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RUBRIQUE 1 CONSTITUTION DE LA SOCIETE
1.1 TRANSAT A.T. INC.

Transat A.T. inc. (la «société ou «Transat») a été congtituée en vertu de la Loi canadienne sur les sociétés par
actions, par certificat de congtitution daté du 13 février 1987, sous la dénomination sociale 154117 Canadainc.

Depuis sa congtitution, les modifications suivantes ont été apportées aux statuts de la société :

- le 27 avril 1987, un certificat de modification a é&é émis afin de modifier la dénomination sociae dela
société pour Groupe Transat A.T. inc. et permettre lacréation d’ un nombre illimité d' actions privilégiées
pouvant étre émises en série;

- le 19 novembre 1990, un certificat de modification a é&é émis afin de permettre la création de
2 400 000 actions privilégiées de premier rang, série 1;

- le 24 avril 1991, un certificat de modification a été émis afin que le nombre de personnes devant
composer le conseil d'administration soit fixé a un minimum de 9 et un maximum de 15;

- le22juillet 1992, un certificat de modification a éé émis afin de permettre la création de 250 000 actions
privilégiées de second rang, série 2;

- le 22 avril 1993, un certificat de modification a été émis afin de modifier certaines dispositions relatives
aux actions privilégiées de premier rang, série 1 et modifier la dénomination socia e de la société pour
Transat A.T.inc.;

- le 25 novembre 1993, un certificat de modification a é&é émis afin de permettre la création d’' un nombre
illimité d' actions privilégiées, série 3;

- le 18 décembre 1996, un certificat de modification a été émis afin de subdiviser chague action ordinaire
sur la base de trois actions ordinaires pour chague action ordinaire émise et en circulation.

La principale place d' affaires de la société est situé au 300, rue Léo-Pariseau, bureau 600, Montréal, Québec,
H2W 2P6.

Danslaprésente notice, a moins gque le contexte ne le prévoit autrement, la société désigne Transat et sesfiliales.
1.2 STRUCTURE DE LA SOCIETE AU 31 OCTOBRE 1998

Transat compte six principales filiales détenues en propriété exclusive, soit Air Transat A.T. inc. (<Air Transat»),
Vacances Air Transat A.T. inc./Air Transat Holidaysinc. («Vacances Air Transat»), Tourbec (1979) inc. («Tourbec»), Les
Voyages Nolitour inc. («<Nolitour»), Regent Holidays Limited (<Regent») et Vacances A.T. Europe S.A. («<VAT Europe»).

Vacances Air Transat détient la totalité du capital social de Vacances Air Transat (France) SA.R.L. («VAT
France»), Transat A.T. (Barbados) Limited et VVacances Air Transat Holidays (Floride) inc. (<ATH Floride») ainsi qu’une
participation de 66 2/3 % dans DMC Transat inc. («<DMC»).

Transa détient égdement une participation de 97,9 % dans Look Voyages S.A. («Look») par I’ entremise de VAT
Europe, une participation de 50 % dans Consultour/Club Voyages inc. («Consultour»), une participation de 50 % dans
Services Haycot inc. («Haycot»), une participation de 35 % dans World of Vacations Ltd. et une participation de 39 % dans
Brok’ Air SA. («Brok’ Air»). Enfin, Consultour détient une participation de 100 % dans Voyages Mer et Monde M.C. Ltée,
de 100% dans 2868-1468 Québec inc. et de 99,9 % dans Euro Charter S.A. («Euro Charter») alors que Look détient une
participation de 49,58 % dans STAR Airlines («<STAR>»), et Brok’ Air déient une participation de 99,99 % dans Globe
System S.A., Caid S.A. et Daily Planet Multimédia SA.R.L.



L’ organigramme suivant illustre la structure de la société au 31 octobre 1998, le territoire de constitution de chagque
société et |e pourcentage des actions votantes et participantes détenues dans chacune des sociétés présentées
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RUBRIQUE 2 EVOLUTION GENERALE DES ACTIVITES
2.1 ACTIVITES DE LA SOCIETE
2.1.1  Apergu

Transat est une société de portefeuille qui, par I'entremise de filides et de sociétés liges, exerce des activités
touchant tous les aspects de I’ organisation et de la distribution de voyages vacances. Elle agit atitre de voyagiste, d’ agent
de voyages et de franchiseur d’ agences de voyages. En outre, elle exploite un service aérien nolisé commercia pour le
transport de passagers et fournit des services de manutention et de représentation aéroportuaire. Elle exerce ses activités
dans deux régions géographiques, soit le Canada et |’ Europe.

2.1.2  Stratégie d’affaires

Lasociété apour objectif de devenir un chef de file dans |e secteur des voyages vacances au Canada et en Europe.
Sadratégie d expansion est axée sur I'intégration vertical e des réseaux de distribution des voyages vacances. Les activités
devoyagigte e d’ agent de voyages de la société bénéficient de I’ accés aux siéges de son propre transporteur aérien. Cette
dratégiefavoriselasynergie entre les activités, assure une grande coopération entre les trois niveaux d’ exploitation et permet
un meilleur contréle de laqualité des produits et servicesde la société. De cette maniére, la société a plus de souplesse pour
auster les prix, produits et services offerts par lestrois niveaux d exploitation, ce qui lui permet d’ accroitre sa rentabilité.

Cette sratégie aconduit lasociété afarel’ acquisition ou ainvestir dans des voyagistes et des agences de voyages,
au Canada et en Europe, tout en poursuivant I’ expansion de ses services de transport aérien.

2.1.3  Evolution générale des activités

Vacances Air Transat a été congtituée en 1983 sous la dénomination sociale Trafic Voyages Ltée («Trafic
Voyages»). Jusgu’en 1987, éant |I’année o Air Transat a été fondée dans le cadre d’ une stratégie axée sur I’ intégration
verticale, elle agissait atitre de voyagiste et desservait principaement le marché de laliaison Montréal - Paris. L’ année 1987
fut une année charniére pour Air Transat; elle a été financée par un premier appel public al’épargne réaliséen juin, ellea
signé son premier contrat de location-exploitation d’ un Lockheed L-1011 en septembre, et son premier vol commercia a
eu lieu le 14 novembre de cette méme année.

La société a créé Trafic Tours France SA.R.L. en février 1987 pour augmenter |e nombre de passagers sur la
liaison Montréal-Paris, réduire sa dépendance envers les voyagistes indépendants de France et accroitre ses ventes de siéges
aur lemarchéfrangais. Initialement, la plupart des passagers de Trafic Voyages voyageaient principalement entre les mois
d avril et d' octobre. Afind’intensifier ses activités de novembre d avril, la société a acquis, en juillet 1987, LesVacances
Multitour International inc. («Multitour») qui se spécialisait dans les destinations soleil.

Tout en ayant pour objectif d’ étendre la portée de ses activités de voyagiste, la société cherchait également a
acquérir une part du marché de détail des voyages dans |’ optique d’ accentuer son intégration verticale. Ainsi, en ao(it 1988,
la sociéé aacquis une participation de 50 % dans Consultour, un franchiseur d’ agences de voyages qui regroupe maintenant
206 agences de voyages exercant leurs activités sous les banniéres Club Voyages, Voyages en Liberté, Inter Voyage et
Tourbec.

Deplus, lasociétéafait I' acquigition, en octobre 1988, de 50 % des actions de Haycot, un fournisseur de services
de manutention aéroportuaire aMontréal, pour ensuite acquerir, en février 1989, toutes les actions en circulation de Tourbec,
qui exploitait alors 11 agences de voyages situées principalement dans larégion du Grand Montréal .

En novembre 1989, Trafic Voyages et Multitour ont fusionné et, en février 1991, ont adopté la dénomination
sociale Vacances Air Transat A.T. inc. dans le but de bénéficier del’image de qualité qu’ Air Transat avait acquise sur le
marché des voyages.



En décembre 1989, la société a décidé de pénétrer le marché de Toronto en faisant I’ acquisition du voyagiste
British Airways Holidays (Canada) Limited. Cette derniére aadopté |la marque de commerce Air Transat Holidays en février
1992 pour ensuite fusionner avec cette derniere en mai 1992.

En ao(it 1990, lasociété aacquis la totalité du capital de Placements Venaco inc., société de portefeuille détenant
deux voyagigtes éablis et reconnus, faisant affaires dans les régions de Montréal et de Québec sous la dénomination sociale
Vacances Fantasia. Le 31 octobre 1992, Vacances Fantasia a fusionné avec Vacances Air Transat et, en mai 1996, les
opérations de la ville de Québec ont é&é fusionnées avec celles de Vacances Air Transat de Montréal .

En juillet 1992, &fin de consolider davantage sa position sur le marché de Toronto, la société a acquis une
participation de 50 % dans le voyagiste Regent. Au cours de I’ exercice 1997, la société a acquis le solde des actions
participantes émises et en circulation du capital de Regent, ce qui a porté sa participation & 100 % des actions partici pantes
et 50% des actions votantes émises et en circulation.

En 1993, afin de mieux contrdler la distribution de ses produits sur le marché entre Toronto et le Royaume-Uni,
Air Transat a conclu un contrat de distribution pour une durée de cing ans avec The Globespan Group plc («Globespan»),
I'un des voyagistes|es plus en vue de la Grande-Bretagne pour les voyages au Canada. Ce contrat a été renouvelé au cours
de |’ exercice 1997 pour une période additionnelle de trois ans.

Dansle but de poursuivre sa croissance au Québec, la société a pris le contréle de Nolitour par des acquisitions

d actions effectuées en juillet 1993 et en juillet 1994. En avril 1994, Nolitour a abandonné ses activités de vente directe,

transféré ses agences de voyages a Tourbec et offert toute la gamme de ses produits al’ ensembl e des agences de voyages.

Nolitour a acquis, au cours de I’ exercice 1997, certains éléments d actif d’' Auratours, un voyagiste spécialise dans les
produits vers!’ltalie.

Enjuillet 1993, &fin d' é&endre encore plus ses activités canadiennes, Vacances Air Transat a ouvert une nouvelle
division & Vancouver.

ATH Floride a &é formée en décembre 1993 dans le but d’ offrir les services de représentation aux clients de
Vacances Air Transat & destination, en Floride.

En 1995, Vacances Air Transat atransféré ses activités de voyagiste réceptif a DM C, une société nouvellement
condtituée. Le 13 juin 1995, le Fonds de solidarité des travailleurs du Québec (FTQ) a acquis un tiers des actions ordinaires
émises et en circulation de DMC pour une considération de 2 500 000 $. Lamission de DMC consiste & développer les
services de tourisme réceptifs au Canada et, plus spécifiquement au Québec. Le 1% novembre 1996, DMC afusionné avec
Club Kilométre inc., un petit voyagiste situé dans la ville de Québec, acquis en avril 1996.

Le 19 octobre 1995, une filiale de la Caisse de dépbt et placement du Québec (la «Caisse») a acheté 25 % des
actionsordinaires de Vacances Air Transat, lesquelles ont &é rachetéesle 1% novembre 1995. Dans le cadre d’ une opération
connexe, Vacances Air Transat a émis ala Caisse une débenture d’ un montant en capital de 10 millions de dollars. Cette
débenture porte intérét au taux de 17,5 % par année et vient & échéance le 1% novembre 2005. Elle est rachetable au gré
de Vacances Air Transat en tout temps & compter du 1% novembre 2000 et convertible en 25 % des actions ordinaires de
Vacances Air Transat, au gré de la Caisse, en tout temps & compter du 1% novembre 2000. Si la débenture est rachetée, le
prix derachat sera égal au capital versé, auquel doit étre ajoutée une prime suffisante pour procurer au porteur un taux de
rendement annuel composé de 20,5 % sur le capital investi, calculé depuis le 1% novembre 1995, en tenant compte des
intéréts payés sur la débenture durant cette période. La débenture peut aussi étre rachetée aux mémes conditions par
Vacances Air Transat, dansle cas oll la Caisse exerce |’ option de convertir la débenture en actions de Vacances Air Transat.
Enfin, dans le cas ou Transat ferait |’ objet d’ une tentative de prise de contrdle, la Caisse a |’ option d' acheter toutes les
actionsde Vacances Air Transat aun prix déterminé selon les termes de la débenture.  Cette débenture comporte également
plusieurs engagements de Vacances Air Transat et Transat enversla Caisse.

Ladébenture est garantie entre autres par le cautionnement de Transat et Air Transat, par une hypothégque mobiliére
de second rang sur les actions de certaines sociétés du groupe et par une hypothéque mobiliére sans dépossession sur
I’universalité des biens meubles de Vacances Air Transat et d’ Air Transat.



En 1996, la sociéé ad abord acquis une participation de 33,7 % dans L ook, augmentée & 68 % en octobre 1996.
Le 2 juin 1997, ala suite d’une offre publique d’ achat a un prix de 8 FF I’ action (environ 2 $), la société a porté cette
participation & 84,4 %. Transat a également, par I entremise de sesfiliales, prété a Look une somme approximative de
27,2 millionsdedollars. Cette somme a é&éfinancée en partie par lefonds de roulement et en partie par un emprunt bancaire
portant intérét au taux des acceptations bancaires plus 1 % par année. Ce prét a été remboursé le 24 septembre 1997 a
méme |e produit du financement obtenu aux termes d’ une nouvelle entente bancaire conclue au cours du méme mois.

Look a déposé un prospectus et a obtenu, le 16 janvier 1998, un visa des autorités réglementaires francaises
compétentes lui permettant de procéder al’ émission d’ actions de son capital, d’ une valeur nominale de 10 FF, représentant
un produit d’ émission total d’environ 106 millions FF.

Le 5 février 1998, Transat a cédé a une société anonyme francaise a étre congtituée, VAT Europe, son droit
préférentiel de souscrire au capital de Look en proportion de la participation qu’ elle détenait alors dans le capital de Look
et aégaement Signifié, a cette méme date, au nom de VAT Europe, sa volonté de souscrire au capital de Look, le tout pour
un montant maximum de 106 millions FF. La souscription au capital de Look a été acquittée par la compensation de la
mgjorité du montant dii par Look aVVAT Europe, d'un montant total d’ environ 27 millions de dollars. Cette somme provient
delacession, le5 février 1998, par Transat A.T. (Barbados) Limited («<A.T. Barbados») a VAT Europe, atitre de société
aétre condtituée, du pré conclu entre A.T. Barbados et Look. VAT Europe a é&é constituée le 24 février 1998 en vertu des
lois francaises et est détenue en totalité par Transat.

Le 26 février 1998, le consell d’administration de Look a accepté les souscriptions regues, a réparti entre les
souscripteurs les actions souscrites, a constaté la réalisation de |” augmentation de capital et a reconnu la compensation de
lamajorité delacréance due par Look aVAT Europe. 1l aégalement réduit la valeur nominale des actions de Look de 10 FF
a0,20 FF. Le31 octobre 1998, Transat adispose de ses actions dans Look en faveur de VAT Europe. Compte tenu de ces
transactions, la participation indirecte de Transat dans Look atteint maintenant environ 98 % de son capital.

En décembre 1995, Look participa ala création de la compagnie aérienne STAR,; elle détient 49,58 % de son
capital. STAR opére présentement cing avions et dessert principalement le Bassin Méditerranéen. La société a également
acquis, en 1996, une participation de 34,4 % dans la société Brok’ Air. En décembre 1996, la société a augmenté cette
participation de 34,4 % a 39 %.

En ao(it 1996, la société aacquis 35 % des actions du capital de Canadian Holidays, un voyagiste de Toronto pour
le prix de 2 millions de dollars payable comptant. Le 6 septembre 1996, Canadian Holidays a modifié sa dénomination
sociae pour World of Vacations Ltd. De plus, un prét de 4 millions de dollars avec intérét au taux de 12 % par année et
remboursable en 12 versementstrimestriels se terminant le 31 juillet 1999 a été conclu entre Canadian Holidays et Transat.
La société a également |’ option d’ augmenter & 100 % sa participation dans le capital de World of Vacations Ltd. Cette
option peut étre levée entre le 1 mai 1999 et le 30 avril 2001 & un prix déterminé selon les résultats financiers de World
of Vacations Ltd. La société est arenégocier les termes de ces ententes.

En septembre 1997, la société, Air Transat et Vacances Air Transat ont conclu une entente avec un syndicat
bancaire portant sur un crédit a terme rotatif au montant de 55 000 000 $ et un crédit spécia rotatif au montant de
27000 000 $ augmenté & 35 000 000 $ en octobre 1998. En vertu de I’ entente bancaire, Transat ainsi que sesfiliales Air
Transat et Vacances Air Transat ont consenti aleurs banquiers des hypothégques mobiliéres sur I’ universalité de leurs biens
meubles. Deplus, Transat a consenti une hypothégue mobiliére sur les actions des filiales qu’ elle détient et Air Transat a,
quant adle, consenti une hypothéque immobiliére sur le hangar et I’ édifice administratif situé al’ Aéroport internationa de
Montréal a Mirabel (Québec).

Le crédit aterme rotatif vient & échéance le 29 février 2000, mais son échéance peut étre prorogée pour deux
périodes consécutives de 12 mois. Selon les conditions de cette entente, les tirages peuvent étre effectués sous laforme
d’ acceptations bancaires ou d’ emprunts bancaires en dollars canadiens ou américains. Letaux d'intérét est déterminé a
partir d’' une grille de taux qui varie en fonction du niveau de certains ratios financiers cal culés sur une base consolidée.



2.2 VUE D’ENSEMBLE DE L’INDUSTRIE

Le secteur des voyages vacances comprend des voyagistes, des agences de voyages et des transporteurs aériens
nolisés.

2.2.1  Lesvoyagistes

Le marché des voyagistes est bien établi en Europe, en Asie et au Canada. Les voyagistes achétent diverses
composantes d’ un voyage et les vendent au consommateur par |’ entremise d’ agences de voyages, soit sous forme de forfait
ou sfparément. Un voyagiste achéte des blocs de sieges ou des vols complets principal ement de transporteurs aériens nolisés
et S engage apayer touslessiéges aing achetés qu'il les vende ou non, ce qui lui permet de négocier de meilleurs prix. Le
voyagiste négocie égd ement avec les éablissements hiteliers pour acheter des blocs de chambres et il conclut aussi d' autres
arrangements afin d' offrir des forfaits a des prix plus avantageux que ceux que les consommateurs obtiendraient s'ils
S occupaient eux-mémes de leurs réservations.

Le marché des destinations soleil est principalement un marché de forfaits, tandis que celui des destinations
européennes est un marché de siéges d’ avion, de location d' automobiles et de chambres d’hétel alanuitée. Sur le marché
canadien, les voyagistes finalisent leurs ententes avec les fournisseurs de six a huit mois avant le début de chague saison.
Lasaison edtivale s échelonne du 1% mai au 31 octobre, et lesforfaits sont élaborés |’ automne précédent. Lasaison hivernae
s échelonne du 1% novembre au 30 avril, et les forfaits sont élaborés |e printemps précédent. Dans le cadre de |’ éaboration
desforfats, lesvoyagistes entreprennent des négociations avec des transporteurs aériens, des établissements hoteliers, des
exploitants de navires de croisiére et des agences de location d'automobiles. Une fois les négociations terminées, ils
préparent des brochuresillustrant les diverses destinations et décrivant la gamme de forfaits et de services offerts et les
distribuent aLix agences de voyages avant le début de chaque saison. |lsfont ensuite des présentations devant le personnel
de ces agences dans | es principales villes des marchés visés.

Certains voyagistes se spécialisent dans les services réceptifs et s occupent, a cet égard, de préparer le voyage des
touristes étrangers a leur destination. |1s négocient des tarifs avec des fournisseurs locaux de services touristiques (hotels,
circuits en autocar, attractions locales, etc.), préparent des forfaits et les vendent aux voyagistes des pays d’ origine des
touristes étrangers. De maniére générale, les voyagistes réceptifs font la promotion des attraits d’ un pays al’ éranger, et
offrent aussi divers servicesreliés al’ organisation de voyages d’ agrément, de congres et de voyages de motivation.

Pour réussir, un voyagiste doit réunir les caractéristiques suivantes : bonne compréhension des godits et besoins
des vacanciers; solide réputation auprés des fournisseurs hoteliers; volume suffisant pour offrir des colts d’ hébergement
et detrangport aérien compétitifs; excellentes relations avec |les agences de voyages fondées sur la réputation du voyagiste
au chapitre de lavaleur et de la satisfaction dela clientéle.

2.2.2  Les agences de voyages

Les agents de voyages sont les intermédiaires entre le voyagiste et le consommateur; ils rencontrent le
consommateur, le conseillent et lui vendent des produits. Ils sont rémunérés ala commission, laquelle est payée par les
voyagistes et autres fournisseurs. En plus de vendre lesforfaits et les billets d’ avion offerts par |es voyagistes, les agents
de voyages vendent aussi des billets d’ avion offerts directement par les transporteurs aériens réguliers ains que divers
produits et services connexes.

Les agents de voyages exercent leurs activités de fagon indépendante en tant que membres de groupes corporatifs
importants, atitre de franchisés ou au sein d' associations.

2.2.3  Lestransporteurs aériens noliseés
Lestransporteurs aériens fournissent leurs services aux agences de voyages et aux voyagistes. Ces transporteurs

sont des «transporteurs réguliers» lorsqu’ils vendent leurs services directement au public et aux agences de voyages et des
«transporteurs nolisés» lorsgu’ils vendent leurs siéges en bloc aux voyagistes.



Généralement, les transporteurs nolisés se spécialisent dans le secteur des voyages vacances, tandis que les
trangporteurs réguliersvisent le marché des voyages d' affaires. Les deux types de transporteurs sont en concurrence sur le
marché des voyages dits de «rapprochements familiaix».

Les transporteurs aériens possedent leurs avions ou les louent & court ou a long terme. L’ espace intérieur des
avions est aménagé différemment selon que ceux-ci sont utilisés par des transporteurs réguliers ou des transporteurs nolisés
afin de répondre aleurs besoins respectifs en matiére de service et de capacité.

2.2.4  Les facteurs influencant la demande

Lacroissance qu’ ont connue au cours des derniéres années | es secteurs des forfaits vacances et des vols nolisés
tient adiversfacteurs, dont le vielllissement d’ une population qui a maintenant plus de temps libre et des moyens financiers;
I’ efficacité accrue des avions qui réduit le colit des voyages agriens; I’ ajout de nouvelles destinations; la popul arité croissante
des forfaits tout compris ains que la sensibilisation aux besoins distincts des vacanciers et des voyageurs d’ affaires.
Cependant, le principal facteur influencant la demande reste toujours la conjoncture économique générale des divers pays
ol les voyagistes sont actifs.

2.2.5 Les tendances

Au cours des derniéres années au Canada, |e secteur des voyages d' agrément a connu un regroupement des activités
favorisant I'intégration verticale. Ce secteur a également subi les effets de lamondialisation des marchés. Bien qu'il y ait
toujours un nombre important de voyagistes de moindre envergure, trois principaux voyagistes, dont deux sont détenus par
des entreprises étrangeres, dominent maintenant I’ industrie canadienne.

Bien que le marché ait évolué de fagon similaire au Royaume-Uni, la France quant a elle constitue toujours un
marché trés fragmenté comptant plusieurs grands voyagistes et un nombre important de plus petits. La société estime que
lamondialisation et la concentration des marchés auront également une incidence sur le marché frangais.

RUBRIQUE 3 DESCRIPTION DES ACTIVITES

Certaines données sur la part du marché ainsi que le positionnement concurrentiel du groupe ont été estimeés par
ladirection, & partir de sa connaissance du secteur.

3.1 ACTIVITES DE VOYAGISTE

La sociéé agit a titre de voyagiste par I’ entremise de ses filiales, Vacances Air Transat (Montréal, Toronto,
Vancouver et des bureaux régionaux a Québec, Halifax et Calgary) et VAT France (Paris), Nolitour (Montréal), Regent
(Toronto), aing que par I"entremise de safilide Look (France) et des autres sociétés de son groupe, soit World of Vacations
Ltd. (principaement Toronto et VVancouver) et Brok’ Air (Paris). DMC et ATH Floride exploitent des activités de voyagistes
réceptifs respectivement au Québec et en Floride. Chacune de cesfiliales et sociétés développe et commercialise ses lignes
de produits de facon indépendante sur son propre marché, tout en bénéficiant du pouvoir d’ achat important et des autres
avantages gqu’ offre la stratégie d' intégration verticale de la société.

3.1.1 Produits de Vacances Air Transat

Vacances Air Transat offre & sa clientéle des voyages de qualité a bons prix. Elle adével oppé deux principatix
types de produits, soit des forfaits voyages pour les destinations soleil au cours de la saison hivernale et des vols nolisés
assortis de produits et de services complémentaires pour les voyages en Europe au cours de la saison estivale.

Dansle cas des voyages en Europe, les voyageurs peuvent également réserver des séjours dans des hétels, louer
une automobile ou acheter des billets de train. VerslaFrance, Air Transat offre des vols principalement sur Paris, Nice,
Bordeaux, Marseille, Lyon, BAle-Mulhouse, Toulouse et Nantes, et vers le Royaume-Uni et I’ Irlande, principalement sur
Londres, Manchester, Glasgow, Newcastle, Birmingham, Edimbourg, Belfast et Dublin. Air Transat offre auss desvols
sur Bruxelles, Francfort, Amsterdam, Rome et Athénes. Lesvols sur Londres et Paris sont offerts toute I’ année mais a une



moindre fréguence entre les mois de novembre et mars. Les destinations francaises sont vendues principalement a partir
desbureaux de Montréal et de Québec, tandis que les destinations au Royaume-Uni et en Irlande le sont principalement a
partir des bureaux de Toronto et de Vancouver. Vacances Air Transat offre également des circuits d’ autocars partout en
Europe.

Quant aux degtinations soleil, elles sont offertes par les bureaux de Montréal, Québec, Toronto, VVancouver, Halifax
et Calgary et visent particuliérement la République dominicaine, les Antilles francaises, Cuba, le Vénézuela, le Mexique,
le CostaRica, laColombie et les Etats-Unis. Vacances Air Transat offre également des croisiéres dansles Antilles.

En plus des destinations européennes et soleil, Vacances Air Transat offre auss des vols nolisés au Canada ains
que des forfaits voyages canadiens.

Pour |a période de douze mois terminée le 31 octobre 1998, environ 626 000 voyageurs ont voyage avec Vacances
Air Transat.

3.1.2 Produits de Nolitour

Nolitour offre aux clients du Québec des produits similaires a ceux de Vacances Air Transat. Elle se spécidise
danslesdegtinations soleil et les forfaits avec un excellent rapport qualité-prix. Pour la période de douze moisterminée le
31 octobre 1998, quelque 79 000 voyageurs ont voyagé avec Nolitour. Au cours de I’ exercice 1997, Nolitour aentrepris
de développer de nouveaux produits afin d' équilibrer sesrevenusd’ une saison al’autre. Ainsi, au printemps 1997, elle s est
portée acquéreur d’ Auratours, un spécialiste des produits vers |’ Italie. Enfin, au cours de la saison estivale 1998, Nolitour
adébuté lacommercialisation desvols d’ Air Transat a destination de la Gréce.

3.1.3 Produits de VAT France

Le principal objectif de VAT France consiste a distribuer des forfaits vacances a destination du Canada par
I entremise d’ agences de voyages en France. VAT France offre également a sa clientéle frangaise diverses destinations dans
les Antilles, commela Martinique, la Guadel oupe, la République dominicaine, Cuba et le Mexique ainsi que sur les Etats-
Unis. Pour la période de douze mois terminée le 31 octobre 1998, quel que 90 000 voyageurs ont voyage avec VAT France.

3.1.4  Produits de Regent

Levoyagiste Regent s et béti une réputation enviable sur le marché ontarien pour les croisiéres dans les Antilles
I"hiver et en Méditerranée |’ &¢é, et offre également des forfaits a destination du Vénézuela, dela Colombie, du Panama et
de la Gréce. A I'automne 1998, Regent s est associée & EnRoute Holidays, un spécialiste de la Floride sur le marché
ontarien, afin d offrir une plus grande gamme de produits sur cette importante destination tout en continuant de
commercidiser les autres destinations soleil, telles la République Dominicaine, Cuba et le Mexique. Pour la période de
douze mois terminée le 31 octobre 1998, quelque 136 000 voyageurs ont voyagé avec Regent.

3.1.5 Produits de World of Vacations Ltd.

Levoyagise World of Vacations Ltd. offre sur les marchés ontariens, des provinces atlantiques, des prairies et de
I’ ouest canadien une large gamme de produits a destination des Etats-Unis, des Bahamas, des Antilles, du Mexique et de
I’ Amérique du Sud, ainsi que des programmes de ski au Canada. L’'éé, World of Vacations Ltd. gjoute les principales
destinations européennes a son offre. Pour la période de douze mois terminée le 31 octobre 1998, environ 262 000
voyageurs ont voyage avec World of Vacations Ltd.

3.1.6 Produits de Look

Look et I'un des plusimportants voyagistes frangais, reconnu comme un chef de file sur le marché des vols secs.
I offre égdement des produits exclusifs a valeur gjoutée sous la forme de forfaits vacances dans les hotels «Club». Sousla
marque de commerce «L ookéa», utilisée pour ces hbtels, Look propose une formule «tout inclus» avec animation, pour une
clientele familiale et jeune. Les produits de Look sont vendus toute I’ année, mais la saison estivale qui s échelonne, en
France, d avril a octobre, constitue de loin sa période la plus active. Ses destinations les plus populaires sont situées dans



larégion du bassin méditerranéen. Lastratégie de Look amoyen terme et de développer les produits a valeur ajoutée, visant
un volume d' activités accru pour ce qui est des forfaits vacances, tout en demeurant un leader dans la distribution de vols
SECS.

Pour |la période de douze mois terminée le 31 octobre 1998, quelque 1 239 000 passagers ont voyagé avec Look.
3.1.7  Produits de DMC

DMC fournit a VAT France une gamme compléte de produits touristiques canadiens a prix compétitifs pour les
personnes voyageant seules ou en groupe. En outre, DMC offre deux grandstypes de produits, soit I’ organisation de voyages
d agrément (tourisme traditionnel, de découverte et d’ aventure) et de voyages d' affaires (voyages de motivation, réunions,
congrés) qu’ elle commercialise surtout en Europe et aux Etats-Unis. DMC, qui a servi 43 000 voyageurs au cours de la
période de douze mois terminée le 31 octobre 1998, est |’ un des plus importants voyagistes réceptifs au Canada.

3.1.8 Produits de Brok’Air

Brok’ Air est une société frangai se active dans deux grands domaines de I’ industrie des voyages vacances. D’une
part, dlefait laconsolidation de billets d avion pour les vols nolisés, et permet également aux agences de voyages d’ accéder
aux offres de tarifs négociés des compagnies agriennesréguliéres. Brok’ Air est le plusimportant grossiste en billets d’ avion
des compagnies agriennesréguliéres en France. D’ autre part, par |I” entremise de samarque Any Way, €lle exploite un centre
d appel s tééphoniques et de communicationsinformatisées (Minitel et Internet) qui commercialise des produits touristiques
offerts autant aux particuliers qu’ a des groupes.

3.1.9 Part de marché et concurrence

Ladirection estime que la société est le plusimportant voyagiste du Québec avec environ 65 % du marché. Elle
est en concurrence avec un certain nombre de voyagistes de moindre envergure.

Le marché de I’ Ontario est le plus important du Canada avec un nombre de passagers sur les vols nolisés
internationalix approximativement deux fois plus élevé qu’ au Québec. Quelques voyagistes importants dominent le marché
de!’ Ontario, dont North American Leisure Group (qui inclut Sunquest et Alba Tours), Signature Vacationsinc. et la société.
Regent, VVacances Air Transat et World of Vacations Ltd. ont réuss a s approprier une importante part du marché des
voyages entre Toronto et le Royaume-Uni au cours de la saison estivale aing que du marché des Antilles (particuliérement
laRépublique dominicaine) au cours de la saison hivernale. Elles ont également obtenu du succés en offrant des voyages
a Las Vegas au cours de toute |I’année. La société estime que Vacances Air Transat, Regent et World of Vacations Ltd.
détiennent ensemble environ 33 % du marché de I’ Ontario.

A |'automne 1998, dans le cadre d’ une alliance stratégique avec le transporteur aérien Roya Aviation inc.,
Signature Vacationsinc. se portait acquéreur de Royal Vacances, lafiliae voyagiste du transporteur aérien. Quelques mois
auparavant, le transporteur aérien Canada 3000 (qui avait éé le principal fournisseur aérien de Signature Vacationsinc.)
lancait son propre voyagiste, Canada 3000 Holidays. Ladirection delasociété estime que ces changements auront un impact
sur le marché canadien, dont la nature ou I ampleur restent incertaines.

Lemarchéfrancaisest composé d’ environ 350 voyagistes ayant des revenus totaux estimés a quelque 8 milliards
de dollars, dont les plus importants sont Club Med, Nouvelles Frontieres, Voyages FRAM, Jet Tours et Look. La
consolidation qui amarqué le secteur des voyagistes au Canada vient tout juste de s amorcer en France.

Bien quelaqualité soit un facteur important, la concurrence entre les voyagistes s exerce surtout au niveau des prix,
car les consommateurs veulent voyager au meilleur colit. La réduction des marges bénéficiaires au cours des derniéres
annéesaamené les voyagistes atenter d' obtenir des volumes et des parts de marché plus élevés. Un autre facteur important
en matiére de concurrence est |’ accés exclusif a certains hotels des destinations soleil, ce qui peut permettre & quelques
voyagistes importants de contréler les meilleurs hotels.



3.2 ACTIVITES D’AGENT DE VOYAGES

La société dispose d'un réseau de 206 agences de voyages dans I'Est du Canada faisant affaires sous quatre
banniéres: Club VVoyages, Voyagesen Liberté, Inter Voyages et VVacances Tourbec. Consultour occupe le premier rang des
franchiseurs d’ agences de voyage du Québec. L es agences de voyages vendent une vaste gamme de produits, y compris ceux
delasociété. En vertu de leur contrat de franchise, les agences de voyages sont tenues de verser des droits calculés selon
leurs revenus et de concentrer un certain pourcentage de leurs ventes auprés de la société. Consultour, par I’ entremise
d Euro Charter, détient et exploite 50 agences de voyages al’ échelle de la France. Pour I’ exercice terminé le 31 octobre
1998, les revenus de ces agences ont totalisé environ 145 millions de dollars.

Les agents de voyages effectuent les réservations des produits, y compris ceux de la société, soit par I'intermédiaire
de systemes de réservation informatisés, soit par téléphone.

3.2.1 Part de marché et concurrence

D' gprés des sources del’industrie, on compte plus de 5 000 agents de voyages au Canada (dont environ 1 100 au
Québec), 5000 en France et 7 000 au Royaume-Uni. Pour |’ exercice terminé le 31 octobre 1998, les agences de voyages
reliées a Consultour ont enregistré des revenus de 439 millions de dallars, ce qui représente environ 30 % du marché
québécoais.

Les agences de voyages se livrent concurrence principalement au chapitre des prix. Comme dans le cas des
voyagides, les faibles marges bénéficiaires obligent les agents de voyages a rechercher des volumes plus élevés et de plus
grandes parts de marché.

3.3 ACTIVITES DE TRANSPORTEUR AERIEN NOLISE

Air Transat, société de transport aérien nolisé, a été constituée en vertu de laLoi canadienne sur les sociétés par
actions par certificat de constitution daté du 31 octobre 1986 sous la dénomination sociale Services Aériens de Transport
International SA.T.I. Ltée. Sa dénomination sociale a ensuite é&é modifiée pour Air Transat A.T. inc. par certificat de
modification daté du 29 avril 1987.

Air Transat apour objectif d' offrir des services de grande qudité. Elle a é&é désignée transporteur aérien de I’ année
par Acta- Québec (I’ association des agents de voyages du Québec) en 1989, 1990, 1991, 1993, 1995 et 1998.

Air Transat offre des vols nolisés principalement au départ de Montréal, Toronto, Vancouver, Québec, Calgary
et Halifax. Depuisle 2 novembre 1997, Air Transat est I'un des deux transporteurs aériens canadiens a détenir le droit
d exploiter desvolsréguliers entre le Canada et |a France, notamment entre Montréal-Mirabel et Paris-Charles-de-Gaulle.
Cette route de service régulier s gjoute a celle qu’ Air Transat détient déja entre le Canada et Cuba.

Leparc d' avions d’ Air Transat se compose actuellement de 10 Lockheed L-1011-150 de 362 siéges chacun, de
quatre Lockheed L-1011-500 de 309 siéges chacun (dont un est loué a Star Airlines), de cing Boeing 757-200 ER de
228 siéges chacun et de deux Boeing 737-400 de 170 siéges chacun loués pour trois saisons hivernales, a compter de 1997-
1998. Aux termes des contrats de location des cing Boeing 757, Air Transat a versé un dépbt totalisant 5 804 000 $ qui
seragppliqué en réduction du paiement du dernier loyer de location &I’ échéance des contrats. En vertu de lamajorité des
contrats de location, la société doit déposer auprés de ses locateurs certains montants cal cul és selon le nombre d’ heures de
vol &fin de provisionner lesfrais de remise en état des moteurs et des cellules. De plus, en vertu d' une entente de location-
exploitation, Air Transat prendralivraison de deux appareils Airbus A-330-200 de 362 siéges chacun, le premier en février
1999 et le deuxieme pour avril de laméme année. Ces appareils gros porteurs et long courrier amorcent le programme de
renouvellement de laflotte qui s échelonnera sur quel ques années.

Air Transat estime qu'’ életire un avantage concurrentiel de cette combinaison d' aéronefs plus récents et d’ aéronefs
plus vieux. Lescharges fixes sont généralement plus basses pour ce qui est des aéronefs plus anciens, alors que les plus
récents doivent étre utilisés de fagon quasi constante pour étre rentables. Cette répartition donne & Air Transat la souplesse
nécessaire quant au choix des aéronefs & utiliser durant les périodes de faible demande.
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La société détient une participation de 97,9 % dans le capital de Look. Look est le co-fondateur de STAR, une
société de trangport aérien nolise francaise, et détient une participation de 49,58 % dans cette société. STAR exploite quatre
Airbus A-320 de 180 siéges chacun (un cinquieme appareil s gjouteraalaflotte en avril prochain) et un Lockheed L-1011-
500 de 309 siegeslouéd Air Transat. Les aéronefs Airbus A-320 desservent les destinations de Look et d' autres voyagistes
dansle bassin méditerranéen et d’ autres destinations selon les besoins, alors que le Lockheed L-1011-500 permet 8 STAR
de débuter des activités long-courriers.

En 1998, Air Transat atransporté 2 510 000 passagers répartis en trois grandes destinations: les vols internati onaux
(70,3%), les vols vers les Etats-Unis (20,8%) et les vols intérims (8,9%).

3.3.1  Distribution et marketing

Lemarketing des services de transport aérien nolisé de passagers est effectué sur une base saisonniére, dans une
large mesure par les voyagistes de la société qui organisent des forfaits. En hiver, les sieges vendus visent surtout les
destinations soleil, tandis que durant I’ &é ils visent surtout I’ Europe. La sélection des destinations est faite en éroite
collaboration avec les voyagistes, lesquel s concluent des ententes de nolisement avec le transporteur aérien de six a huit mois
avant le début de chague saison et S engagent a assurer les paiements a cet égard.

Lesvoyagistes qui sont détenus par lasocié&é ou qui lui sont affiliés ont représenté environ 63% des revenus d’ Air
Transat pour la période de douze mois terminée le 31 octobre 1998.

3.3.2 Entretien

Le 3février 1994, Air Transat afait I’ acquisition d’' un hangar comprenant deux baies d’ environ 5 100 meétres carrés
chacune, de méme que des bureaux administratifs a1’ Aéroport international de Montréal a Mirabel (Québec). Lasociété
effectue dle-mémelestravaux d’ entretien normal et majeur de ses L-1011-150 et L-1011-500 et confie a des sous-traitants
lestravaux d' entretien magjeur de sesB-757. Air Transat S occupe également de certains travaux d’ entretien pour le compte
d autres transporteurs aériens.

Air Transat maintient un important inventaire de piéces de rechange pour ses Lockheed L-1011 provenant des
aéronefs qu’ elle a achetés et démontés a cette fin.

Les procédés et normes d' entretien des agronefsd’' Air Transat dépassent ceux exigés par Transport Canada et sont
auss rigoureux que ceux éablispar des transporteurs aériens réguliers reconnus qui ont la réputation de suivre des normes
élevées a cet égard.

3.3.3 Assurances

Air Transat détient des polices d'assurances dont les montants sont conformes aux normes de I'industrie et
respectent |es exigences applicables prescrites par laloi et les engagements qu’ elle a pris aux termes des contrats de location
de ses aéronefs. L’'assurance responsabilité de la société relativement & ses activités de transport aérien couvre la
responsabilité liée aux dommages découlant des blessures subies par des passagers ou du décés de ceux-ci, de méme que
les dommages subis par destiers. Lacouverture maximale est de 850 000 000 $ par sinistre.

3.3.4  Approvisionnement en carburant

Les colitsdu carburant constituent une part considérable des dépenses d' exploitation d’ Air Transat. Lasociétéa
négocié avec des sociétés pétrolieres a I'échelle nationale et internationale pour s assurer que ses aéronefs soient
approvisionnés en carburant a tous les aéroports ou elle exerce ses activités. Les prix du carburant sont déterminés pour
chague saison selon des marges fixes par rapport ala fluctuation des prix mondiaux. Au besoin, la société arecours a des
opérations de couverture pour une partie de ses besoins en carburant. Lestarifs déposés par Air Transat auprés del’ Office
des transports du Canada précisent que les ententes de transport aérien nolisé conclues avec les voyagistes peuvent étre
modifiées si le prix payé pour le carburant varie de maniére importante.
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3.3.5  Les services de manutention et les services d’aéroport

Les services de manutention et les services d’ aéroport (représentation aéroportuaire, manutention des bagages et
nettoyage des aéronefs) requis pour I’ exploitation des aéronefs sont fournis par Haycot et par le personnel d’ Air Transat &
Montréal et a Toronto et sont confiés a des sous-traitants a Québec, a Vancouver et dans les autres aéroports.

3.3.6 Part de marché et concurrence

Ladigtribution des produits des transporteurs aériens nolises est assurée par les voyagistes, qui réservent des blocs
de sieges auprés des transporteurs, négocient des tarifs de groupe pour les chambres d'hétel et concluent d' autres
arrangements visant arendre le prix des forfaits vacances plus intéressant pour le consommateur que s'il s éait occupé lui-
méme de ses réservations.

Au cours des derniéres années, | es transporteurs aériens réguliers ont da faire face & une forte concurrence de la
part des transporteurs aériens nolisés sur les marchés internationaux. Par suite de la libéralisation de 1984 et de la
déréglementation au Canada de 1988, plusieurs transporteurs spécialisés dans | es services de transport nolisé des passagers
ont fait leur gpparition en 1988 et 1989. L e tableau suivant démontre qu’ au cours des derniéres années la disponibilité de
siéges aupres des transporteurs aériens nolisés canadiens a fluctué de fagon importante :

Augmentation (diminution) du nombre de siéges offerts —
Sociétés canadiennes de transport aérien nolisé

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
(11 %) (14 %) 72% (0,9 %) 9,5% 3% (21%)® 15,9%?
(1) Lafortediminution en 1996 découle du transfert d' activités transfrontaliéres de nolisement a des activités transfrontaliéres d' affrétement
réguliéres.
(2) Laforte augmentation en 1997 découle entre autres d’ un transfert d’ activités d’ affretement réguliéres a des activités de nolisement, suite au
changement de propriété d’ un important voyagiste.

Source : Statistique Canada

Le tableau suivant présente les parts de marché détenues au cours des six dernieres années par les transporteurs aériens
nolisés du Canada, et ce, pour les vols nolisés internationau, incluant les vols sur les Etats-Unis.

Parts de marché — Vols nolisés internationaux (y compris les Etats-Unis)

1992 1993 1994 1995 1996 1997
Air Canada 13,6 % 11,8% 8,6 % 42 % 0,5 %2 0,4%
Air Club — — 22% 6,1 % 7,7% —
Air Transat 20,1 % 30,1 % 27,8% 26,9 % 39,2 % 47,7 %
Canada 3000 199% 21,4 % 25,4 % 28,7 % 20,4 %@ 20,8 %
Canadien 18,3% 18,0% 17,3% 10,9% 3,6 % 28 %
Nationair 23,1% 8,3 %W — — — —
Royal 1,6% 8,6 % 16,7 % 184 % 21,9% 20,2%
Skyservice — — 0,7% 34 % 3.9% 7,3%
Autres 34% 1,8% 1,3% 14% 28% 0,8%

100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %

Source : Statistique Canada

1) Enavril 1993, Nationair a été mise en faillite et lamajorité des voyagistes qui faisaient alors affaire avec elle ont demandé a Air Transat de
remplacer Nationair pendant I’ é&té 1993.
2) Lesfortes diminutions du nombre de passagers en 1996 pour les transporteurs Air Canada, Canadien et Canada 3000 découlent du transfert

deleurs activités transfrontaliéres de nolisement aleurs activités transfrontaliéres d' affrétement réguliéres.
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L e tableau suivant présente les parts de marché détenues au cours des six derniéres années par les transporteurs aériens
nolisés du Canada, et ce, pour les vols nolisésinternationatix, excluant les Etats-Unis.

Parts de marché — Vols nolisés internationaux (excluant les Etats-Unis)

1992 1993 1994 1995 1996 1997
Air Canada 25% 29% 1,3% 0,7% 0,3% 0,3%
Air Club — — 3,6% 8,1% 8.4 % 1.1%
Air Transat 325% 435% 39,9 % 353% 38,1 % 453 %
Canada 3000 18,5 % 20,0% 23,0% 215% 249% 26,0 %
Canadien 7,6 % 9,2% 8,0 % 6,4 % 4,0% —
Nationair 36,0 % 12,6 %Y — — — —
Roya 1,1% 10,7% 222% 219% 18,6 % 18,9 %
Skyservice — — 1.3% 52% 42% 7,9 %
Autres 1.8% 1.1% 0,7 % 0,9% 1.5% 0,5%

100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %

1) Voir note 1 ci-dessus

La concurrence que se livrent les transporteurs aériens nolisés est fondée essentiellement sur le prix, qui refléte
surtout la disponibilité de siéges. Par conséquent, les prix varient de facon considérable selon la demande sai sonniére et
une guerre des prix se déclare souvent lorsgue la capacité d’ un transporteur dépasse la demande ou qu’ un concurrent cherche
a accroitre sa part de marché. Les récents développements au Canada impliquant les concurrents de la société ont été
porteurs d' une surcapacité provoquant une certaine duplication des sieges offerts par les différents transporteurs aériens
nolisés. De plus, le grand nombre de transporteurs aériens nolisés et de transporteurs agriens réguliers offrant des vols sur
les Etats-Unis, combiné a la faiblesse du dollar canadien par rapport & la devise américaine, ont entrainé une vive
concurrence et de faibles marges bénéficiaires pour les vols sur ce pays.

34 CONTEXTE REGLEMENTAIRE
3.4.1  Voyagistes et agents de voyages

Danstouslesterritoires ou la société exerce ses activités, les voyagistes et les agents de voyages sont régis par des
lois offrant diverses protections aux voyageurs, notamment quant aLx Sommes versées par ceux-ci lors de I’ achat de produits.
Habituellement, en vertu de ceslois, unelicence est nécessaire pour agir en qualité d’ agent de voyages et de voyagiste. Ces
licences sont émises s certaines conditions sont respectées et, al’ occasion, si des droits sont acquittés. Dans certains
territoires, comme le Québec, I’ Ontario et 1a Colombie-Britannique, I’ argent regu des voyageurs pour I’ achat d' un produit
doit &re déposé dans un compte en fidéicommis et ne peut étre retiré, avant le départ, qu’ afin d’ effectuer des paiements au
bénéfice des voyageurs. L'argent restant peut étre retiré du compte en fidéicommis seulement lorsque les services ont é&é
fournis aux voyageurs.

Certains réglements et lois exigent auss qu’un cautionnement soit versé pour obtenir une licence d'agent de
voyages. Pour assurer le repect deslois et reglements applicables, des mécanismes de contrdle et d’inspection ont été mis
enplace. En outre, dans certains territoires, les agents de voyages doivent contribuer a un fonds d’' indemnisation atitre de
protection contre les fraudes et les faillites.

Lasociété estime qu'’ elle détient toutes les licences requises et respecte les exigences de lalégidation alaquelle
elle est assujettie.
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3.4.2  Transporteurs aériens nolisés
Réglementation internationale

L' agpect commercial du transport aérien international est réglementé par des conventions internationales, dont la
principale et la Convention relative al’ aviation civile internationale signée a Chicago en 1944 («Convention de Chicago»),
par leslois et réglements en vigueur dansle pays ol le trangport aérien est effectué et par de nombreuses ententes bilatérales.
Si levoal nolisé n’est exploité qu’ entre deux destinations situées au Canada, seule lalégidation canadienne s applique.

La Convention de Chicago représente le fondement de la réglementation des activités des transporteurs aériens.
Certains principes touchant I’ exploitation de vols nolisés internationaux ont été convenus entre chacun des états signataires,
dont le Canada. En vertu de ces principes, le transport aérien visé doit respecter les réglements de tous les pays entre
lesquelsil s effectue et doit étre approuve en vertu de ceslois et réglements.

LaConvention de Chicago aauss missur pied I’ Organisation de I’ aviation civile internationale («<OACI»), agence
spécialisée des Nations Unies, dont I’ objectif est de favoriser la planification et le développement du transport aérien
international. Sous les auspices de |’ OACI, les régles établissant les normes minimales d’ exploitation sont généralement
convenues de facon multilatérale. Généralement, I’ exploitation de vols nolisés entre la plupart des pays ne nécessite pas
d autre entente, sauf pour ce qui est de certaines exceptions rel atives a des quotas en matiére de capacité. La France attribue
chague année aLix transporteurs aériens nolisés étrangers un quota de siéges, déterminé en fonction du nombre de passagers
transportés |’ année précédente.

Réglementation canadienne

Au Canada, I" explaitation d' un trangporteur aérien commercial est régie par laLoi sur I’aéronautique et laLoi sur
les transports au Canada. Cette exploitation est assujettie ala détention de lalicence prévue, ala délivrance d' un certificat
d exploitation confirmant que le parc d’ aéronefs respecte les normes canadiennes et ala détention de la police d' assurance
responsabilité réglementaire. Dans le cas des vols nolisés, un permis est requis pour chaque vol ou série de vols proposés.
Les licences et les permis de nolisement sont délivrés par I’ Office des transports du Canada (I’ «Office»), alors que le
certificat d' exploitation est émis par Transport Canada. Ce certificat confirme que le transporteur aérien al’ équi pement
nécessaire et est en mesure d' exercer ses activités conformément au Réglement de |’ aviation canadien et au Réglement sur
lestrangports aériens. Air Transat aregu le 13 novembre 1987 un tel certificat, qui a par la suite é&é modifié pour refléter
les conditions d' expl ditation changeantes de la société.

Par ailleurs, Air Transat est tenue d’ obtenir un permis de I’ Office pour chaque vol nolisé international ou pour
chaque s&riede vols nolisés internationaux. L’ autorisation est assujettie aux détails fournis al’ Office relativement au vol,
al’admissibilité et alaresponsabilité financiére du noliseur ainsi qu’ aux modalités des contrats de nolisement. De plus, la
dédivrance de toute autorisation pour un vol nolisé international ou une série de vols nolisés internationaux dépend du dépot
par Air Transat de documents établissant de fagon satisfaisante que les paiements anticipés versés par le noliseur a Air
Transat, pour un vol noliséinternational ou une série de vols nolisésinternationalix, sont protégés par un cautionnement ou
une lettre de crédit irrévocable. Le cautionnement ou lalettre de crédit irrévocable garantit un montant équivalant aux
paiements recus par Air Transat du noliseur atitre d' avance pour tous les segments de vol s nolisés non réalisés faisant I’ objet
d'un contrat de nolisement. L’ Office détermine aussi les conditions régissant larelation entre |es transporteurs aériens et
le noliseur et les conditions en vertu desquelles le public peut acheter des places auprés de ces derniers.

Letrangporteur aérien doit demander au noliseur le prix fixé en fonction des tarifs déposés préal ablement auprés
del’ Office. En contrepartie, le noliseur offre les places au public a un prix qui ne peut éreinférieur acelui déterminé en
vertu des tarifs, sous réserve d' gjustements dans certains cas.

D’autres conditions s appliquent ala vente de places abord de vols nolisés internationaux s le noliseur accepte
les réservations anticipées ou organise des vols nolisés aforfait. Ces conditions comprennent généralement des restrictions
relativement aux réservations et paiements anticipés, aux frais d' annulation, au prix minimum, & la durée du s§our, au
caracteretransférable aing qu' al’ exigence quetoutes les ventes visent des vols alers-retours. En vertu de laréglementation
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canadienne actuelle, un transporteur aérien n'a pas le droit de vendre directement au public des siéges pour des services de
transport aérien nolisé international, mais doit noliser un aéronef auprés d’ un ou de plusieurs noliseurs compétents.

L es conditions et restrictions mentionnées précédemment ne s appliquent pas aux vols domestiques canadiens
puisque lalégidation nefait plusde digtinction entre les services de vols réguliers et les services de vols nolisés et, dans les
fats, déréglemente le marché domestique. Par ailleurs, les services de vols réguliers d’ Air Transat & destination de Cuba
et dela France sont sujets aux régles établies aux termes des ententes bilatéral es conclues entre le Canada et ces pays.

Air Transat estime qu'’ elle détient toutes leslicences, certificats et permis nécessaires et se conforme aux exigences
delalégidation canadienne alaquelle elle est assujettie. De plus, tous les aéronefs d’ Air Transat respectent les exigences
du «Chapitre 3» de Transport Canada en matiére de bruit.

Deplus, envertu delaLoi sur les transports au Canada, la détention d’ une licence appropriée pour exploiter un
service aérien est assujettie au fait que Air Transat doit pouvair justifier, en tout temps, qu'il est un «Canadien» au sens de
cetteloi. Puisque Air Transat est détenue en propriété exclusive par Transat, cette derniére doit, afin que Air Transat puisse
ére qudifié de «Canadien», se qualifier elle-méme atitre de «Canadien», ¢’ est-a-dire s assurer que pas plus de 25 % de ses
actions assorties de droit de vote sont détenues, directement ou indirectement, par des «non-Canadiens» au sens de cette loi.
Au meilleur de la connaissance de la société, environ six pour cent des actions assorties de droit de vote &aient détenues,
directement ou indirectement, par des «non-Canadiens» au sens de cette loi au 31 décembre 1998.

Réglementation étrangere

Air Transat doit se conformer atoutes les lois des territoires al’ extérieur du Canada ou elle exploite ses activités,
et, s'il y alieu, y obtenir les licences, certificats, permis et autorisations nécessaires. Air Transat se voit généralement
émettre ces autorisations, pourvu qu'’ elle respecte les critéres applicables qui varient d'un pays al'autre. STAR doit
également se conformer aux lois frangaises et européennes applicables et obtenir, au besoin, diverses licences, certificats,
permis et autorisations. Air Transat et STAR estiment qu’ ell es détiennent toutes |es autorisations nécessaires pour exercer
leurs activités et se conforment aux exigences de lalégidlation étrangére auxquelles elles sont assujetties.

3.5 EMPLOYES

Au 31 octobre 1998, lasociété et sesfilides employaient 2 764 personnes atemps plein et ses sociétés liées, 1 384
personnes atemps plein, pour un total de 4 148 employés répartis comme suit :

Air Transat 1627 Haycot 600 Transat 15
Vacances Air Transat 437 Look 340 VAT France 115
Brok’ Air 59 Nolitour 65 World of Vacations Ltd. 235
Consultour 82 Regent 99 ATH Floride 20
DMC 26 STAR 233
Euro Charter 175 Tourbec 20

Lasocié&éfavorise la participation de ses employés & son capital social et, a cette fin, a adopté un régime d' achat
d’ actions ordinaires a |’ intention de ses employés et cadres et un régime d’ options d' achat d’ actions a I’ intention de ses
administrateurs, dirigeants et employés.

Certainsdesemployésd’ Air Transat appartiennent al’ une des quatre associations d’ employés avec lesquelles Air
Transat anégocié une srie de conditions de travail. Les pilotes, les agents de bord, le personnel de bureau de I’ affectation
des équipages et les mécaniciens ont été regroupés en unités de négociation accréditées. Les pilotes sont représentés par
I’ Association des PNT d' Air Transat tandis que les agents de bord sont représentés par le Syndicat canadien de lafonction
publique et le personnel de bureau de I’ affectation des équipages et les mécaniciens, par I Association internationale des
machinistes et des travailleurs de |’ aérospatiale. Une convention collective a été conclue avec les mécaniciens pour la
période comprise entre le 1% novembre 1995 et le 31 octobre 1999. Toutes les autres conventions ont une durée de trois
anset ont expiré le 31 octobre 1998. Air Transat arécemment convenu du renouvellement de la convention collective du
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personnel de bureau de I’ affectation des équipages pour une période prenant fin le 31 décembre 2000. Quant aux pilotes
et aux agentsde bord, Air Transat négocie présentement avec leur syndicat respectif |es modalités de renouvellement de ces
conventions. Dans|’intérim, les parties ont I’ obligation de respecter les modalités et conditions des conventions collectives
échues.

La société estime entretenir de bonnes relations avec ses employés.
3.6 REPARTITION GEOGRAPHIQUE DES ACTIVITES

La société est active dans deux principaux secteurs géographiques, soit le Canada et la France.

Canada Erance Total
1998 1997 1998 1997 1998 1997
$ $ $ $ $ $
Revenus provenant de tiers 931 982 816 955 489 472 499 785 1421 454 1316 740
Cessions entre zones géographiques 42 031 68 242 — — — —
Revenus totaux 974013 885 197 489 472 499 785 1421454 1316 740
Amortissement 29 966 22524 3240 2991 33206 25515
Eléments d’actif sectoriels 378 848 359 862 117719 107 614 496 567 467 476
Dépenses en immobilisations 21 946 45 356 2210 996 24 156 46 352

3.7 LIEUX D’EXPLOITATION

La société est propriétaire de I'immeuble situé au 11600, rue Cargo A-1, Aéroport international de Montréal,
Mirabel (Québec), qui est le siége socia et le principal centre d entretien d’ Air Transat. Cette propriété, d' une superficie
de 15 302 m?, est hypothéquée en faveur de ses banquiers.

Laliste suivante présente I’ adresse des principaux lieux d'exploitation loués par la société et sesfiliaes.

Nom Adresse Description Superficie
Transat 300, rue L éo-Pariseau Siege socid 4 560 m?
Bureau 600
Montréal (Québec)
Air Transat 12 655, Commerce A-4 Bureaux 1200 m?
Aéroport international de Montréal
Mirabel (Québec)
19 555, Cargo A-6 Entrep6t 4638 m?
Edifice D
Aéroport international de Montréal
Mirabel (Québec)
Vacances Air Transat 300, rue L éo-Pariseau Siege socid 4082 m?

Bureau 400
Montréal (Québec)
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5915, Airport Road Bureaux 1100 m?
Bureau 1000
Mississauga, Ontario

505, Burrard Street Bureaux 800 m?
Bureau 620
V ancouver, British-Columbia

Nolitour 300, rue L éo-Pariseau Siege socid 849 m?
5° éage
Montréal (Québec)

VAT France 43, boul. Diderot Siege socid 1 650 m?
75012 Paris
France

DMC Transat 300, rue L éo-Pariseau Siege socid 710 m2
24° étage

Montréal (Québec)

Regent 6 205, Airport Road Siege socid 1397 n?
Mississauga, Ontario

Look Voyages 12, rue Truillot Siege socid 4082 m?
Ivry-sur-Seine
France

ATH Floride 140, South Federal Highway Siege socid 1520 m?
2nd Floor

Dania, Floride 33004
En outre, Air Transat loue plusieurs billetteries et installations d’ entretien, de restauration et d' entreposage a
Montréal, a Québec, a Toronto et & VVancouver, de méme qu’un simulateur de vol & Toronto. Vacances Air Transat ades
bureaux inoccupés faisant encore |’ objet d' un contrat de location & Québec et loue plusieurs billetteries dans les quatre villes
susmentionnées ains que des installations d’ entreposage & Montréal et a Toronto.

3.8 ENVIRONNEMENT

Lasociété est assujettie a diverses lois en matiére environnementale et surveille son exploitation pour s assurer
gu’ elle respecte les exigences et normes environnemental es applicables et, au besoin, adopte des mesures préventives et
correctives. A cet égard, Air Transat a notamment mis en place une série de programmes et procédures pour optimiser les
processus de récupération, de recyclage et de gestion des carburants fossiles. Air Transat aaussi récemment créé un comité
de !’ environnement qui veille & ce que les exigences et normes environnemetal es applicables soient respectées, atous égards
importants. La société estime qu' elle respecte, & tous égards importants, les dispositions des lois et réglements sur
I’ environnement auxquels elle est assujettie.

RUBRIQUE 4 PRINCIPALES INFORMATIONS FINANCIERES CONSOLIDEES
4.1 ANNUELLES

Les principaesinformations financi éres consolidées de la société pour les cing derniers exercices terminés les 31
octobre ont été tirées des états financiers consolidés vérifiés de la société.
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Revenus

Bénéfice d' exploitation avant amortissement

Bénéfice d exploitation

Bénéfice net

Marge brute d’ autofinancement

Immobilisations (y comprisles piéces de
rechange durables)

Actif total

Dette along terme et obligations en vertu de contrats
de location-acquisition (y compris latranche
échéant amoins d’ un an)

Débenture

Avoir des actionnaires

Bénéfice par action

Bénéfice dilué par action

Exercices terminés les 31 octobre

1998 1997 1996 1995 1994

(en milliers de dollars, sauf les montants par action)

1421454 $ 1316740 $ 779157 $ 551766 $ 522 177
72279 72 457 60179 47 506 32781
39073 46 942 42 826 29261 16 003
19731 25 364 22202 16 910 5568
50 338 46 117 37742 33178 21417

129311 130083 95710 79944 90 363
496 567 467 476 308 927 171773 176 500
109 376 115760 44533 45 816 55 429
10 000 10 000 10 000 2500 2500
182 668 164 420 52 995 25824 39222
0,58 0,78 0,98 0,45 0,13
0,56 0,74 0,86 0,41 0,13

*  Lesnombresd actionsainsi que les données par action tiennent compte de la subdivision des actions ordinaires de la société de décembre 1996, sur

labase de trois actions ordinaires pour chague action ordinaire émise et en circulation.
4.2 STATISTIQUES DES HUIT DERNIERS TRIMESTRES

Principales données financiéres trimestrielles consolidées

(en milliers de dollars, sauf les données par action)

Exercice terminé le 31 octobre 1998 1% trimestre 2° trimestre 3° trimestre 4° trimestre
Total desrevenus 300 246 368 747 364 954 387 507
Bénéfice (perte) avant impdts sur le revenu (7 499) 11 406 10 400 22 085
Bénéfice net (perte nette) (4 861) 6111 6330 12151
Bénéfice (perte) par action (0,19) 0,18 0,18 0,36
Bénéfice dilué (perte diluée) par action (0,29) 0,18 0,18 0,34
Exercice terminé le 31 octobre 1997 1¢ trimestre 2° trimestre 3° trimestre 4° trimestre
Total desrevenus 279790 348 192 344784 343974
Bénéfice (perte) avant impdts sur le revenu (8 186) 6070 20641 24 823
Bénéfice net (perte nette) (4 952) 3335 12 803 14178
Bénéfice (perte) par action (0,17) 0,12 0,40 0,43
Bénéfice dilué (perte diluée) par action (0,17) 0,12 0,39 0,40
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4.3 DIVIDENDES

Depuis sa congtitution, Transat n’averse aucun dividende. Transat n’ envisage pas, al’ heure actuelle, de verser
de dividendes mais plutdt de réinvestir ses bénéfices pour financer ses opérations et son expansion.

4.4 VERIFICATEURS

Ernst & Young, sr.l., sont les vérificateurs de la société depuis sa congtitution.

RUBRIQUE 5 ANALYSE DES RESULTATS FINANCIERS
5.1 EXERCICE 1998 PAR RAPPORT A L’EXERCICE 1997

Pour son exercice terminé le 31 octobre 1998, Transat a généré des revenus totaux de plus de 1,4 milliard de
dollars par rapport & 1,3 milliard de dollars en 1997, soit une augmentation de 104,7 millions de dollars ou 8 %. Cette
augmentation du chiffre d’ affaires provient de la croissance interne des activités sur le marché canadien, laquelle s appuie
sur une augmentation des prix ainsi que sur un volume ala hausse, reflétant un excellent positionnement sur les marchés
desservis.

De son cbté, le bénéfice avant amortissement, intéréts, quote-part du bénéfice net des sociétés satellites et impbts
sur lerevenu s é@ablit & 72,3 millions de dollars, un niveau similaire a celui de 72,5 millions de dollars I’ année derniére, en
dépit de facteurs liés & notre secteur d' activité ayant eu un effet négatif sur I’ exploitation.

Pour I’ exercice 1998, la société affiche un bénéfice net de 19,7 millions de dollars, ou 0,58 $ par action (0,56 $
par action apres dilution), en baisse de 5,7 millions de dollars par rapport au bénéfice net de 25,4 millions de dollars, ou
0,78% par action (0,74 $ par action aprés dilution), réalisé au cours de |’ exercice 1997.

Ladiminution du bénéfice est largement attribuable & la fluctuation de la devise canadienne, surtout par rapport
au dollar américain et au franc francais. La concurrence accrue au Canada au cours de la saison estivale, particuliérement
en Ontario et dans I’ Ouest canadien, et pour les croisiéres durant I" hiver, la |égére baisse de la demande sur plusieurs
marchés européens pour |es destinations canadiennes et enfin latempéte de verglas en janvier 1998 ont également affecté
larentabilité.

51.1 Revenus

Lesactivités de Transat se répartissent en deux grandes saisons : durant la saison hivernale, du ler novembre au
30 avril, lasociété propose des vols et des forfaits tant au départ du Canada que de la France vers les destinations soleil. A
I” opposé, durant la saison estivale, du ler mai au 31 octobre, elle offre des vols et des forfaits surtout entre le Canada et
I’Burope ainsi qu’ au départ de la France a destination principalement du bassin méditerranéen, de I’ Amérique du Nord et
des Caraibes. Durant |’ é&é, des ventes sont réalisées tant auprés des Canadiens pour des voyages vers|’ Europe qu’ auprés
des Européens pour des voyages vers le Canada.

Au cours delasaison hivernale 1997-1998, Transat avu ses revenus s accroitre d’ environ 41 millions de dollars,
soit de 6,5 %o, passant de 628 millions de dollars pour la période correspondante 1996-1997 a4 669 millions de dollars pour
cellede 1997-1998. Cette performance est liée au volume d' activités ala hausse sur plusieurs marchés et al’ augmentation
des prix motivée par les hausses de colts importantes générées entre autres par la faiblesse de la devise canadienne.

Aucoursde I hiver 1997-1998, plusieurs des voyagi stes canadiens du groupe ont connu une croissance de leurs
revenus supérieure a 20 %, avec les hausses les plus marquées en Ontario et dépassant méme les 40 % sur le marché de
I’ Ouest canadien. Cette performance aéé d' autant plus intéressante qu’ un des marchés importants de la société, le Québec,
a été handicapé au cours du premier semestre par latempéte de verglas survenue au début de janvier 1998.
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En France, Vacances Air Transat (France), qui continue de développer le marché des destinations soleil,
principalement les Caraibes, et Brok’ Air ont vu leurs revenus augmenter de plus de 27 % alors que les revenus de Look
V oyages ont diminué d' environ 17 %. Cette diminution éait conforme aux objectifs de la direction de repositionner cette
filiale sur le marché francais. Une partie de la bai sse est également attribuable au recul de la devise frangai se par rapport
au dollar canadien au premier semestre de |’ exercice 1998 comparativement al’ année précédente.

Paralléement, lesrevenus d’ Air Transat, incluant les activités al’ intérieur du groupe, ont connu une croissance
d environ 20 %, attribuable principalement & la demande accrue des voyagistes du groupe. Pour soutenir cette croissance,
Air Transat a ajouté un aéronef a saflotte, par rapport &laméme période I’ année précédente. Air Transat aains exploité
dix Lockheed L-1011-150, trois L ockheed L -1011-500, cing Boeing 757 ainsi que, de fagon temporaire, deux Boeing 737-
400 au cours de la saison hivernale 1997-1998.

Pour le semestre d' &€, lesrevenus se sont accrus de 63,7 millions de dollars, ou 9,2 %, passant de 688,8 millions
de dollars au deuxiéme semestre 1997 a 752,5 millions de dollars au semestre d’ été 1998. Pour les six derniers mois de
I exercice 1998, |es revenus des voyagistes expéditifs canadiens du groupe sont en moyenne supérieurs de 13 % par rapport
aceux delapériode correspondante I an dernier. Sur le marché canadien, pour les départs de Toronto et de Vancouver vers
des destinations européennes, les revenus des voyagistes expéditifs ont toutefois été affectés par une concurrence accrue.
Paralléement, pour les départs du Québec vers I’ Europe, les revenus des voyagistes expéditifs ont bénéficié de prix ala
hausse.

En France, les revenus de Brok’ Air ont progressé de 22 % alors que ceux de Vacances Air Transat (France)
enregistraient une diminution de 11 %, liée & un ralentissement du secteur causé notamment par la Coupe du Monde de
football. Vacances Air Transat (France) aains subi les effets d’ une |égére baisse de la demande pour le Canada sur le
marché francais. Cette Stuation a également eu un effet négatif sur DMC Transat, notre voyagiste réceptif dont les activités
sont magjoritairement concentrées sur la France. Ce ralentissement de la destination « Canada » a toutefois été partiellement
compensé par une hausse des activités vers les Etats-Unis et les Caraibes.

Quant alafilide Look VVoyages, celle-ci a subi une diminution de son volume et une |égére pression alabaisse
aur les prix de vente pour le semestre d' &é. Cette baisse atoutefois été compensée par |e redressement de la devise frangaise
par rapport au dollar canadien, permettant une |égére hausse du chiffre d’ affaires global pour le semestre d' été.

Findement, le chiffred affairesd’ Air Transat, incluant les activités al’ intérieur du groupe, a connu une croissance
d’environ 22 millions de dollars, ce qui représente 9 %. Au 31 octobre 1998, la flotte d' Air Transat comprenait dix
Lockheed L-1011-150, trois Lockheed L-1011-500 et cing Boeing 757. Air Transat entreprendra bient6t son programme
de renouvellement de saflotte d’ aéronefs avec lalivraison de deux Airbus A330-200 au début de 1999.

Globaement, la croissance des revenus consolidés au cours de |’ été 1998 par rapport a ceux de |’ été 1997 résulte
de trois principaux facteurs : d'abord, une augmentation du volume d’ activités gréce & un solide positionnement des
voyagistes dans leurs marchés respectifs; de plus, des augmentations importantes dans les co(ts liées principalement ala
faiblesse de la devise canadienne par rapport au dollar américain et aux augmentations générales de prix d' achat qui se sont
traduites par des hausses de prix de vente et par conséquent du chiffre d’ affaires; et finalement, un raffermissement du franc
francais par rapport & la devise canadienne qui a entrainé une augmentation des revenus réalisés en francs francais
(essentidllement au niveau de Look Voyages) convertis en dollars canadiens. Compte tenu de la couverture des risques de
change au moyen de contrats a terme et de la fluctuation dans les taux de conversion des opérations effectuées en francs
francais, le bénéfice avant impbts sur le revenu a &é affecté alabaisse d’ environ 6,8 millions de dollars pour I’ exercice 1998
comparativement & 1997, en raison de lafluctuation du franc frangais par rapport & la devise canadienne.

5.1.2  Dépenses d’exploitation et rentabilité

Au niveau des dépenses d exploitation, le recul de la devise canadienne par rapport au dollar américain représente
deloin I'é@ément qui aeu le plus d'incidence sur les résultats de I’ exercice. 1l faut se rappeler qu’ une part importante des
dépenses de |a société sont engagées en dollars américains, dont les loyers d' aéronefs, le carburant, une partie des frais
d entretien et aéroportuaires ains que la majorité des chambres d' hétels dans les destinations soleil.
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Au cours de |'exercice 1997-1998, la devise canadienne a reculé progressivement par rapport a la devise
américaine, passant de 0,71 $ au 31 octobre 1997 40,70 $ au 30 avril 1998, puis 40,67 $ au 31 juillet 1998 et enfin
plongeant & 0,65 $ au 31 octobre 1998. Bien que la société ait toujours une politique de couverture des risques de change
au moyen de contrats aterme, elle a éé grandement touchée par ce recul tout afait contraire aux anticipations des marchés
financiers et qui s est particuliérement fait sentir de fagon trés sévére au cours de I’ été. Pour I’ ensemble de I’ exercice, le
recul deladevise canadienne aeu uneincidence de plus de 18 millionsde dollars sur la contribution marginale réalisée. Bien
entendu, cette hausse des co(its a été reflétée dans |es augmentations de prix de vente des produits aux clients, mais atout
de méme eu un effet net important sur la rentabilité de I’ exercice. Deux autres ééments qui ont entrainé une baisse
substantielle de la rentabilité, essentiellement a I hiver 1997-1998, sont la surcapacité sur le marché des croisiéres,
particuliérement en Ontario, ainsi que les effets de la tempéte de verglas mentionnée précédemment.

Pour I'ensemble des frais d' exploitation, I'augmentation du volume d activités en 1998 par rapport a 1997
combinée aux augmentations de coltts d' gpprovisionnement imposées par |es fournisseurs ont également entrainé une hausse
des dépenses, en dépit des efforts déployés par la société pour contenir ses codts.

Du cbté des activités aériennes, les frais d' entretien d’ aéronefs ont continué de subir des pressions alahausse. La
société exerce toute la diligence requise afin de contréler sesfrais d' entretien, compte tenu de la combinaison d’ aéronefs
dont elle dispose dans sa flotte. Par contre, au cours de I'exercice 1998, les prix du carburant ont été favorables
comparativement a ceux de I’ exercice 1997. |l faut se rappeler qu’en 1997, I" augmentation du prix du carburant avait été
telle que I'ensemble du marché avait d imposer une surcharge aux clients afin de compenser les colts excédentaires
engagés durant le semestre de I” hiver 1996-1997. Au cours du présent exercice, compte tenu du niveau des prix mondiaux
du carburant et des contrats d' achat de carburant effectués, la société a réalise des économies au titre de sa dépense de
carburant par rapport al’ exercice précédent.

Ladépense d amortissement del’ exercice aconnu quant a elle une augmentation d’ environ 7,7 millions de dollars
par rapport acelle del’ exercice précédent. Cette augmentation est surtout imputable a Air Transat, ala suite des acquisitions
et andiorations aux différents aéronefs de laflotte. L’ amortissement de I’ exercice précédent avait également été affecté a
la suite du refinancement de certains aéronefs.

Laprise en compte des résultats de L ook VVoyages et de la quote-part de World of Vacations a eu un effet négatif
sur le bénéfice de I’ exercice 1998. Pour I’ ensemble de I’ exercice, Look Voyages a réalisé un chiffre d’ affaires inférieur
d environ 4 % par rapport acelui del’an dernier, mais aréussi a améliorer sensiblement ses résultats, passant d’ une perte
avant imp06ts (incluant ses sociétés satellites) de 9 millions de dollars en 1997 a une perte avant impdts de 1,2 million de
dollars pour I’ exercice courant. Cette améioration découl e principalement d’ une hausse des prix de venteainsi que d'un
meilleur taux de remplissage tant au chapitre des vols secs que des forfaits vacances.

Ladirection poursuit ses efforts pour améiorer lagamme de produits offerts et mieux se positionner auprés des
réseaux d agences de voyages. Depuis le début du mois de juillet dernier, un nouveau directeur général, possédant une
excellente connaissance du marché francais, est en poste. Compte tenu des progres réalisés par Look Voyages au cours
de |’ exercice 1998 par rapport 21997, il est anticipé que lafiliale serarentable au cours de I’ exercice 1999.

Encequi atrait aWorld of Vacations Ltd., celle-ci a subi une perte au cours de I’ exercice terminé le 31 octobre
1998. Une premiére étape de rationalisation des co(ts a été mise en place gréce au rapatriement de plusieurs activités du
bureau de Vancouver a Toronto. Ladirection travaille arationaliser & nouveau I’ ensemble de ses colits et a positionner cette
Société sur ses marchés.

5.1.3 Intéréts

Autotal, I’ensemble des frais de financement (les intéréts sur les dettes & court et long termes ainsi que les frais
financiers) ont subi une Iégére augmentation au cours de I’ exercice 1998 par rapport al’ année précédente, compte tenu des
activités de financement effectuées et des taux d'intérét payés sur les dettes. De leur coté, les revenus d' intéréts ont connu
une hausse importante d’ environ 2,1 millions de dollars, résultant de la disponibilité de fonds investis & des taux d' intérét
plus favorables.
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5.1.4  Sociétés satellites

Ladiminution de la quote-part du bénéfice net des sociétés satellites provient essentiellement des deux sociétés
détenues a50 %, Services Haycot et Consultour/Club Voyages. Ces deux sociétés avaient réalisé une excellente performance
financiére en 1997.

5.1.5 Situation financiére

Lesliquiditésdelasociété s @levaient a 155,7 millions de dollars (incluant 22,3 millions de dollars en fiduci€) au
31 octobre 1998 comparativement 4141,3 millionsde dollars (dont 17,3 millions de dollars en fiducie) au 31 octobre 1997.
Durant I exercice, les activités d’ exploitation ont généré des liquidités de 35,8 millions de dollars alors que les activités de
financement en produisaient 10,3 millions de dollars. Ces sommes ont été réduites par 31,7 millions de dollars utilisés au
titre d' investissements, permettant ainsi une augmentation nette de 14,4 millions de dollars pour I'ensemble de I’ exercice.

Lesrentrées nettes générées par les activités d’ exploitation résultent essentiellement de I'importante marge brute
d autofinancement dégagée par la société, comme par le passé, soit 50,3 millions de dollars (1,47 $ par action ou 1,42 $
apres dilution) cette année, comparativement a 46,1 millions de dollars (1,41 $ par action ou 1,34 $ aprés dilution) I'an
dernier. Par contre, d’ importantesliquidités d’ environ 14,3 millions de dollars ont été investies dans le fonds de roulement,
un niveau similaire aux 13,8 millions de dollarsinvestisal’ exercice 1997.

Lasociééaconsacré 31,7 millions de dollars aux activités d'investissement au cours de I’ exercice terminé le 31
octobre 1998, dont 24,2 millions de dollars aux acquisitions d’immoabilisations et 4,5 millions de dollars & des dépbts. Les
acquisitions d' immobilisations, effectuées surtout par Air Transat, proviennent d' une part de I’ ajout d’ un Lockheed
L-1011-500 ainsi que d'un moteur de rechange a la flotte de la société aérienne. Certaines transactions de refinancement
d aéronefs et des modifications & des contrats de location-acquisition ont également eu pour effet d augmenter les
immobilisations d’ Air Transat.

Finalement, au cours de I’ exercice, la société a obtenu des rentrées nettes de liquidités de 10 millions de dollars
de ses activités de financement. L’ augmentation de |’ endettement d’ environ 22 millions de dollars est liée principal ement
au financement des gouts ax immobilisations mentionnés précédemment ainsi qu’ aux variations de taux de conversion de
certaines dettes dues en devises érangeres. La société a égal ement récupéré plus de 15 millions de dollars de dépéts qu’ elle
avait effectués pour laremise en éat des moteurs et des cellules. En contrepartie, |es remboursements effectués sur la dette
a long terme et les obligations en vertu de contrats de location-acquisition, combinés a | effet net du refinancement de
certains aéronefs, ont réduit les liquidités de plus de 27 millions de dollars, dégageant des liquidités nettes de 10 millions
de dollars au titre de financement pour I’ exercice.

5.1.6  Gestion des risques, carburant et devises

Dansle cadre de ses activités, Transat consacre des sommes importantes al’ achat de carburant pour ses aéronefs.
Lasociété utilise des contrats d' achat de carburant, avec une échéance de moins d’ un an, afin de se protéger du risquelié
al'instabilité du prix du carburant.

Du cbté desdevises, ladirection considére I environnement risqué, compte tenu surtout du taux élevé de ladevise
américaine par rapport au dollar canadien. Aux fins de la gestion du risque lié aux devises, la société conclut des contrats
de change aterme. Desinformations relatives aux contrats d’ achat de carburant et aux contrats de change sont présentées
alanote 18 des notes afférentes aux états financiers consolidés. Compte tenu des fluctuations importantes de la devise
canadienne par rapport au dollar américain pendant I’ automne 1998 et afin de minimiser I’ effet négatif sur les résultats, une
surcharge a été mise en place au début de |’ exercice 1999, visant aing & couvrir une partie des colts excédentaires de |’ hiver
1998-1999.
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5.1.7 Passage aI’an 2000

Les systémes d'information représentant une composante importante dans le dével oppement et la fourniture de nos
produits et services, le défi du passage a I’an 2000 comporte un éément de risque pour la société. Aing, la direction
considére comme une priorité I’ objectif de parvenir aun éat de conformité al’an 2000 de ses systémes d’ information afin
que I'intégrité et la continuité des activités soient maintenues avant, pendant et aprés |’an 2000. Si une telle conformité
n’ était pas obtenue, le passage al’an 2000 pourrait avoir des répercussions importantes sur les activités de la société. Le
projet de conformitéal’an 2000 est sous |la responsabilité de la direction des systémes d' information qui travaille en étroite
collaboration avec toutes | es unités opérationnelles du groupe. La société arecours a des ressources internes ainsi qu’ a des
consultants et du personnel surnuméraire pour réaliser le projet. L’ évolution de cet important dossier est suivie de fagon
rigoureuse et continue, et le Consell d’' administration regoit un rapport & cet égard sur une base réguliére.

Au cours del’ automne 1997, une démarche en plusieurs volets a été mise en cauvre al’ échelle de I’ entreprise, afin
de s'assurer que les systémes d’information et les équipements connexes demeurent fonctionnels au lendemain du 31
décembre 1999. Dans le cadre du projet, nous avons eu recours a une methodologie éprouvée pour la planification, la
conversion, les essais et la mise en exploitation des systémes et équipements.

Au cours de I’ exercice 1998, la conformité des composantes informatiques a été analysée, la conversion de la
mgjorité de celles-ci a été complétée, des sde conformité ont été réalisés et tous nos partenaires d affaires importants
ont &é contactés afin qu'ils nous informent de leurs plans d’ action concernant |” an 2000. La société participe également au
projet an 2000 mené par I' ATAC (Association du transport aérien du Canada). Celui-ci concerne le suivi de la conformité
a I’an 2000 des agéroports, des transporteurs aériens et de leurs fournisseurs. Cette participation permet |I'accés a
I'information et le suivi du degré d’ avancement des projets an 2000 des principaux joueurs de I industrie du transport aérien
au Canada, aux Etats-Unis et partout dans le monde, puisque I’ ATAC aconclu une entente d’ échange d information avec
I’ ATA aux Etats-Unis (Air Transport Association) et I'|ATA (Association du Transport aérien international) qui réalisent
des projets similaires.

L’ exercice 1999 sera consacré a la mise en place des derniéres composantes informatiques conformes, a
I'achévement des essais de conformité de celles-ci et au suivi de |’ évolution des plans d' action de nos partenaires d’ affaires.
D' autre part, au cours de 1999, une grande vigilance sera portée a tous les changements qui seront réalisés aux composantes
informatiques conformes a1’ an 2000. De plus, un plan d’ urgence sera éaboré afin de tenter de parer atoute éventualité.

L’ objectif de ladirection est de compléter |’ essentiel de la phase de mise en place des derniéres composantes et
d' essais de conformité pour le printemps 1999. Le suivi des plans des partenaires d’ affaires ains que le développement d'un
plan d urgence se poursuivront sur I’ensemble de 1999. La société considére qu’ elle a entrepris toutes les mesures
nécessaires et appropriées relativement au bogue de I’ an 2000. Cependant, il n’ est pas possible, compte tenu de la nature
méme de cerisque, d' ére assuré que tous les aspects du probléme du passage al’an 2000 pouvant avoir une incidence sur
ses activités, incluant ceux ayant trait aux clients, fournisseurs et autres tiers, seront entiérement résolus al’intérieur du délai

requis.

A cejour, lasociété aimputé des colts directs d environ 1,4 million de dollars & ses résultats rel ativement au projet
de!’an 2000. Lasociéé ne s attend pas a ce que les colts liés au projet de I’ an 2000 aient une incidence matérielle sur ses
résultats d’ exploitation. Les colitstotaux estimatifs du projet sont de 2,5 millions de dollars, lesquels seront principal ement
imputés aux résultats ou capitalisés atitre d' améliorations s'ils prolongent la durée d' utilisation des éléments d’ actif sous-
jacents, selon les principes comptables généralement reconnus. Cette somme n’inclut pas le colt de remplacement de
certains sysémes dont, alasuite d' une andyse financiére, il a été décidé d’ accélérer le remplacement plut6t que de procéder
aleur conversion al’an 2000 puisque ce remplacement &ait déja prévu dans le cours normal des activités de la société.
Commelescoltset le caendrier prévus du projet sont des estimations de la direction et reposent sur certaines hypotheses,
il n'est pas certain que celles-ci se réaliseront sans écarts importants.

5.2 EXERCICE 1997 PAR RAPPORT A L’EXERCICE 1996

Pour I' exercice financier terminé le 31 octobre 1997, les revenus de Transat ont franchi le cap du milliard de
dollars, passant de 779,2 millions de dollars en 1996 & plus de 1,3 milliard de dollars en 1997, soit une augmentation de
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537,6 millionsde dollars ou 69 %. De cette progression, 342,3 millions de dollars proviennent des participations dans L ook
(participation de 33,7 % acquise en avril 1996, portée & 68 % en octobre 1996 et & 84,4 % en juin 1997), Brok’ Air
(participation de 34,4 % acquise en juillet 1996, portée & 39 % en décembre 1996) et World of Vacations Ltd. (participation
de 35 % acquise en ao(t 1996). Lesautresfiliales du groupe ont quant a elles généré une croissance de 195,3 millions de
dollars ou de 29 % par rapport aleurs résultats de |’ an dernier.

Pour I’ exercice terminé le 31 octobre 1997, Transat a dégagé un bénéfice net de 25,4 millions de dollarsou 0,78 $
par action (0,74 $ par action apreés dilution) contre un bénéfice net de 22,2 millions de dollars ou 0,98 $ par action (0,86 $
par action aprés dilution) pour I’ exercice 1996. Le bénéfice net a progressé de 3,2 millions de dollars, représentant une
augmentation de 14 % d'un exercice al’autre. Lerecul du bénéfice par action résulte essentiellement de I’ effet de dilution
provenant de I’ émission d’ actions ordinaires réalisée au début de |’ exercice 1997.

Au cours de I'exercice 1997, Transat a enregistré une améioration de ses résultats, principalement gréce au
renforcement de sa position sur ses marchés, ce qui s est traduit par une forte croissance du volume, particuliérement a
Toronto, & Vancouver et en France. Accompagnée d’ un raffermissement des prix, cette situation a donné lieu a une
amdioration dela contribution marginae. Toutefois, cette augmentation a é&é en partie neutralisée par le recul de ladevise
francaise par rapport au dollar canadien, principalement au coursde |’ &€, par la hausse de certaines dépenses d’ exploitation,
dont le carburant et |’ entretien des aéronefs, ains que par la perte enregistrée par lafiliale Look.

5.2.1 Revenus

Lesactivités de Transat sont réparties en deux grandes saisons : lasaison hivernale, du 1* novembre au 30 avril,
durant laquelle elle offre des vols et des forfaits principalement au départ du Canada et de la France vers | es destinations
soleil; et la saison estivale, du 1 mai au 31 octobre, durant laquelle elle propose des vols et des forfaits surtout entre le
Canada et I’ Europe d'une part, et au départ de la France a destination principalement du bassin méditerranéen, de
I’ Amérique du Nord et des Caraibes d’ autre part. Durant I’ été, les ventes sont réalisées, tant aupres des Canadiens pour des
voyages vers|’ Europe qu’ aupres des Européens pour des voyages vers le Canada.

Au coursdel’hiver 1996-1997, les revenus de Transat ont connu une augmentation de 325,8 millions de dollars,
ou 108 %, par rapport a ceux de la période correspondante de 1995-1996, atteignant 628 millions de dollars
comparativement 2302,2 millionsdedollars. Une partie de cette croissance, environ 205 millions de dollars, est imputable
aux soci étés acquises au cours de I’ exercice 1996, et dont la contribution aux résultats n’a été significative qu’ a compter
du deuxiéme semestre de ce méme exercice. Aind, au cours du premier semestre de I’ exercice 1997, Look a contribué pour
142,1 millions de dollars au chapitre des revenus consolidés de Transat, alors que World of Vacations Ltd. et Brok’ Airy
ont ajouté 62,9 millions de dollars (quote-part de Transat seulement).

Lesautresfilides du groupe ont quant a elles connu une augmentation de leurs revenus de |’ ordre de 120,8 millions
de dollars, soit 40 %. Cette performance remarquable des autresfiliales est liée surtout au volume d' activités ala hausse
dansles principaux marchés et au raffermissement des prix. Ainsi, Vacances Air Transat avu ses revenus croitre de 31 %
au premier semestre de 1997 comparativement & ceux du semestre correspondant de I’ exercice précédent, enregistrant ses
hausses les plus marquées sur les marchés de I’ Ontario et de |’ Ouest Canadien. Au cours du méme semestre, les revenus
de Vacances Air Transat (France) grimpaient de 107 % alors que ceux de Nolitour (marché du Québec) et de Regent
(marché de I’ Ontario) augmentaient de 27 % et de 18 %, respectivement.

Air Transat affiche également un volume d' activités accru; ses revenus (incluant les activités a I’intérieur du
groupe) ont connu une progression d’ environ 74 millions de dollars ou 63 %. Ainsi, S appuyant sur lademande croissante
des voyagistes du groupe et compte tenu du volume généré par World of Vacations Ltd. (acquise en 1996), Air Transat a
dl gjouter de nouveaLix aéronefs asaflotte, laguelletotalisait 17 gppareils au 31 octobre 1997, soit 10 Lockheed L-1011-150
(huit en 1996), deux L ockheed L-1011-500 (aucun en 1996) et cing Boeing 757 (quatre en 1996). Air Transat avait de plus
loué deux Baang 757 pour lasaison hivernale 1996-1997 seulement afin de combler ses besoins sur le plan de la capacité.

Pour le semestre d' été, les revenus sont passes de 477,0 millions de dollars en 1996 a4 688,8 millions de dollars
au deuxiéme semestre de 1997, une augmentation de 211,8 millions de dollars ou 44 %. Comme le premier semestre, une
partie importante de cette hausse de revenus, soit 137,6 millions de dollars, est attribuable aux entreprises acquises en 1996.
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Ainsi, prés de 20 millions de dollars de cette augmentation ont é&é générés par la quote-part des revenus de World of
Vacations Ltd. et de Brok’ Air (acquises al’ été 1996), et prés de 115 millions de dollars par 1a participation dans Look. |l
faut noter que cette derniére hausse résulte non pas d' un accroissement de I’ activité de Look qui, dans le cadre d’'un
repositionnement stratégique, a plutbt vu ses revenus décroitre au semestre d’ été 1997 par rapport a ceux de 1996, mais
plutdt de I’ augmentation de la participation de Transat (de 33,7 % en avril 1996 & 68 % en octobre 1996 et a 84,4 % en juin
1997). Lesrésultats de Look qui avaient été consolidés proportionnellement (quote-part de 33,7 %) dans les résultats de
Transat jusgu’ au 15 octobre 1996 sont consolidés pour I’ ensemble de I’ exercice 1997.

Quant aux autres filiales, leurs revenus ont connu une croissance de 74,2 millions de dollars, ou 20 %, pour le
semedred &é. Lesvoyagistes du groupe ont tous enregistré une augmentation de leurs revenus, soit une moyenne de 21 %
pour Vacances Air Transat, de 14 % pour VAT France, de 10 % pour Regent, de 116 % pour Nolitour (compte tenu de
I'acquisition d’ Auratours) et de 8 % pour le voyagiste réceptif DMC. Parallélement, les revenus d’ Air Transat augmentaient
de 35 %. Lacroissance desrevenus au cours de |’ été 1997 comparativement a |’ éé 1996 résulte d’ une augmentation du
volume d' activités, les voyagistes du groupe réussissant a solidifier leur position dans leurs marchés respectifs, ainsi que
d'une augmentation des prix de vente.

Bien que la société ait poursuivi sa politique de couverture des risgues de change au moyen de contrats a terme,
lesrevenus dela société ains que son bénéfice ont été affectés ala baisse, pour I exercice 1997 comparativement & 1996,
en raison du recul du franc frangais par rapport aladevise canadienne. L’impact de cerecul s est particuliérement fait sentir
au coursde I’ &¢é, période d’ activité intense pour le groupe sur le marché frangais. Pour I’ensemble de |’ exercice, le recul
de la devise francaise a entrainé un repli de 7,1 millions de dollars sur le plan de la rentabilité de |a société par rapport a
1996.

5.2.2  Dépenses et revenus d’intérét

Quant aLx dépenses, I augmentation de certaines participations combinée al’ ajout pour I'ensemble de I’ exercice
aux comptes consolidés des résultats de sociétés acquises en cours d' exercice 1996, ont eu pour effet d’ augmenter le niveau
des dépenses de I’ exercice 1997 comparativement au précédent. L’ augmentation du volume d’ activités en 1997 par rapport
21996 a également entrainé une hausse des dépenses.

L' importante augmentation des prix mondiaux du carburant au cours du semestre d’ hiver 1996-1997 a également
entrainé une hausse des dépenses en 1997 comparativement & 1996, partiellement réduite par une surcharge imposée aux
clients. Bien que cette hausse des colts ait été partiellement compensée au semestre d’ été, les résultats de I’ exercice 1997
ont été réduits d’ environ 3,3 millions de dollars par rapport a ceux de |’ exercice 1996 en raison de la hausse du prix du
carburant.

Pour leur part, lesfraisd entretien des aéronefs ont subi des pressionsa la hausse en 1997. |l faut se rappeler qu’en
1996, la société avait réalise des économiesimportantes en ce qui concerne les pieces de rechange, d’ une part en utilisant
des aéronefs acquis a cette fin plutét qu’ en achetant des piéces sur une base unitaire, et d' autre part en renégociant les
conditions de retour de certains aéronefs alafin de leur bail. En 1997, bien que la société ait maintenu sa politique relative
aux piéces de rechange, les frais d' entretien ont été supérieurs a ceux de 1996.

Ladépense d amortissement de I’ exercice a connu quant a elle une augmentation significative par rapport acelle
de |’ exercice précédent alasuite des acquisitions et améliorations aux différents aéronefs de la flotte réalisées au cours des
deux derniersexercices. Une auttre partie de la hausse des dépenses d’ amortissement vient de I’ écart d’ acquisition relié aux
entreprises acquises au coursde I’ exercice 1996 et qui est amorti sur latotalité de I’ exercice 1997. Sur le plan des devises,
la baisse du franc francais face au dollar canadien a eu un impact négatif d’ environ 7,1 millions de dollars. Lahausse du
dollar canadien par rapport a la devise américaine a par contre entrainé une diminution des dépenses et une amélioration
des résultats d’ environ 1,3 million de dollars au cours de I’ exercice 1997.

Malgréles déments qui ont exercé une pression ala baisse sur larentabilité, I' augmentation du volume d' activités
combinée au raffermissement des prix ont permis une amdioration de la contribution marginale et du bénéfice d’ exploitation.
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Laprise en compte desréaultats de Look et de la quote-part de World of Vacations Ltd. a eu un impact négatif sur
lebénéfice del’ exercice 1997. Aind, Look (excluant ses sociétés satellites) a dégagé une perte avant impdts de 9,8 millions
de dollars au cours de I’ exercice 1997. Notons que pour |’ exercice 1998, il est anticipé que Look subira une perte, mais
se rapprochera toutefois de I équilibre financier. Quant & World of Vacations Ltd., celle-ci a subi une perte au cours de
I’ exercice terminé le 31 octobre 1997; la quote-part attribuée a Transat s ééve a2 millions de dollars avant impéts.

L’ accroissement de 2,6 millions de dollars de la dépense d'intérét pour I’ exercice 1997, comparativement &
I exercice précédent, résulte des acquiditions d’immobilisations effectuées au cours des exercices 1996 et 1997 et financées
par une augmentation de la dette (essentiellement des obligations en vertu de contrats de location-acquisition) ainsi que de
I’emprunt bancaire contracté pour financer les acquisitions d' entreprises de 1996. La consolidation des résultats de Look
dans ceux de la société a égdement donné lieu & une augmentation de la dépense d'intérét, L ook bénéficiant elle-méme des
crédits renouvel ables aupres d' institutions financiéres francai ses.

L’ augmentation d' environ 3,2 millions de dollars des revenus d' intérét découle principal ement de I’ investissement
desfonds provenant de I’ émission d' actions effectuée en début d’ exercice ainsi que de la consolidation des comptes de Look.

5.2.3 Sociétés satellites

Une partie de I’ augmentation du bénéfice net de la société est attribuable a sa quote-part du bénéfice net des
sociétés satellites Haycot et Consultour, ayant toutes deux réalisé une excellente performance financiére en 1997. Le
transporteur aérien francais STAR, détenu 449,6 % par Look, a également apporté une contribution accrue aux résultats
de Transat en 1997.

5.2.4  Situation financiere

Les liquidités de Transat au 31 octobre 1997 s élevaient a 141,3 millions de dollars comparativement &
46,9 millionsde dollarsau 31 octobre 1996. 11 s agit d’ une augmentation de 94,4 millions de dollars, découlant de rentrées
nettes de 24,6 millions de dollars générées par les activités d’ exploitation, de sorties nettes de 64,5 millions de dollars
utilisées pour des activités d'investissement et de rentrées nettes de 134,3 millions de dollars provenant des activités de
financement. Les rentrées nettes générées par les activités d’ exploitation résultent essentiellement de la marge brute
d autofinancement dégagée par Transat qui a atteint 46,1 millions de dollars, (1,41 $ par action ou 1,34 $ aprés dilution),
en hausse de 22 % par rapport aux 37,7 millions de dollars (1,69 $ par action ou 1,45 $ aprés dilution) de I’ exercice 1996.

Par allleurs, desliquidités de 13,8 millions de dollars ont &€ investies dans le fonds de roulement, dont 5,6 millions
de dollars al’ augmentation des dépbts auprés de divers fournisseurs et 8,7 millions de dollars & la réduction des comptes
créditeurs et frais courus aors que les dépdts recus de clients procuraient des liquidités nettes d’ environ 5 millions de dollars
au coursdel’ exercice. Finaement, ' augmentation des dépbts nets de provisions pour remise en état des moteurs et cellules
a causé une diminution des liquidités de la société d’ environ 7,7 millions de dollars au cours de |’ exercice 1997.

Transat a consacré 64,5 millions de dollars aux activités d'investissement au cours de I’ exercice terminé le
31 octobre 1997. Quelque 46,4 millions de dollars ont été consacrés a des dépenses en immobilisations et 9,1 millions de
dollars &' achat de piéces de rechange durables. Au coursdel’ exercice, la société a acquis deux Lockheed L-1011-150
pour une vaeur totale de 9,2 millions de dollars et deux Lockheed L-1011-500 ainsi qu’un moteur de rechange pour un
montant total de 23,7 millions de dollars, & ces sommes viennent s gouter environ 4 millions de dollars pour des
améliorations aux différents aéronefs de la flotte d’ Air Transat ainsi que 9,5 millions de dollars pour des équipements
d aéronefs et des éguipements informatiques, téléphoniques et autres. Finalement, au cours de |’ exercice 1997, 6,4 millions
de dollars ont été prétés a une société satellite.

Lesrentrées nettes de 134,3 millions de dollars provenant des activités de financement viennent pour une large part
de!’émission d'actions ordinaires effectuée en début d’ exercice et qui a généré un produit net de I’ ordre de 84 millions de
dollars. Au cours de |’ exercice, la société a augmenté ses emprunts bancaires, sa dette along terme et ses obligations en
vertu de contrats de location-acquisition d'un montant net de 49,8 millions de dollars, afin de financer les importants
investissements en immobilisations effectués au cours de I’ exercice ains que pour combler les besoins de fonds de L ook.
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A I’ échéance de son crédit bancaire de 35 millions de dollars en cours d’ exercice, la société a conclu une entente
avec un syndicat bancaire portant sur un crédit a terme rotatif de 55 millions de dollars ainsi que sur un crédit spécial rotatif
de 27 millions de dollars pour lesfins de lettres de garantie (en remplacement d’ un crédit similaire de 25 millions de dollars).

RUBRIQUE 6 CAPITAL SOCIAL DE LA SOCIETE, MARCHE POUR LA NEGOCIATION DES TITRES
ET PLACEMENTS ANTERIEURS

6.1 STRUCTURE DU CAPITAL

Le capital socia de Transat se compose d’un nombreillimité d' actions ordinaires et d’'un nombreillimité d’ actions
privilégiées pouvant &re émises en s&rie, dont 34 525 257 actions ordinaires et 123 800 actions privilégiées, série 3 étaient
émiseset en circulaion au 15 mars 1999. Seulesles actions ordinaires de Transat sont votantes et elle comportent une voix
par action.

A laconnaissance de Transat, la seule personne ou entité détenant 10 % ou plus des actions avec droit de vote du
capital social de lasociété est Fonds de solidarité des travailleurs du Québec (FTQ), laguelle détenait, au 15 mars 1999,
3868 001 actions ordinaires émises et en circulation du capital dela société, soit 11,2 % des actions ordinaires émises et
en circulation de la société.

6.2 MARCHE POUR LA NEGOCIATION DES TITRES

Lesactionsordinaires de Transat sont inscrites ala Bourse de Montréal et &la Bourse de Toronto sous le symbole
TRZ. Letableau suivant présente les prix plancher et plafond déclarés et |e volume des opérations effectuées a ces bourses
pour les périodes indiquées.

Bourse de Montréal Bourse de Toronto
Variation des cours Variation des cours
Volume des Volume des
Période Plafond Plancher opérations Plafond Plancher opérations
1998
1% trimestre 13,60 $ 10,30 $ 4742 659 1345% 10,30 $ 1702474
2° trimestre 12,00 % 9,00% 2309 020 12,00 % 9,10% 649 930
3° trimestre 9,75% 475% 2 347 565 9,75% 450% 1214677
4° trimestre* 740% 425% 3381737 715% 450% 340973
1997
1% trimestre 13,40% 780% 8500 972 13,20% 825% 2975209
2° trimestre 10,75 % 8,00% 3475745 10,50 $ 825% 1196 935
3° trimestre 11,85% 8,75% 6 163 405 11,70% 855% 1156 236
4° trimestre 13,00 % 1055% 2667 038 12,90% 1050 % 700 446
* En décembre 1996, |es statuts de Transat ont €té modifiés afin de subdiviser chaque action ordinaire émise et en circulation de son capital en trois

actionsordinaires. Lanégociation des actions ordinaires résultant de la subdivision a débuté le 27 décembre 1996. Le nombre d’ actionsainsi que
le cours ont été rajustés pour refléter lasubdivision.

6.3 PLACEMENTS ANTERIEURS

Au coursdel’ exerciceterminéle 31 octobre 1997, Transat a procédé au placement de 2 900 000 actions ordinaires
et bons de souscription spéciaux (avant subdivision) au prix de 30,25 $ chacun, représentant un placement total de
87 725 000 $ dont le produit net pour la société a été de 83 674 000 $.

Chague bon de souscription spécial conférait & son détenteur le droit de recevoir, ala condition que les actions
ordinaires soient qualifiées dans les provinces visées avant le 24 janvier 1997, une action ordinaire du capital de Transat
(avant la subdivision de décembre 1996 sur la base de trois actions ordinaires pour chaque action ordinaire émise et en
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circulation). Le 22 janvier 1997, Transat a obtenu un visa définitif des provinces de la Colombie Britannique, del’ Alberta,
du Manitoba et de I’ Ontario et les bons de souscription spéciaux ont été exerces, le 29 janvier 1997, donnant lieu a
I’émission de 4 470 000 actions ordinaires de Transat.

Depuis ce placement, Transat n’ a procédé & aucun autre placement de ses actions ordinaires.
RUBRIQUE 7 ADMINISTRATEURS ET DIRIGEANTS
7.1 ADMINISTRATEURS

Le conseil d'administration de Transat a créé quatre comités auxquelsil a confié des mandats spécifiques et les
pouvoirs nécessaires pour |’ aider a assumer efficacement ses actions, soit le comité exéctif, le comité de vérification, le
comité des ressources humaines et de larémunération et le comité de régie de I’ entreprise.

En vertu d' une convention commerciale intervenue le 24 ao(t 1988 (laquelle fut modifiée le 31 ao(it 1988, le 28
avril 1993 et le 19 ao(t 1998), Transat S est engagée a assurer I élection et |le maintien & son consell d’ administration de
deux représentants de Consultour/Club Voyages inc., dont le chef dela direction et tout autre personne convenue entre les
parties. Cette convention est en vigueur jusqu’au 31 mars 1999.

Le tableau qui suit présente, pour chague administrateur, le nom, la municipalité de résidence, la principae
occupdtion, lapériode depuis laguelle il exerce lafonction d’ administrateur ainsi que le nombre d’ actions du capital socia
de Transat qu'il possede ou sur lesquellesil exerce une emprise. Chacun de ces administrateurs est en fonction jusqu' ala
prochaine assemblée annuelle de Transat ou jusqu’al’ élection de son remplagcant. Monsieur Roger Giraldeau aremis sa
démission atitred administrateur de Transat au cours du mois de juin 1998 et a été remplacé par madame Sylvie Jacques.
En vertu d’ une résolution du consell d’ administration de Transat, e nombre d’ administrateurs de la société, a compter de
la prochaine assembl ée annuelle, a été fixé a 13 administrateurs.
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Nom de
I’administrateur

Principale occupation

Actions ordinaires
possédées ou sur
lesquelles une emprise

Jean-Marc Eustache®
Outremont (Québec)

Jean-Paul Bellon®
Montréal (Québec)

André Bisson O.C.@®
Baie d' Urfé (Québec)

Lina De Cesare®
Montréal (Québec)

Benoit Deschamps®®
Dorva (Québec)

Yves Graton®®
Montréal (Québec)

Jean Guertin®®
Montréal (Québec)

Sylvie Jacques®®
Laval (Québec)

Michel Lessard®
Sorel (Québec)

Philippe Lortie
St-Laurent (Québec)

Philippe Sureau®
Outremont (Québec)

John D. Thompson®®
Ville Mont-Roya
(Québec)

Président du Consell, président-directeur
général de lasociété et président de Look
Voyages SA. (voyagiste)

Président du Conseil et chef de ladirection,
Consultour/Club Voyagesinc. (franchiseur
d agences de voyages) et président d’ Euro

Charter S.A. (chaine d’ agences de voyages)

Administrateur de sociétés

Présidente-directrice générale, Vacances Air
Transat A.T. inc. (voyagiste) et présidente,
Tourbec (1979) inc. (franchiseur d' agences
de voyages)

Vice-président, planification financiére et
trésorier, Le Groupe Vidéotron Ltée
(télécommuni cations)

Administrateur de sociétés

Chef de ladirection, Société Gasbeau
(société de portefeuille), président du
Consell, Télémédiainc. (communications) et
professeur, Ecole des Hautes Etudes
Commerciaes (université)

Directrice du Fonds récréotouristique,
Fonds de solidarité des travailleurs du
Québec (FTQ) (investisseur institutionnel)

Président, Club Voyages Air-Mer Inc.
(agences de voyages)

Commandant, Air Transat A.T. inc.
(compagnie aérienne)

Vice-président exécutif delasociété,
président-directeur général, Air Transat A.T.
inc. (compagnie aérienne) et président,
DMC Transat inc. (voyagiste)

Président délégué du Conseil, Compagnie
Montréal Trust (compagnie de fiducie)

Administrateur depuis est exercée
février 1987 795 597
janvier 1989 5000

avril 1995 12 000
mai 1989 187494
avril 1997 1700
avril 1991 1000
avril 1995 3000
juin 1998 —
avril 1998 4000
avril 1997 51975
février 1987 612 026
avril 1995 5000

(1) Membreactuel du comité exécutif

(2) Membre actuel du comité de vérification

(3) Membre actuel du comité des ressources humaines et de larémunération
(4) Membre actuel du comité de régie de I’ entreprise
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A I’ exception de madame Sylvie Jacques et de monsieur Benoit Deschamps, au cours des cing derniéres années,
chacun des adminigtrateurs de Transat aexercé |’ occupation principale indiquée en marge de son nom au sein de I’ entreprise
indiquée ou d' autres occupations au sein de cette derniere, sesfiliales ou des sociétés liées.

Avant de se joindre au Fonds de solidarité des travailleurs du Québec (FTQ), madame Sylvie Jacques a été
directrice principale de portefeuille a Investissement Québec. En novembre 1995, madame Jacques se joignait au Fonds
de solidarité des travailleurs du Québec (FTQ) atitre de conseillére sénior aux investissements et en avril 1997, elle était
promue directrice du Fonds récréotouristique.

Monseur Benoit Deschamps est Vice-président, planification financiére et trésorier, Le Groupe Vidéotron Ltée
depuis aolt 1997. De aolt 1992 a aolt 1997 il a occupé successivement les postes suivants a la Caisse de Dépbt et
Placement du Québec, soit Directeur, Participations Internationales, Directeur, Participations Sociétés Industrielles et de
Services et Directeur et subséquemment Vice-président Capital d' Amérique CDPQ inc.

7.2 DIRIGEANTS

Le tableau ci-dessous présente le nom, la municipalité de résidence, la premiére année de service au sein de la
société ains que le poste auprés de la société des principaux membres de la haute direction de Transat.

Premiere année de

Nom et lieu de résidence service au sein de la Poste
société

Jean-Marc Eustache 1987 Président du Conseil et Président-directeur
Outremont (Québec) généra de Transat
Philippe Sureau 1987 Vice-président exécutif de Transat
Outremont (Québec)
Lorraine Maheu 1997 Vice-présidente, finances et administration et
Brossard (Québec) chef de ladirection financiére de Transat
Jean-Marc Bélisle 1997 Vice-président, systémes d' informations de
Montréal (Québec) Transat

A I exception de Jean-Marc Eustache qui, au cours des cing derniéres années, a exercé I’ occupation principale
indiquée en regard de son nom, les autres dirigeants de Transat ont occupé les fonctions suivantes :

Monsieur Philippe Sureau était jusqu’au 5 mars 1997, vice-président marketing et ventes de Transat, vice-
président exécutif, marketing et ventes de Air Transat et président de DMC.

Madame Lorraine Maheu a été, de mai 1991 ajanvier 1997, d' abord gestionnaire Participations nationales ala
Caisse de dépdt et placement du Québec et ensuite gestionnaire puis directrice de Capital Communications CDPQ inc.

Monseur Jean-Marc Bdide aété, de mars 1993 & ao(it 1997, d’ abord directeur orientations technol ogiques, puis
directeur architecture et systémes de Bombardier, Groupe aéronautique, et auparavant, monsieur Bélisle a été directeur des
Services Conseilschez |.S.T.
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RUBRIQUE 8 RENSEIGNEMENTS SUPPLEMENTAIRES

1)

2)

@

(b)

D’ autres données financiéres peuvent étre obtenues dans les &ats financiers comparatifs de la société au 31 octobre
1998. D'autresinformations, y compris des informations portant sur la rémunération des administrateurs et dirigeants, les
principaux porteurs destitres de Transat, les options visant I’ achat de titres, sont présentées dans la circulaire de procuration
de ladirection 1999 de Transat.

Transa fournirales documents suivants a toute personne ou compaghie qui en ferala demande auprés du secrétaire
de la société, 300, rue Léo-Pariseau, 6° étage, Montréal (Québec) H2W 2P6 :

lorsgue lestitres de Transat sont en cours de placement conformément aux dispositions d’ un prospectus simplifié
ou qu’ un prospectus simplifié provisoire a été déposé concernant le placement detitres,

(i)

(if)

(iii)

(iv)

un exemplaire de la présente notice annuelle, ains qu’un exemplaire de tout document, ou des pages
pertinentes de tout document, qui y est intégré par renvoi;

un exemplaire des &ats financiers comparatifs de Transat pour le dernier exercice terminé accompagnés
du rapport des vérificateurs, qui sont compris dans le Rapport annuel 1998 de Transat aux actionnaires,
ains qu’un exemplaire des éats financiers trimestriels de Transat publiés aprés les états financiers du
dernier exercice terminé;

un exemplaire de la circulaire de procuration de la direction précédée de I avis d' assemblée annuelle
1999 de Transat; et

un exemplaire de tout autre document intégré par renvoi dans le prospectus simplifié provisoire ou le
prospectus smplifiéet gu'il n’est pas nécessaire de fournir en vertu des paragraphes (i) a (iii) ci-dessus;
ou

a n’importe quel autre moment, un exemplaire de tout document mentionné en (2)(a)(i), (ii) et (iii) ci-dessus;
Transat peut exiger le paiement de frais raisonnables si la demande est faite par une personne qui n’est pas un
porteur detitres de Transat.
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