 2 552 348 992 993 3 545 341
Dépenses d'exploitation 2 497 525 954 421 3451946
54 823 38 572 93 395

2008 [redressé — note 3|
Revenus provenant de tiers 2 536 831 976 020 3512 851
Dépenses d'exploitation 2 460 701 924 382 3 385 083
76 130 51 638 127 768

Immobilisations corporelles,
écarts d'acquisition

Revenus (1) et autres actifs incorporels

2009 2008 2009 2008

[redressé —note 3]

$ $ $ $

Canada 2513 216 2 503 227 173 167 199 635
France 776 742 779 701 59 129 67 507
Royaume-Uni 199 159 176 739 38 079 43 133
Autres 56 224 53 184 12 692 12 822
3545 341 3512 851 283 067 323 097

(1) Les revenus sont attribués selon le pays de domiciliation de la filiale.
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Données financieres supplémentaires

[en milliers de dollars, a I'exception des montants par action]

2009 2008 2007 2006 2005
Redress¢® Redress¢®
Etats consolidés des résultats
Revenus 3 545 341 3512 851 3045917 2 603 746 2 364 481
Dépenses d'exploitation 3451 946 3385 083 2 909 570 2 476 802 2 243 850
93 395 127 768 136 347 126 944 120 631
Dépenses et autres revenus
Amortissement 51 155 56 147 50 176 39 360 37 558
Intéréts sur la dette a long terme et débentures 4 866 7 538 6 229 7 264 10 815
Autres frais d'intéréts et frais financiers 2 679 1758 1929 1484 1708
Revenus d'intéréts (4 588) (16 172) (19 745) (15 706) (12 963)
Variation de la juste valeur des instruments financiers
dérivés liés aux achats de carburant d'aéronefs (68 267) 106 435 (26 577) — —
(Gain) perte de change sur les éléments monétaires
a long terme (135) 2 295 (3023 (4 162) (2 309)
Charge de restructuration
et radiation d'écarts d'acquisition 11 967 — 3900 — (934)
Perte (gain) sur des placements dans des PCAA (68) 45 927 11 200 — —
Gain sur disposition de placement — — — — (5 747)
Gain sur rachat d'actions privilégiées d’une filiale — (1 605) — — —
Quote-part (du bénéfice net) de la perte nette
des sociétés satellites (24) 427 (651) (375) (461)
(2 415) 202 750 23 438 27 865 27 667
Bénéfice (perte) avant les éléments suivants 95 810 (74 982) 112 909 99 079 92 964
Impdts sur les bénéfices (recouvrement) 30 916 (28 875) 34 350 32 046 36 302
Part des actionnaires sans controle dans
les résultats de filiales (3047) (3287) (737) (1 263) (1 246)
Bénéfice net (perte nette) de I'exercice 61847 (49 394) 77 822 65 770 55 416
Bénéfice (perte) de base par action 1,86 (1,49) 2,30 1,88 1,43
Bénéfice dilué (perte diluée) par action 1,85 (1,49) 2,27 1,85 1,33
Flux de trésorerie liés aux :
Activités d'exploitation 45 234 95 069 156 728 102 511 52 299
Activités d'investissement (26 662) (142 027) (195 657) (31 405) (21 333)
Activités de financement 18 303 15 091 (14 830) (152 046) (44 091)
Incidence des fluctuations de taux de change
sur la trésorerie et équivalents de trésorerie (2 090) 10 866 5 640 2 332 (4 255)
Variation nette de la trésorerie
et équivalents de trésorerie 34785 (21 001) (48 119) (78 608) (17 380)
Trésorerie et équivalents de trésorerie
a la fin de I'exercice 180 552 145 767 166 768 214 887 293 495
Marge brute d'autofinancement’ 108 380 121 166 125 868 104 802 78 014
Total de I'actif 1129 503 1267 214 1072 377 959 195 949 537
Dette a long terme (y compris la tranche a court terme) 107 684 150 085 88 681 84 248 93613
Débentures 3156 3 156 3 156 3 156 13 156
Capitaux propres 367 361 345 930 283 452 295 963 362 383
Ratio d'endettement? 0,67 0,73 0,74 0,69 0,62
Valeur comptable par action3 9,74 10,59 8,43 8,80 9,02
Rendement de la moyenne de |'avoir des actionnaires# 173 % (16,0 %) 270 % 20,0 % 16,0 %
Statistiques — capital actions (en milliers)
Actions en circulation a la fin de I'exercice 37729 32678 33628 33648 40 156
Nombre moyen pondéré d'actions en circulation
(avant dilution)® 33168 33 108 33 763 34 907 37 863
Nombre moyen pondéré d'actions en circulation
(aprés dilution)® 33485 33108 34212 35 660 41 684

T Représente les flux de trésorerie liés aux activités d'exploitation desquels sont soustraits la variation nette des soldes hors caisse du fonds de roulement liés & I'exploita-
tion, la variation nette de la provision pour remise en état des aéronefs loués et la variation nette des autres actifs et passifs liés a I'exploitation.

2 Représente le total du passif sur le total de I'actif.

3 Correspond aux capitaux propres divisés par le nombre total d'actions en circulation.

4 Correspond au bénéfice net (4 la perte nette) divisé(e) par la moyenne des capitaux propres.

5Voir la note 15 afférente aux états financiers consolidés vérifiés.

6\oir la note 3 afférente aux états financiers consolidés vérifiés.
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