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COUP D’'EIL

TC Transcontinental est le premier imprimeur au
2 0 G $ Canada et un important fournisseur d’emballages
) souples en Amérique du Nord. La Société est
également un leader dans ses activités de médias
spécialisés. TC Transcontinental a pour mission
de créer des produits et services permettant aux
2 1 1 5 M $ entreprises d’attirer, de joindre et de fidéliser leur
) clientele cible.
Le respect, le travail d’équipe, la performance et
linnovation sont les valeurs fortes de la Société
etde ses employés. L’engagement de la Société
aupres de ses parties prenantes estd’agir de
maniere responsable dans la poursuite de
ses activités d’affaires.

Transcontinental inc. (TSX : TCL.ATCL.B), connue
sous la marque TC Transcontinental, compte plus
de 6500 employés au Canada et aux Etats-Unis,
etses revenus ont été de 2,0 milliards de dollars
canadiens en 2017. Site www.tc.tc
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Faits saillants financiers

TCL.A
et TCL.B

Symboles
Ala Bourse de Toronto

2174 M$

Capitalisation boursiére
Au 29 octobre 2017

DBRS:

BBB (bas), stable

S&P:
BBB-, stable

Cotes de crédit
de la Société
Au 29 octobre 2017

0,/9%

Dividende annuel
versé par action

Pour l'exercice 2017

2,8 %

Rendement du
dividende annuel
Au 29 octobre 2017

’’,3 M

Nombre moyen pondéré
d’actions en circulation

Pour l'exercice 2017

410,9 M$

Flux de trésorerie
liés aux opérations!"

Pour I'exercice 2017

101,2 M$

Endettement net?
Au 29 octobre 2017

0,3x

Ratio d’endettement net(®
Au 29 octobre 2017

Revenus
(en millions de dollars)

Résultat opérationnel
avant amortissement

(en millions de dollars)

20195 20072
4054
390,1 396, 302,0
319,5
212,8
2016 2017 IFRS Ajusté[zl IFRS
2016 M 2017

Résultat opérationnel
(en millions de dollars)

Résultat net par action

(en dollars)
283,4 293.3
2,73 253 2,61
1,89
Ajusté? IFRS Ajusté?

1 Flux de trésorerie générés par les activités opérationnelles avant variation des éléments hors caisse liés aux opérations et des impots sur le résultat payés.
1 Mesure non conforme aux IFRS. Une description compléte des données financiéres non conformes aux IFRS est présentée dans la section « Rapprochement

des données financieres non conformes aux IFRS » du Rapport de gestion de ce rapport annuel a la page 31.
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(EUVRER DE FACON
RESPONSABLE
AUJOURD’HULI,
DEMAIN ET POUR
LES GENERATIONS
FUTURES
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Vision
Ancrer notre position de premier imprimeur au Canada et de leader dans nos activités

de médias spécialisés tout en faisant évoluer 'organisation afin d’étre un chef de file
nord-américain en emballage souple.
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Lettre de la présidente du conseil

Lannée 2017 s’est avérée fructueuse pour notre
organisation, alors que nous avons poursuivi le
déploiement de notre stratégie. A la barre de notre
transformation, nous avons gardé le cap sur notre objectif
de générer une croissance profitable en prenant des
décisions d’affaires judicieuses et en mettant en ceuvre
les initiatives requises pour y parvenir. Nous avons
terminé 'année en affichant une solide performance
financiére et un bilan sain, en étant mieux positionnés
que jamais pour concrétiser notre vision a long terme.

Pour TC Transcontinental, aspirer a une croissance durable
sous-tend également une approche de responsabilité
sociale de 'entreprise (RSE) intégrée. En tant que société
controlée, nous avons la volonté de laisser I'héritage
d’une entreprise solide et qui contribue au bien-étre
des communautés dans lesquelles elle ceuvre. Nous
exploitons donc nos activités dans une optique de
développement durable.

Au fil du temps, TC Transcontinental a fait preuve d’un
leadership avéré en ce sens et je suis fiére des avancées
réalisées depuis I'adoption de notre premiére politique
environnementale en 1993. Notre parcours a été jalonné
par de nombreux accomplissements, notamment la mise
en place de notre politique en matiere d’achat de papiers
en 2007, dont la portée a été élargie en 2012, devenant
ainsi un leader de I'industrie canadienne au chapitre

de I'approvisionnement durable de papiers certifiés.

Aujourd’hui, notre troisieme plan triennal de RSE, intitulé
Générer des résultats durables, fait état de nos engagements
pour 2016-2018. Il met de 'avant 14 objectifs autour

de nos quatre axes clés : investir dans le mieux-étre

et le développement de nos employés, favoriser I'essor
des collectivités ou nous sommes présents, veiller a notre
prospérité et adopter de bonnes pratiques pour limiter
I'impact environnemental de nos activités. Nos rapports,
publiés sur une base annuelle, divulguent nos données
et présentent notre progression relativement aux
indicateurs de performance établis.

La RSE chez TC Transcontinental est encadrée par une
structure de gouvernance bien définie. Notre comité
directeur, composé de membres issus de tous nos secteurs
d’affaires, définit les priorités, s’assure que la Société
ceuvre a I'atteinte de ses objectifs, en mesure les résultats
et ajuste au besoin les initiatives a déployer. Les plans

et les rapports sont entérinés par le comité de direction

de TC Transcontinental. En 2017, nous avons franchi une
étape additionnelle en intégrant la supervision des plans
triennaux de RSE au mandat du Comité de régie d’entreprise
de la Société. En chapeautant la RSE, le conseil d’adminis-
tration vient appuyer davantage notre engagement envers
la poursuite responsable de nos activités.

Nos efforts ont d’ailleurs été reconnus maintes fois
cette année. La Société a gravi les échelons au sein du
prestigieux classement des 50 entreprises citoyennes
les plus responsables au Canada de Corporate Knights,
en passant de la 40¢ position en 2016 a la 22° position
en 2017. En outre, TC Transcontinental s’est illustrée en
maintenant sa 4° position au classement Blueline 2017
de Canopy soulignant les performances de développement
durable des joueurs de I'industrie de I'imprimerie
nord-américaine. Je vous invite d’ailleurs a prendre
connaissance de quelques-unes de nos réalisations
dans les pages qui suivent.

Je félicite les membres de I'équipe de direction de

la Société qui, sous le leadership de Francois Olivier,
ont fait en sorte, encore cette année, que TC Transcontinental
rayonne tant par ses résultats financiers que par son
sens de la responsabilité sociale. En mettant a profit
leur expertise et en travaillant sans relache a notre
transformation, ils assurent la pérennité de notre
entreprise. Je remercie chaleureusement nos employés
qui font vivre nos valeurs de respect, de travail d’équipe,
de performance et d'innovation au quotidien et qui
desservent nos clients avec cceur et ardeur.

Je salue également la précieuse contribution de mes
collegues du conseil d’administration. Le conseil de la
Société, qui se distingue par une forte représentation
féminine de prés de 40 %, est formé de 13 membres
hautement qualifiés. Ensembile, ils possédent notamment
une vaste expérience en fusions et acquisitions, en
opérations manufacturiéres, en commerce de détail

et en développement de produits, et ce, a I'échelle
internationale, de méme qu’une solide expertise financiere.
Leurs conseils avisés éclairent notre transformation.

Jen profite pour souligner de nouveau le réle de premier
plan qu’a joué André Tremblay dans le cadre de son mandat
a titre d’'administrateur au cours des 10 derniéres années,
et de président du Comité des ressources humaines et de
rémunération de la Société. Au moment de son départ

en septembre dernier, nous avons accueilli Yves Leduc,
président et chef de la direction de Velaninc., a notre
conseil d’administration. La Société pourra bénéficier

de son expertise manufacturiére a l'international ainsi que
de son expérience en développement de produits et en
élaboration de processus d’innovation. Je lui réitere la
bienvenue. Enfin, je tiens a remercier trés sincérement
tous nos actionnaires de leur confiance continue.

La présidente du conseil,

&QQAQQMML@&%

Isabelle Marcoux
Le 15 décembre 2017
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CONSEIL
D’ADMINISTRATION

Isabelle Marcoux
Présidente du conseil,
Transcontinental inc.

Jacynthe Coté ? Richard Fortin * 4
Administratrice de sociétés Administrateur de sociétés

Yves Leduc? Nathalie Marcoux
Président et chef de la direction, Vice-présidente aux finances,
Velaninc. Capinabel inc.
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Pierre Marcoux Rémi Marcoux, C.M., 0.0., FCPA, FCA Anna Martini, FCPA, FCA * 2
Président, TC Media Fondateur et administrateur, Vice-présidente exécutive et chef de la
Transcontinental inc. direction financiere, Club de hockey Canadien,
Centre Bell et evenko

Frangois Olivier Mario Plourde 3 Jean Raymond ?
Président et chef de la direction, Président et chef de la direction, Vice-président du conseil, directeur général
Transcontinental inc. Cascades inc. et chef des marchés financiers CIBC — Québec,

Marchés mondiaux CIBC inc.

1 Membre du Comité d’audit

2 Membre du Comité des ressources
humaines et de rémunération

3 Membre du Comité de régie
d’entreprise

Frangois R. Roy * Annie Thabet 3 4 Administrateur principal

Administrateur de sociétés Associée, Celtis Capital inc. En date du 1* janvier 2018
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RESPONSABILITE
SOCIALE DE
L’ENTREPRISE

Le plan de Responsabilité sociale de
I’entreprise (RSE) 2016-2018, intitulé
« Générer des résultats durables »,
présente 14 objectifs de la Société
par rapport a quatre axes clés, soit :

» Les employés
Investir dans le développement et le mieux-étre
de nos employés;

» Les collectivités
Favoriser I'essor des collectivités dans lesquelles
nous ceuvrons;

» La prospérité
Veiller a la croissance profitable de notre organisation;

» Lenvironnement
Adopter des bonnes pratiques pour limiter
I'impact environnemental de nos activités.

Voici quelques exemples d'initiatives réalisées
durant I'exercice financier 2017 qui témoignent

de notre progression par rapport a certains objectifs
de notre plan triennal de RSE.

CAMP
DU LEADERSHIP

Employés
Outiller nos gestionnaires pour
réussir notre transformation

Le développement de notre talent passe notamment par
notre objectif de mettre en ceuvre au moins l'une des trois
composantes du Parcours du leadership dans I'ensemble
de nos divisions d’ici 2018 : le Programme de bienvenue,
la Série Gestion 101 et le Camp du leadership. Ce dernier
estun programme ciblé congu spécialement pour
accompagner les gestionnaires dans le développement
de leurs compétences de leaders et renforcer la perfor-
mance de leurs équipes. Il comprend 8 ateliers auxquels
se greffe du coaching individuel sur une période d’environ
8 a 12 mois. Depuis son lancement en 2015, le Camp

du leadership a été déployé aupres de 405 leaders —
dont 151 en 2017 —, totalisant 19 cohortes et 238 ateliers
de développement. A ce jour, c'est donc prés de 60 %

des gestionnaires ciblés qui ont vécu I'expérience.

De nouvelles cohortes sont déja prévues pour 2018.
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Favoriser la diversité des genres

Afin d’atteindre notre objectif de passer graduellement

a une représentation plus équilibrée des genres au sein

de l'effectif, nous nous sommes dotés d’'une stratégie

de diversité des genres qui s'est concrétisée par de
nombreuses initiatives cette année. Parmi celles-ci, notons
la tenue de I'événement Femmes@TC réunissant plus
d’une centaine de femmes leaders de tous les secteurs
de l'organisation, tant au Canada qu’aux Etats-Unis.

De la formation sur les préjugés inconscients a été
offerte aux gestionnaires présentes, qui ont également
eu l'occasion d’assister a un panel et a des conférences
enrichissantes, d’échanger entre elles et de se développer.
Dans la foulée de cet événement et pour en multiplier

les bienfaits, nous avons demandé aux participantes

de soutenir une autre femme dans 'organisation, en

lui offrant des conseils professionnels dans le cadre

du programme <« Soutenir le succes — Femmes@TC ».

Collectivités
Maintenir notre fort esprit d’entraide
pour assurer un avenir meilleur

TC Transcontinental a comme objectif de redonner a la
communauté au moins 1 % de son résultat opérationnel
ajusté chaque année, en privilégiant les organismes voués
aI'éducation et a la santé. En 2017, 2,4 millions de dollars
ont été remis a plus de 400 organismes. Nous avons
notamment maintenu notre engagement indéfectible
envers Centraide du Grand Montréal, une cause qui nous
tient a cceur depuis plus de 30 ans, en remettant 420 000 $
au nom de la Société et de ses employés. Nous sommes
également fiers du Parcours entrepreneurial Rémi-Marcoux,
a HEC Montréal, qui en était a sa 4° année en 2017. Il vise

a promouvoir et a stimuler la fibre entrepreneuriale chez
les étudiants, un investissement pour 'avenir du Québec.
Depuis son lancement, le Parcours a accueilli 43 étudiants
—dont 14 en 2017 —, représentant un total de 35 projets
réalisés. Concrétement, les entreprises issues du
Parcours ont, jusqu’a présent, créé 67 emplois et généré

1,8 million de dollars en ventes.



La Marche de I'entraide —
Centraide du Grand Montréal 2017 ¢

EN 2017, W@
TC TRANSCONTINENTAL W
AREMIS 2,4 MILLIONS ',
DE DOLLARSAPLUSDE *©

400

ORGANISMES

@ INNOVATION

Prospérité
Stimuler I'innovation pour contribuer a la croissance future

Lun des objectifs établis pour contribuer a notre prospérité
est de stimuler 'innovation en finangant chaque année des
projets au sein du programme /nnovation : En opération!
de la division de 'impression. Toutes les entités d’affaires
ont répondu au défi cette année. Elles ont mis sur pied des
équipes d’innovation pour générer des idées créatives et
implanter des initiatives visant a mieux gérer les processus
opérationnels, a optimiser l'utilisation des équipements
et a mieux répondre aux besoins de nos clients. Au total,
56 initiatives innovatrices sont issues de I'édition 2017
et nous sommes a évaluer lesquelles seront financées

et déployées.

Environnement
Récupérer I'énergie pour diminuer la consommation
de gaz naturel

La réduction de notre consommation énergétique est

I'un des objectifs de notre plan de RSE. En 2017, un projet
porteur a vu le jour dans les usines Transcontinental
Interglobe et Transcontinental Saint-Hyacinthe. Grace

a l'installation d’'un échangeur de chaleur a la sortie de
I'incinérateur thermique, ces usines utilisent la chaleur
récupérée pour chauffer leur batiment et pour alimenter
en air préchauffé les séchoirs des presses, diminuant
ainsi leur consommation en gaz naturel. Par année,

au total, on parle d’un potentiel d’économies en gaz naturel
de 1330000 m3, ou 375000 $, et donc d’une réduction
de 2582 tonnes d’émissions de gaz a effet de serre,

ce qui équivaut a retirer quelque 522 véhicules légers
des routes annuellement.

Intégrer nos activités d'emballage dans
notre stratégie de responsabilité sociale de I'entreprise

En 2017, un sous-comité de travail « Emballage » relevant
du comité directeur de RSE a été créé afin d’établir notre
vision et nos objectifs. En tant que membre de la Sustainable
Packaging Coalition qui vise a intégrer des pratiques
durables dans 'emballage, nous avons tissé des relations
avec les différentes parties prenantes de I'industrie, en
collaborant notamment au groupe de travail « Multi-Material
Flexible Packaging Recovery » pour tenter d'identifier des
solutions de recyclage des films plastiques multicouches.
Nous veillons également a établir un dialogue avec nos
clients portant sur les emballages écoresponsables.

Membre de la Sustainable
Packaging Coalition (SPC)

COALITION®
APRJECT OF T GREENBLLE

igl SUSTAINABLE PACKAGING

» Voici quelques autres résultats en lien avec
nos objectifs environnementaux. En 2017,
Nous avons :

e Augmenté notre taux de valorisation
des matiéres résiduelles a 97 %;

* Augmenté a 96 % nos achats de papier Or
et Or Plus, selon notre Classification
environnementale des papiers.

Note : Le rapport d’étape de responsabilité sociale de I'entreprise 2017
de TC Transcontinental, qui présentera nos résultats détaillés de RSE pour
I'exercice financier 2017, sera publié au cours du deuxieme semestre de 2018.
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UNE
PERFORMANCE
ELOQUENTE

Revue de I'exploitation par le président et chef de la direction, Francois Olivier

En portant un regard sur 'année qui vient de s’achever, je dois dire que je suis particulierement
fier de notre entreprise, de nos gens et de nos nombreux accomplissements. Alors que nous
poursuivons la transformation de TC Transcontinental avec rigueur et détermination, nos résultats
financiers consolidés de 2017 témoignent une fois de plus de la justesse de notre stratégie
d’affaires. En effet, la Société a affiché une solide performance financiére.
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Nos revenus consolidés sont demeurés relativement
stables a 2,0 milliards de dollars. lls sont passés de

2 019,5 millions de dollars au cours de I'exercice 2016

a 2 007,2 millions pour la méme période en 2017,
représentant une diminution de 12,3 millions de dollars,
soit 0,6 %. En excluant I'effet défavorable de la vente de
nos journaux et d’autres actifs médias en lien avec notre
stratégie et 'effet favorable du taux de change, nos revenus
consolidés ont augmenté de 58,6 millions de dollars
notamment grace a la contribution de nos acquisitions,

a la hausse de volume dans certains créneaux clés de la
division de I'impression et dans la division de I'emballage,
ainsi qu’a la hausse des revenus dans nos activités
d’édition de livres pédagogiques.

Revenus de 2017 par créneau d’affaires

(en pourcentage des revenus consolidés!!)

m 43% Services liés aux détaillants
® 12% Journaux
11% Magazines et livres
7% Produits marketing
m 15% Emballage
7% Solutions locales?)
5% Affaires et Education

M Impression ® Média ™ Emballage

[ Excluant les ventes intersectorielles
1?1 Un processus de vente est en cours pour nos journaux locaux et régionaux
du Québec et de I'Ontario

Le résultat opérationnel a augmenté de 89,2 millions

de dollars par rapport a I'exercice financier 2016, soit

de 41,9 %, pour s’établir & 302,0 millions de dollars

en 2017. Le résultat opérationnel ajusté") est passé

de 283,4 millions de dollars au cours de I'exercice 2016

a 293,3 millions pour la méme période en 2017, soit

une augmentation de 9,9 millions de dollars ou 3,5 %.

En excluant I'effet défavorable de la charge de rémunération
a base d’actions!? et de la vente de nos journaux et d’autres
actifs médias en lien avec notre stratégie, ainsi que l'effet
favorable du taux de change, le résultat opérationnel
ajusté a augmenté de 8,5 %, ou 23,9 millions de dollars,
ce qui témoigne de la performance de nos opérations.

Le résultat net a augmenté de 44,6 % par rapport

a I'exercice 2016 pour s’établir a 211,5 millions de
dollars en 2017. Pour une troisieme année consécutive,
le résultat net ajusté!® a affiché un record historique
depuis la fondation de TC Transcontinental, en augmentant
de 3,0 % comparativement a 'année précédente pour
atteindre 202,2 millions de dollars. Dans cette méme
foulée, le prix de I'action (TCL.A) a atteint le plus haut
sommet de son histoire le 27 octobre 2017, dernier jour
d’'ouverture de la Bourse de Toronto (TSX] avant la fin
de notre année financiére, avec un haut intrajournalier
de 28,77 $ et un prix de cloture 3 28,12 $.

La Société a continué a générer d'importants flux de
trésorerie. Au cours de 'exercice 2017, les flux de trésorerie
générés par les activités opérationnelles avant variation
des éléments hors caisse liés aux opérations et des impots
sur le résultat payés s’élevaient a 410,9 millions de dollars.
Nous avons également obtenu 40,8 millions de dollars

en lien avec la vente d’actifs médias.

En 2017, nous avons déployé du capital afin de poursuivre
la croissance de l'organisation dans des créneaux porteurs,
notamment pour I'acquisition des marques spécialisées
en finance de Rogers Média inc. Nous avons effectué des
dépenses en immobilisations, incluant les intangibles,
d'une valeur totale de 48,8 millions de dollars. De plus, nous
avons versé a nos actionnaires des dividendes a hauteur
de 60,9 millions de dollars.

Allocation du capital
(en millions de dollars)

o I
o« I

Enfin, nous avons réussi a diminuer notre endettement net(¥)
de 230,2 millions de dollars pour s’établir a 101,2 millions,
avec un ratio dendettement net'®) de 0,3x et aucune échéance
de dette avant 2019, ce qui nous offre toute la latitude
pour poursuivre notre croissance en emballage.

B Acquisitions

= Dépenses en immobilisations (incluant
les immobilisations incorporelles)
Dividendes

m Rachat d’actions

Ces résultats témoignent de notre capacité a diriger le
virage stratégique de TC Transcontinental, tout en réussissant
a maintenir un juste équilibre entre transformation

et performance.

1) Mesure non conforme aux IFRS. Résultat opérationnel excluant les frais de restructuration et autres colts (gains) et de la dépréciation d'actifs.
1) En raison de la variation du prix de I'action au cours de I'exercice 2017 par rapport a laméme période en 2016.
() Mesure non conforme aux IFRS. Résultat net, excluant les frais de restructuration et autres codts (gains) et de la dépréciation d'actifs, déduction faite

des imp6ts sur le résultat y afférents.

1) Mesure non conforme aux IFRS. Somme de la dette a long terme et de la portion courante de la dette & long terme, déduction faite de la trésorerie.
1) Mesure non conforme aux IFRS. Endettement net divisé par le résultat opérationnel avant amortissement ajusté des 12 derniers mois.
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Ala barre de notre transformation

Il'y a quelques années, nous avons initié notre transformation
pour assurer la croissance profitable continue de notre
organisation. En 2014, au moment de notre entrée dans
lindustrie de lemballage, notre portefeuille d’actifs se déclinait
principalement en deux segments d'affaires : 'impression,
qui représentait 69 % de nos revenus consolidés!, et les
médias, comptant pour 29 %. Lemballage souple générait,
en 2014, seulement 2 % de nos revenus consolidés().

Depuis, nous avons réalisé des mouvements au sein de
notre portefeuille d’activités d’'impression, mais le poids
relatif de cette division dans l'organisation n'a pas changé
et sa profitabilité n'a cessé de croitre. En 2017, la division
de limpression a généré 74 % de nos revenus consolidés'*,
Le secteur des médias constitue désormais une proportion
moindre, soit 11 % en 2017, résultant des décisions
stratégiques que nous avons prises pour nous départir

de certaines de nos activités. Nous y reviendrons en

page 16. Grace au déploiement de notre stratégie visant

la diversification de nos actifs, la division de 'emballage
occupe aujourd’hui une part grandissante de nos revenus.
Elle a généré, en 2017, 15 % de nos revenus consolidés!Y,
soit 308,0 millions de dollars.

Depuis trois ans, nous procédons donc de fagon systéma-
tique et rigoureuse a la transformation de notre portefeuille
d’activités, comme en témoigne I'évolution de la répartition
de nos revenus. Dans ce contexte de changement, force est
d’admettre que notre parcours est, jusqu’a présent, une
image de réussite. Depuis 2014, nos revenus sont demeurés
relativement stables, notre profitabilité a augmenté et nous

avons continué a générer d'importants flux de trésorerie.
Qui plus est, notre niveau d’endettement a diminué. Notre
stratégie est claire et bien exécutée, ce qui fait en sorte que
notre transformation est moins risquée. J'en suis tres fier.

Cette histoire de transformation se tisse, avec comme
trame de fond, une volonté de croissance durable.

TC Transcontinental est une entreprise sous contréle
familial, qui ceuvre avec une vision a long terme dans

le but d’assurer sa pérennité. Dans cette optique, nous
exécutons notre stratégie d’'affaires de fagon disciplinée,
en demeurant agiles pour produire des résultats a court
terme, tout en prenant des décisions réfléchies pour
batir notre avenir. Nous aiguillons notre parcours vers
une transformation fructueuse, a la lumiéere des quatre
principes fondamentaux qui sous-tendent notre stratégie
de croissance :

o Etre un chef de file dans les marchés desservis;

o Etablirun avantage concurrentiel;
o Fidéliser nos clients;

e Maintenir une approche disciplinée en matiere
d’acquisitions et de gestion financiére.
Permettez-moi maintenant de vous expliquer de fagon
plus détaillée notre stratégie pour chacun de nos créneaux
d’affaires, tout en présentant les faits saillants qui ont
ponctué 'année 2017.

U Excluant les ventes intersectorielles

Evolution de la répartition de nos revenus consolidés!"), de 2014 a 2017

\/

NOTRE TRANSFORMATION

2015@

Premiére acquisition
en emballage

Deuxieme acquisition
en emballage

[ Excluant les ventes intersectorielles

L «

2016

Quatre acquisitions
en emballage complétées

B |mpression
= Média
B Emballage

&

2017

Retrait progressif
des activités d’édition
de journaux locaux

1) Comme publié. Les revenus des activités de distribution et de prémédia sont sous le secteur des médias.
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IMPRIMERIES
TRANSCONTINENTAL

» Vision
Ancrer notre position de premier imprimeur
au Canada

P Stratégie
Défendre et solidifier notre plateforme
d’'impression

» Réseau'
18 usines d'impression a la fine pointe
de la technologie, d'un océan a l'autre

TC Imprimeries Transcontinental a connu une autre
excellente année en 2017, permettant a la Société

de demeurer profondément ancrée dans sa position

de chef de file en impression au Canada. La division

de I'impression a généré, en 2017, 74 % de nos revenus
consolidés'?, soit 1,5 milliard de dollars. Dans le
contexte de I'industrie de I'impression qui poursuit

sa décroissance systémique, nous avons continué a
améliorer notre profitabilité, et ce, pour une 8° année
consécutive. En 2017, le résultat opérationnel de

la division de I'impression a augmenté de 3,5 % par
rapport a I'exercice 2016 pour s’établir a 289 millions
de dollars. Le résultat opérationnel ajusté™® a crii quant
aluide 1,8 % pour atteindre 295 millions de dollars en
2017. Depuis 2009, ce dernier a augmenté a un taux de
croissance annuel composé de 5,9 %.

() usine de Transcontinental Métropolitain fermera le 26 janvier 2018,
ce qui portera le nombre d'usines a 17.

) Excluant les ventes intersectorielles

1) Mesure non conforme aux IFRS. Résultat opérationnel excluant les frais
de restructuration et autres colts (gains) et de la dépréciation d’actifs.

Ces résultats démontrent que nous avons réussi

a nous tailler une place de choix dans les créneaux
plus performants, comme les services aux détaillants.
lIs refletent également l'efficience de nos activités
d’exploitation. Je félicite chaleureusement nos quelque
4500 employés de TC Imprimeries Transcontinental, qui
travaillent avec passion pour I'atteinte de tels résultats.

Solidifier notre position de leader dans nos créneaux clés

Le premier axe stratégique de la division de I'impression
est de solidifier notre position de leader dans nos créneaux
porteurs, en assurant une gestion rigoureuse de nos
contrats a long terme et en travaillant a accroitre nos parts
de marché. Ces créneaux s'articulent notamment autour de
nos services aux détaillants qui comprennent 'impression
de circulaires et de produits marketing sur le lieu de vente,
les services de prémédia et la distribution de porte en porte.
Ces créneaux font I'objet d’ententes pluriannuelles avec

les grands détaillants et de commandes récurrentes,
contribuant a générer d'importants flux de trésorerie
pour la Société.

=
et

7 VOYAGES
IRR ESlS!‘IBLES

Exemple de produit marketing sur le lieu de vente. Dimension réelle : 72”7 X 28”
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’4 %

PART DES REVENUS
CONSOLIDES™ GENERES
PAR LA DIVISION DE
L'IMPRESSION EN 20

Les services aux détaillants : la plus grande proportion
de nos revenus d’'impression

D’emblée, notons que 'année 2017 a été marquée par

la demande accrue des détaillants canadiens pour notre
offre de services intégrée, qui confirme que notre modele
crée de la valeur. Les circulaires imprimées demeurent
un pilier essentiel et efficace de la stratégie marketing
des détaillants pour générer de I'achalandage en magasin,
ce qui contribue a la stabilité de notre volume d'impression
dans ce créneau. En outre, nous avons gagné des parts de
marché dans l'impression de produits marketing sur le lieu
de vente, qui représente désormais des ventes de prés de
65 millions de dollars sur une base annualisée. Ce créneau
prometteur offre encore de bonnes perspectives de
croissance pour TC Imprimeries Transcontinental.

Nous entretenons des relations a long terme avec I'ensemble
des grands détaillants canadiens. Rappelons que nous
avons conclu une entente élargie avec Lowe’s Canada.

En plus du renouvellement de notre entente pour la totalité
des services offerts a RONA, nous avons élargi notre relation
d’affaires avec Lowe’s qui nous a aussi confié le volet
impression de ses circulaires au Canada. Cette entente
comprend tous nos services aux détaillants pour 'ensemble
des banniéres de Lowe’s et de RONA au pays.

En 2017, pres de 60 % de nos revenus de la division
de l'impression proviennent de notre offre de services
aux détaillants.

U Excluant les ventes intersectorielles
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Un tour d’horizon de nos autres créneaux d’'impression

Les marchés de I'impression de journaux, de magazines
et de produits de marketing de masse et personnalisés,
qui dépendent des investissements publicitaires des
annonceurs, sont davantage touchés par la migration
des dollars de 'imprimé vers le numérique.

Ces créneaux, qui représentent environ 40 % de nos
revenus d'impression, connaissent donc une décroissance
année apres année et 2017 n’a pas fait exception. Cela dit,
grace a notre modele unique d’'impartition d'impression

de journaux, nous bénéficions de contrats a long terme
avec des éditeurs de renom. Nous avons d’ailleurs,

en 2017, poursuivi avec succes l'impression du Toronto Star,
une entente de cing ans signée en 2016.

Finalement, le marché de I'impression de livres en couleurs
est demeuré relativement stable cette année, notamment
pour les ouvrages pédagogiques.

Revenus de la division de I'impression en 2017
par créneau d'affaires
(en pourcentage)

B 42% Impression de circulaires
® 10% Distribution
m 4% Prémédia
3% Impression de produits
marketing sur le lieu de vente

41% Autres revenus non liés
‘ aux services aux détaillants




Optimiser notre plateforme d’impression

Le deuxieme axe stratégique de la division de I'impression
consiste a optimiser en continu notre plateforme d’impres-
sion. En 2017, nous avons déployé des mesures afin de
maximiser l'utilisation de notre réseau en assignant
notamment les bons travaux d’'impression au bon endroit
au sein du réseau. Afin d’accroitre notre efficacité, nous
avons également réalisé des investissements en capital
de 22 millions de dollars dans notre plateforme.

Nous veillons toujours a arrimer la capacité de notre
plateforme et nos colts au volume d’activités. A cet effet,
nous avons annoncé, aprés la fin de 'année financiere,

la consolidation de nos activités d'impression de journaux
au Québec dans trois usines et, par conséquent, la
fermeture de l'usine Transcontinental Métropolitain
alafinjanvier 2018. Cette décision s’inscrit dans le
contexte de la décroissance du marché de I'impression
de journaux, tel que mentionné précédemment, et plus
particulierement de la fin de 'impression du journal

La Presse.

LES PERSPECTIVES 2018

Malgré la tendance a la baisse dans plusieurs créneaux
d'impression, TC Transcontinental a encore quelques leviers
a sa disposition pour en atténuer les effets. De plus, nous
demeurons en solide position dans le créneau des services
aux détaillants, qui représente la majorité de nos revenus
d’'impression. En 2018, nous comptons :

* Poursuivre l'optimisation de notre plateforme d'impression;

* Assurer une gestion rigoureuse de nos contrats
along terme;

e Accroitre nos parts de marché, notamment pour
les produits marketing sur le lieu de vente.

SORTEZ DF LA ROUTINE
e

22

somme investie en capital
dans notre plateforme
d'impression en 2017
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Vision

Faire évoluer 'organisation afin
d’étre un chef de file nord-américain
en emballage souple

Stratégie

Accélérer la croissance de notre division
de 'emballage, par la croissance interne
des ventes et par acquisitions

Réseau
6 usines de production en Amérique
du Nord et un atelier de prémédia

TC Emballages Transcontinental a réalisé de belles
avancées au cours de I'année financiere 2017. La
division de I'emballage a généré, cette année, 15 % de
nos revenus consolidés!!, soit 308 millions de dollars.
Cette proportion témoigne de notre transformation
continue et réfléchie, alors que nous avons gardé

le cap, en 2017, sur nos visées de croissance pour
cette division. Nous avons continué a travailler sans
relache pour batir une plateforme nord-américaine
d’emballage souple, d’'un océan a I'autre.

Je remercie nos quelque 900 employés de TC Emballages
Transcontinental qui ont su, au cours des quatre dernieres
années, s'intégrer au sein de notre organisation et contribuer

a sa transformation. Leur talent et leur expertise nous sont
précieux afin de poursuivre notre essor.

U Excluant les ventes intersectorielles
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EMBALLAGES
TRANSCONTINENTAL

C

Générer une croissance interne des ventes soutenue

Le premier volet de notre stratégie pour la division de
'emballage repose sur la croissance interne des ventes.
En 2017, cette division a généré une croissance interne
soutenue de prés de 6 % et j'en suis trés satisfait. Ce
résultat est le fruit de plusieurs initiatives que nous
avons déployées au cours de l'exercice financier 2016
et au début de 2017. D’abord, grace aux nombreux
investissements en capital réalisés

en 2016, nous avons pu
accroitre notre capacité
existante pour répondre aux
besoins de nos clients.

En outre, nous avons continué
cette année a déployer des
ressources significatives
pour développer notre

force de vente qui compte
aujourd’hui une trentaine

de représentants partout

en Amérique du Nord. Ces
initiatives ont contribué

a la matérialisation de plusieurs
occasions d'affaires en 2017
avec notre bassin grandissant
de clients potentiels.




15%

PART DES REVENUS
CONSOLIDES™ GENERES

Nos aspirations de croissance se concrétisent également P:A‘R LA DIVISION DE

par I'entremise d’acquisitions, le deuxiéme volet de L’EMBALLAGE EN 2017
notre stratégie d’affaires pour la division de 'emballage.
Au cours de I'exercice financier 2017, nous avons progressé
dans notre approche disciplinée en matiére d’acquisitions,
en poursuivant différentes occasions porteuses. Il nous
importe toutefois de réaliser les bonnes acquisitions,
soit des actifs qui pourront s'intégrer stratégiquement

a notre plateforme.

Croitre par des acquisitions d’actifs stratégiques

Le 31 octobre 2017, subséquemment a |a fin de notre
exercice financier, nous avons réalisé I'acquisition de

Les Industries Flexipak inc., un fournisseur demballages
souples situé a Montréal. Cette avancée s’inscrit dans notre
volonté de faire 'acquisition d'entreprises qui s’arriment
naturellement aux notres.

Cette premiére acquisition au Québec dans I'emballage
souple marque une autre étape dans le développement de
notre réseau nord-américain. Elle nous permet d’établir notre
présence dans l'est du Canada grace a une usine équipée
d’'une plateforme a la fine pointe de la technologie. De plus,
elle nous donne 'occasion de développer davantage nos
relations d’affaires existantes avec les détaillants au pays.

LES PERSPECTIVES 2018

TC Emballages Transcontinental poursuivra sa stratégie
visant a développer son réseau nord-américain en
emballage. En 2018, nous comptons :

e Poursuivre la croissance interne des ventes :

- gagner des parts de marché avec de nouveaux clients,

- développer davantage nos relations d’affaires avec o
nos clients existants; /

e Intégrer Les Industries Flexipak inc. avec succes;

e Réaliser de nouvelles acquisitions; croissance interne

des revenus générée
par la division en 2017

* Acquérir de nouveaux talents.

1 Excluant les ventes intersectorielles
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' ® MEDIA

» Vision
Ancrer notre position de leader dans
nos activités de médias spécialisés

» Stratégie
Développer nos activités
de médias spécialisés

» Portefeuille
15 marques spécialisées
et 12 700 livres édités

Les activités de TC Media ont généré, en 2017, 11 % de
nos revenus consolidés!*). Lannée 2017 fut une année
pivot pour notre secteur des médias, alors que nous
avons continué a transformer notre portefeuille
d’actifs pour nous recentrer sur nos créneaux porteurs,
identifiés comme ayant le meilleur potentiel de
croissance et de développement. Ce faisant, nous
avons choisi de miser sur nos marques spécialisées
pour les milieux des affaires, de la finance et de la
construction, de méme que sur nos activités d’édition
d’ouvrages pédagogiques de langue francaise. A la
lumiére de cette stratégie, nous avons di faire des
choix d’affaires difficiles en 2017. La mise en vente de
tous nos journaux locaux fait partie de ces décisions
charniéres et marque un tournant dans notre histoire.

Procéder a la vente de nos actifs médias locaux
et régionaux

Au cours de I'exercice 2017, la Société a annoncé son
intention de vendre son portefeuille de titres locaux et
régionaux a des acteurs locaux, considérant qu'il s'agissait
de la meilleure avenue pour assurer leur pérennité.

U Excluant les ventes intersectorielles
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Nous nous sommes départis de nos actifs médias dans

les provinces de I'Atlantique et nous avons amorcé un
processus visant la vente de nos 93 journaux locaux et
régionaux du Québec et de I'Ontario. Ce processus a généré
beaucoup d'intérét dans le marché et, au moment d’écrire
ces lignes le 15 décembre, pres de 60 % des journaux
avaient déja été vendus. Nous nous attendons a poursuivre
ce processus en 2018.

Au nom de la famille Marcoux et de TC Transcontinental,
je tiens a remercier sincérement tous les artisans qui ont
ceuvré au sein de ces publications. Je salue leur passion
et leur volonté de bien desservir leur communauté, mais
surtout leur résilience et leur professionnalisme dans ce
contexte de transition. Je leur souhaite bonne continuité,
qu'’ils poursuivent leur carriére auprés des acquéreurs
ou qu’ils se préparent a relever de nouveaux défis.

Miser sur nos médias spécialisés et I'édition
d’ouvrages pédagogiques

Notre stratégie pour TC Media consiste a concentrer nos
efforts sur nos créneaux porteurs, soit les activités du
groupe Affaires et Education. Ce groupe, qui représente
99 millions de dollars de revenus en 2017, a connu une
trés bonne performance encore cette année puisqu'il est
déja bien avancé dans sa transformation. Il bénéficie
d'un modéle d'affaires qui génere des revenus de sources
variées, avec prés de 75 % des revenus qui ne dépendent
pas des placements publicitaires.



PART DES REVENUS
CONSOLIDES™ GENERES
PAR LE SECTEUR DES
MEDIAS EN 2017

Du co6té de nos publications spécialisées, nous avons fait,
en décembre 2016, 'acquisition de sept marques spéciali-
sées de Rogers Média jouissant d’'un modele d’affaires
multiplateforme établi. Cette acquisition fut trés stratégique
pour l'essor de ce groupe. De plus, nous avons continué a
développer de nouveaux produits et services spécialisés
afin de toujours mieux répondre aux besoins de nos clients
et de diversifier nos revenus. Le lancement de Les Affaires
Pro, une nouvelle source d’information spécialisée en
format numérique, en est un exemple probant. Nos activités
d’édition d'ouvrages pédagogiques ont, quant a elles, généré
de solides résultats et une croissance interne des revenus
soutenue en 2017.

®

as
D'ADMISSION

1 Excluant les ventes intersectorielles

TC Media prévoit compléter son processus visant la vente
des journaux locaux et régionaux du Québec et de I'Ontario.
En paralléle, le secteur des médias continuera a développer
ses activités de médias spécialisés et d’édition d’'ouvrages
pédagogiques. En 2018, nous comptons :

e Améliorer notre efficacité;

e Compléter le processus de vente des journaux
locaux et régionaux;

* Faire croitre le groupe Affaires et Education :
- solidifier notre offre de produits et services
spécialisés non liés a la publicité,
- accrofitre nos parts de marché dans I'édition
d’'ouvrages pédagogiques,

- évaluer les occasions d’acquisitions ciblées.
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FAIRE SA MARQUE

En 2017, comme vous avez pu le constater, nos
employés ont réussi a faire leur marque en travaillant
avec cceur et passion afin de contribuer au succés de
notre organisation et d’aider nos clients a faire leur
marque auprés de leur clientéle cible. Dans cet esprit

et dans le cadre d’une réflexion sur I'évolution de
notre image de marque, nous avons décidé de repenser
notre signature d’entreprise. Faire sa marque devient
donc notre devise.

Cette signature met en lumiére notre capacité a créer
des impressions marquantes pour nos clients, dans
'ensemble de nos créneaux d’affaires, grace a nos
gens, nos produits et services de qualité ainsi que
notre technologie. Elle dévoile notre volonté d’aider
les entreprises a se démarquer, a se distinguer,

a s’exprimer et a faire leur marque pour réussir.

Nous avons également travaillé a revoir certains
éléments graphiques de notre identité visuelle afin
qu’elle refléte notre transformation et nos nouvelles
réalités manufacturiéres. Vous aurez I'occasion de
voir ces changements se dessiner au cours des mois
a venir. D’ailleurs, a I'hiver 2018, nous lancerons
notre nouveau site Web www.tc.tc qui se veut le fruit
de notre réflexion et la vitrine de I'évolution de notre
image de marque.
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Remerciements

Nos nombreuses réalisations en 2017 n‘auraient pu
étre possibles sans I'apport décisif de nos employés
qui ceuvrent sans relache a I'atteinte de nos objectifs,
en misant sur la qualité et 'innovation pour surpasser
les attentes de nos clients. Je leur en suis infiniment
reconnaissant. Jen profite également pour saluer le
travail exceptionnel des membres de mon comité de
direction et de nos dirigeants qui sont dévoués envers
la transformation réussie de notre organisation.

Leur leadership est clé afin de veiller a notre santé
organisationnelle dans un contexte de changement.

De plus, je souhaite exprimer toute ma gratitude aux
membres de notre conseil d’'administration qui, par leurs
conseils stratégiques, guident et épaulent nos dirigeants en
continu alors que nous fagonnons la voie de notre transfor-
mation. Enfin, je tiens a remercier chaleureusement tous nos
clients de leur confiance renouvelée cette année. Votre appui
estinestimable.

Alors que nous tournons la page sur 2017, nous amorgons
2018 avec assurance. Nous sommes a écrire les prochains
chapitres de notre histoire, axés sur notre croissance en
emballage. Dans cette foulée, nous veillerons a poursuivre
notre leadership en matiere de responsabilité sociale de
lentreprise (RSE] au sein de ce nouveau créneau d’affaires.
Notre comité directeur de RSE travaillera d’ailleurs, des 2018,
a définir notre prochain plan triennal de responsabilité
sociale de I'entreprise.

En somme, grace a notre solide situation financiére

et a nos importants flux de trésorerie, nous sommes

en excellente position pour continuer — voire accélérer —
notre transformation. Je suis persuadé que 'année 2018
sera riche en projets porteurs.

Le président et chef de la direction,

Frangois Olivier
Le 15 décembre 2017



COMITE DE DIRECTION DE LA SOCIETE

Frangois Olivier Nelson Gentiletti Katya Laviolette

Président et chef de la direction Chef de la direction financiere Chef de la direction
et du développement des ressources humaines

Brian Reid Christine Desaulniers Donald LeCavalier

Président, TC Imprimeries Transcontinental Chef de la direction des affaires juridiques Vice-président principal aux finances
et TC Emballages Transcontinental et secrétaire de la Société et aux affaires corporatives

P> AUTRES DIRIGEANTS DE LA SOCIETE

Sam Bendavid * Jacques Grégoire
Vice-président au développement  Président, TC Imprimeries

de la Société Transcontinental

André Bolduc Benoit Guilbault

Directeur de la vérification Chef de la direction des

interne technologies de I'information
Katherine Chartrand Isabelle Lamarre

Directrice principale des Chef adjointe des affaires
communications d'entreprise juridiques et secrétaire adjointe

. de la Société
Isabelle Coté

Contrdleure de la Société Pierre Marcoux *
Président, TC Media

*Nomination en date du 1* janvier 2018
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FACTEURS CLES
D’INVESTISSEMENT
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Créer de la valeur a long terme

TC Transcontinental a toujours su s'adapter aux grands
changements qui ont modelé I'industrie de I'impression
et des médias. A I'égard d’un contexte toujours en
mutation, nous avons d’ailleurs amorcé, en 2014, une
transformation pour assurer notre pérennité. Nous
avons choisi de diversifier nos activités vers 'emballage
souple, un vecteur ayant pour levier nos compétences
manufacturieres.

Forte d'une stratégie claire axée sur trois objectifs, soit

de défendre et de solidifier notre plateforme d'impression,
de développer nos activités de médias spécialisés et
d’accélérer la croissance de nos opérations dans l'industrie
de l'emballage, TC Transcontinental est déterminée a créer,
de fagon durable, de la valeur a long terme en batissant
sur une position déja solide.

Batir sur une position déja solide

Bien que nous soyons en transformation, nous continuons
a occuper une place privilégiée de leader dans nos
créneaux bien établis, nous avons su maintenir nos revenus
stables, augmenter notre profitabilité, générer des flux

de trésorerie importants et diminuer notre endettement.
Notre excellente performance financiére et notre bilan
solide figurent parmi les éléments clés qui nous per-
mettent de rétribuer nos actionnaires et de faire une
allocation du capital pour soutenir notre croissance.

Nous sommes convaincus qu'en combinant ces forces
au leadership solide de la direction et a 'engagement
de nos équipes, nous serons en mesure de mener notre
transformation avec succes et que TC Transcontinental
multipliera les occasions de faire sa marque.

Note : Dans ce rapport annuel, nous utilisons certaines données financiéres

non conformes aux IFRS, pour lesquelles une description complete est présentée
dans la section « Rapprochement des données financiéres non conformes aux IFRS »
du Rapport de gestion de ce rapport annuel a la page 31.



> Excellence en matiére d’exploitation
2 0 o/ Marge du résultat opérationnel ajusté")
0 deladivision de l'impression en 2017

Pour TC Transcontinental, une des forces motrices de sa
croissance a long terme est l'optimisation de sa plateforme
d’'impression. Entre 2007 et 2010, nous avons d’abord
stratégiquement investi plus de 800 millions de dollars
pour rajeunir notre parc d’équipements et ainsi bénéficier
de nouvelles technologies. Cela nous a permis d’offrir nos
services a de nouveaux clients, d’accroitre la productivité
et de diminuer notre structure de co(ts, rendant ainsi
I'impression moins codteuse et plus compétitive par
rapport aux autres types de médias, notamment dans

le créneau d'impression de circulaires. Depuis, nous
visons continuellement a maximiser le taux d'utilisation
de la capacité de cette plateforme hybride a la fine pointe.

Résultat opérationnel ajusté!!) de la division de limpression?
(en millions de dollars)

1,76G$ » 1,5G$

Revenus

> 295 290 22

2008 2009 2010 2011 2012 2013%) 2014 2015 2016 2017
M Résultat opérationnel ajusté! Nombre d'usines

1) Mesure non conforme aux IFRS. Le résultat opérationnel ajusté est le résultat opérationnel
excluant les frais de restructuration et autres colts (gains) et de la dépréciation d’actifs.

1?) Les revenus et le résultat opérationnel ajusté!!) historiques de la division de Iimpression
incluent ceux des activités de distribution et de prémédia.

1¥) Les chiffres de 2013 ont été retraités afin de tenir compte des incidences de '1AS 19 modifiée
— Avantage du personnel, IFRS 11 — Partenariats et d'autres éléments.

LSS

Ultra Flex
Brooklyn

Transcontinental

> Investir pour I'avenir

3 0 8 M $ Revenus de la division de l'emballage en 2017

Depuis 2014, TC Transcontinental a réalisé cing acquisitions

en emballage souple, dont Les Industries Flexipak inc.
subséquemment a la fin de I'exercice 2017, ol chacune
apporte des attributs complémentaires et importants pour
notre développement. En 2017, de pair avec une croissance
interne des revenus de nos activités demballage, nous générons
308 millions de dollars, soit 15 % de nos revenus consolidés(¥).
Par ailleurs, nous nous démarquons déja comme un joueur
important dans certains marchés. Nous comptons poursuivre
la diversification de notre offre et accroitre nos parts

de marché en acquérant des actifs et en nous appuyant

sur notre force de vente pour le maintien de nos clients actuels
et le développement de notre bassin de clients potentiels.

1) Excluant les ventes intersectorielles
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> Bien positionnés pour saisir des occasions
de croissance

9 9 M $ Revenus du groupe Affaires et Education en 2017

TC Transcontinental a décidé de recentrer ses activités
médias dans des créneaux porteurs dont les revenus sont
moins exposés au budget publicitaire des annonceurs. Nous
offrons aujourd’hui un contenu riche et pertinent, incluant
un volet événementiel, pour les milieux des affaires, de

la finance et de la construction. De plus, a ce jour, nous avons
publié et édité un catalogue de 12 700 titres de langue

frangaise dans les domaines éducationnel, professionnel

et grand public. En 2017, ces activités ont généré des revenus
de 99 millions de dollars, dont pres de 75 % ne sont pas liés
aux revenus publicitaires. Nous avons accru le potentiel de notre
portefeuille et nous sommes bien positionnés pour saisir des
occasions de croissance tant sur le plan de la croissance interne
que sur le plan d’acquisitions.

» Maintien d'importants flux de trésorerie
4 1 1 M Flux de trésorerie ligs
aux opérations!” en 2017

TC Transcontinental génére d'importants flux de trésorerie
provenant de ses activités opérationnelles!). Notre solide
position financiére nous a permis, depuis que nous avons
entrepris notre transformation en emballage en 2014, de
déployer 428 millions de dollars pour effectuer des acquisi-
tions, notamment en emballage souple, et de réinvestir 274
millions de dollars dans des initiatives pour accroitre la
productivité et la croissance. De plus, nous avons remis 248
millions de dollars a nos actionnaires sous forme de dividendes
et dans le cadre de rachats d’actions.

Flux de trésorerie liés aux opérations!!)
et allocation du capital (en millions de dollars)

2008 2009 2010 2011 2012 2013? 2014

Flux de trésorerie générés par les activités opérationnelles!*)
M Rachats d'actions M Acquisitions & Dividendes
W Dépenses en immobilisations (incl. les immobilisations incorporelles)

1) Flux de trésorerie générés par les activités opérationnelles avant variation des éléments
hors caisse liés aux opérations et des impots sur le résultat payés.

[2) Paiement d'un dividende spécial de 77,9 millions de dollars en plus du dividende régulier
de 45,2 millions.
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> Solide position financiére
0 3 Ratio d’endettement net(
y X au 29 octobre 2017

TC Transcontinental n'a pas hésité dans le passé a augmenter
temporairement son niveau d'endettement au-dessus d’'un ratio
dendettement net(¥ de 2,0x en vue d'exécuter certaines
décisions stratégiques. C'était le cas de 2007 a 2010 dans le
cadre de la modernisation de notre plateforme d’impression.
Depuis, nous avons continuellement diminué notre niveau
d’endettement et, avec un ratio d’endettement net!*) de 0,3x
etaucune échéance de dette avant 2019, nous bénéficions
d’une solide position financiére et avons la flexibilité néces-
saire pour poursuivre notre transformation dans l'industrie
de I'emballage.

Endettement net! (en millions de dollars) et ratio d’endettement net(!)

908 903

2008 2009 20101 2011 2012 2013¥ 2014 2015 2016 2017

() Mesure non conforme aux IFRS. Lendettement net est la somme de la dette & long terme
et de la portion courante de la dette a long terme, déduction faite de la trésorerie. Le ratio
d’endettement net est calculé en divisant l'endettement net par le résultat opérationnel
avant amortissement ajusté des 12 derniers mois.

(?) Comme publié précédemment et incluant la titrisation.
(%) Comme publié précédemment.

) Les chiffres de 2013 ont été retraités afin de tenir compte des incidences de IAS 19
modifiée — Avantage du personnel, IFRS 11 — Partenariats et d’autres éléments.



> Versements de dividendes attrayants

2,8%

Pour TC Transcontinental, une de ses priorités en matiere
d’allocation du capital a toujours été de verser régulierement
un dividende a ses actionnaires. Notre solide situation
financiere nous a permis de remettre 61 millions de dollars a
nos actionnaires en 2017, soit 79 cents par action participante.
Depuis 1993, date a laquelle nous avons commencé a verser

Rendement du dividende
au 29 octobre 2017

Dividendes versés par action participante (en cents)

17
10 10 1214

6 6 6 6 6 8 8 .
---------..

21i

undividende, nos dividendes ont augmenté a un taux de
croissance annuel composé de 11,3 %. De plus, en 2013, nous
avons versé un dividende spécial d’'un dollar en plus du dividende
régulier de 58 cents. Par ailleurs, nous avons déployé plus de
220 millions de dollars pour des rachats d’actions en adoptant

une stratégie opportuniste.
79
73
| i I I

57 58

49
35
) iill

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 201392014 2015 2016 2017

() Paiement d'un dividende spécial de 1,00 $ en plus du dividende régulier de 0,58 $.

» Poursuite de ses activités d’affaires de maniére
socialement responsable

Pour TC Transcontinental, étre une entreprise citoyenne consiste
amener ses activités en gérant de fagon responsable les enjeux
environnementaux, en étant une société qui participe activement
ala vie des collectivités dans lesquelles elle ceuvre, en étant

un employeur de choix engagé dans le développement du talent
et en utilisant ses ressources financiéres judicieusement pour
assurer sa croissance a long terme.

Figure 14 fois dans le Top 50
des entreprises citoyennes

les plus responsables au Canada
de Corporate Knights

™
LE.S 50 MEILLEURES
hisZ Ml £ TREPRISES CITOYENNES

SN'CDP

DRIVING SUSTAINABLE ECONOMIES

i JSI

JANTZI SOCIAL INDEX

Participe au Carbon Disclosure Project
depuis 2012

Fait partie du Jantzi Social Index®
depuis 2004
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INFORMATION AUX ACTIONNAIRES

Information financiére historique

POUR L'EXERCICE CLOS LE 29 OCTOBRE 2017 ET POUR LES EXERCICES CLOS LE 31 OCTOBRE POUR LES ANNEES ANTERIEURES

(non audités)
(en millions de dollars, sauf les ratios)

2017 2016 2015 2014 2013
EXPLOITATION
Revenus 20072 $ 2019,5% 2002,2% 19904 $ 2096,/ %
Résultat opérationnel avant amortissement 405,4 319,5 360,1 269,3 140,6
Résultat opérationnel avant amortissement ajusté[” 396,7 390,1 378,7 354,1 338,6
Résultat opérationnel 302,0 212,8 258,1 168,4 35,6
Résultat opérationnel ajusté[” 293,3 283,4 276,7 253,2 233,6
Résultat net attribuable aux actions participantes 211,5 146,3 262,6 105,1 (23,4)
Résultat net attribuable aux actions participantes ajusté? 202,2 196,3 186,7 164,7 148,3
Flux de trésorerie générés par les activités opérationnelles
avant variation des éléments hors caisse liés aux opérations
et des impots sur le résultat payés 410,9 396,0 378,8 3442 3271
Flux de trésorerie liés aux opérations des activités
poursuivies 324,1 273,3 288,6 336,5 4159
INVESTISSEMENT ET FINANCEMENT
Regroupements d'entreprises!” 15,9 86,3 100,4 2259 24,5
Acquisitions d'immobilisations corporelles
etincorporelles 48,8 76,7 86,9 60,9 73,8
Dividendes sur actions participantes® 60,9 56,2 52,3 48,8 123,1
Rachat d'actions participantes s/o 21,5 0,7 s/o 12,1
SITUATION FINANCIERE
Actifs totaux 2136,7 2062,2 2098,0 20277 1850,8
Capitaux propres 1218,7 1068,/ 1016,3 793,1 815,4
Endettement net!!) 101,2 3314 345,5 4416 320,8
Cote de crédit (DBRS) BBB (bas), BBB (bas], BBB (bas], BBB (bas]), BBB,
stable stable stable stable négative
Cote de crédit (Standard & Poor's) BBB-, BBB-, BBB-, BBB-, BBB-,
stable stable stable stable stable
RATIOS
Marge du résultat opérationnel
avant amortissement ajusté(! 19,8 % 19,3 % 18,9 % 178 % 16,1 %
Rendement sur le capital investi 10,3 % 9,9% 9,8% 729 % 8,0 %
Rendement sur I'avoir moyen des actionnaires 12,7 % 18,8 % 20,6 % 20,5 % 173 %
Ratio d'endettement net ajusté“’ 0,3x 0,8 x 0,9x 1,2 x 0,9 x
Rendement du dividende des actions participantes[“] 2,8 % 4.0% 3,3% 41 % 9,5%

1) Mesure non conforme aux IFRS. Une description compléte des données financiéres non conformes aux IFRS est présentée dans la section « Rapprochement des données financigres non conformes aux IFRS »

du Rapport de gestion de ce rapport annuel a la page 31.

12) Mesure non conforme aux IFRS. Résultat net attribuable aux actionnaires de la Société, avant frais de restructuration et autres colts (gains) et la dépréciation d'actifs, déduction faite des impots sur le résultat y

afférents, I'ajustement aux

actifs d'impot sur le résultat différé, le renversement des frais financiers suivant la réception d’avis de cotisation, et le résultat net li¢ aux activités abandonnées.

13 Représente le total de la contrepartie, en espéces ou autres, pour 'acquisition d’actions ou d'éléments d'actifs d'entreprises.

4 Incluant un dividende spécial de 1,00 $ par action au cours de l'exercice 2013.
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Information sur les actions

POUR L'EXERCICE CLOS LE 29 OCTOBRE 2017 ET POUR LES EXERCICES CLOS LE 31 OCTOBRE POUR LES ANNEES ANTERIEURES

(non audités)

2017 2016 2015 2014 2013
ACTIONS A DROIT DE VOTE SUBALTERNE CATEGORIE A
(TCL.ASUR LE TSX)
Haut intrajournalier 28,77 $ 21,85% 21,00% 1719 $ 16,90 $
Bas intrajournalier 17,18 $ 15,98 $ 13,18 § 13,28 § 9,26 $
Cours de cléture 28,12 % 1794 $ 20,15 % 15,39 16,65 $
Volume total d'actions transigées 34120719 42 106 534 49 634 116 38 583 259 48 459 694
Volume quotidien moyen d'actions transigées 137031 167 755 198 536 153 718 193 067
ACTIONS CATEGORIE B
(TCL.B SURLE TSX)
Haut intrajournalier 29,06 $ 22,57 % 20,95 % 1710 $ 16,79 $
Bas intrajournalier 1737 $ 16,30 $ 13,56 $ 13,17 $ 9,27 $
Cours de cloture 28,20 % 1792 $ 20,28 $ 15,25 $ 16,71 $
Volume total d'actions transigées 267 135 261773 325139 107 513 133431
Volume quotidien moyen d'actions transigées 1073 1370 1786 757 988
ACTIONS PRIVILEGIEES DE SERIE D'
(TCL.PR.D SUR LE TSX)
Haut intrajournalier s/o s/o s/o 25,68 % 26,64 %
Bas intrajournalier s/o s/o s/o 24,79 $ 2460 $
Cours de cl6ture s/o s/o s/o 24,99 ¢ 25,06 %
Volume total d'actions transigées s/o s/o s/o 1239841 909 395
Volume quotidien moyen d'actions transigées s/o s/o s/o 5254 3667
AUTRES DONNEES FINANCIERES
Dividendes sur actions participantes (en millions]® 60,9 % 56,2 % 52,3% 48,8 $ 1231%
Dividendes sur actions privilégiées (en millions)!) s/o s/o s/o 68% 6,.8%
Nombre moyen pondéré d’actions participantes
en circulation (en millions) 773 776 78,1 78,0 78,0
Flottant (en millions) 64,1 64,4 65,0 64,8 64,8
Capitalisation boursiére (en millions) 2174 $ 1392§% 1575% 1200% 1299%
Valeur d'entreprise (en millions) 2275% 1723 % 1920 % 1642 % 1716 $
[ La Société a exercé son droit de racheter la totalité de ses actions privilégiées en circulation le 15 octobre 2014, pour un montant total de 100 millions de dollars.
12 Paiement d'un dividende spécial de 72,9 millions de dollars en plus du dividende régulier de 45,2 millions de dollars au cours de l'exercice 2013.
COURS DE CLOTURE ET VOLUME DE LACTION
2500 - - 308
2000 - - 25%
1500 - - 20%
1000 - - 15%
500 af'ﬁ - 108
o e e e L e LR e R XY
T T T L = A A = - - - T T A S AR R
5z £ 2353z $£8 383z 4823 583z ¢2383¢: ¢ 2388
= K = wn = = = wn = = = %] = = = wn = 3 = %)

Volume TCL.A (en milliers) === Cours de cléture TCL.A ($)

mm Cours de cl

oture TCL.B ($)
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RAPPORT DE GESTION
Pour l'exercice clos le 29 octobre 2017

Le présent rapport de gestion a pour objectif d'aider le lecteur a mieux comprendre les activités, la stratégie de développement et les perspectives
d'avenir de Transcontinental inc., notre fagon de gérer les risques, ainsi que d'analyser les résultats et la situation financiére de la Société pour
I'exercice clos le 29 octobre 2017. Il devrait étre lu de concert avec les informations contenues dans les états financiers consolidés annuels et les
notes afférentes inclus dans le présent rapport. De l'information additionnelle relative a la Société, y compris son rapport annuel et sa notice
annuelle, peut également étre obtenue sur SEDAR a I'adresse www.sedar.com.

Dansle cadre du présentdocument, a moins d'indication contraire, I'information financiéere présentée a été préparée selon les Normesinternationales
d'information financiére (« IFRS ») et le terme « dollar » ainsi que le symbole « $ » désignent des dollars canadiens.

De plus, dans ce présent rapport de gestion, nous utilisons aussi certaines données financieres non conformes aux IFRS, pour lesquelles une
définition compléte est présentée ci-dessous et pour lesquelles un rapprochement aux données financiéres conformes aux IFRS est présenté
dans le tableau #2, a la section « Rapprochement des données financieres non conformes aux IFRS » et a la note 3, « Information sectorielle »,
des états financiers consolidés annuels pour I'exercice clos le 29 octobre 2017. Ces mesures doivent étre considérées comme un complément
aux mesures de performance financiére conformes aux IFRS. Elles ne s’y substituent pas et n'y sont pas supérieures.

Termes utilisés Définitions

Résultat opérationnel avant Résultat opérationnel avant amortissement excluant les frais de restructuration et autres codts (gains) et de la

amortissement ajusté dépréciation d'actifs

Résultat opérationnel ajusté Résultat opérationnel excluant les frais de restructuration et autres codts (gains) et de la dépréciation d'actifs

Marge du résultat opérationnel ajusté Résultat opérationnel ajusté divisé par les revenus

Impdts sur le résultat ajusté Impdts sur le résultat excluant les impéts portant sur les frais de restructuration et autres colts (gains) et des
impdts sur la dépréciation d'actifs

Résultat net ajusté Résultat net, excluant les frais de restructuration et autres codts (gains) et de la dépréciation d'actifs,
déduction faite des impts sur le résultat y afférents

Endettement net Somme de la dette a long terme et de la portion courante de la dette a long terme, déduction faite de la
trésorerie

Ratio d’endettement net Endettement net divisé par le résultat opérationnel avant amortissement ajusté des 12 derniers mois

Finalement, afin de faciliter la lecture de ce rapport, les termes « TC Transcontinental », « Société », « nous », « notre » et « nos » désignent tous
Transcontinental inc. et ses filiales et coentreprises.

MISE EN GARDE AU SUJET DES ENONCES PROSPECTIFS

Nos communications publiques comprennent souvent des énoncés prospectifs, verbaux ou écrits, formulés d’aprés les attentes de la direction et
assujettis a un certain nombre de risques et d'incertitudes intrinséques, connus ou non. De par leur nature, les énoncés prospectifs reposent sur
plusieurs hypothéses tant générales que spécifiques. La Société conseille aux lecteurs de ne pas se fier indiment a ces énoncés, car les résultats
ou événements réels pourraient différer de fagon importante des attentes exprimées ou sous-entendues dans ces énoncés prospectifs. Ces
énoncés prospectifs comprennent notamment des énoncés relatifs a nos objectifs a moyen terme, nos perspectives, nos stratégies pour atteindre
ces objectifs, de méme que des énoncés relatifs a nos opinions, projets, prévisions, attentes, estimations et intentions. Les mots « peuvent »,
« pourraient », « devraient », « seraient », « hypothéses », « plan», « stratégie », « perspectives », « croire », « projeter », « estimer »,
« chercher », « prévoir », « s'attendre a », « avoir lintention », « objectif » et I'emploi du futur et du conditionnel, ainsi que les mots et expressions
semblables, visent a dénoter des énoncés prospectifs. De tels énoncés prospectifs peuvent aussi comprendre des observations concernant les
résultats financiers prévisionnels et les perspectives quant a ses activités et les économies ou elle opere. La performance future de la Société
pourrait également étre touchée par un certain nombre de facteurs, dont plusieurs sont hors du contrdle ou de la volonté de la Société. Les
principaux risques, incertitudes et facteurs qui pourraient avoir une incidence sur les résultats réels sont décrits dans le rapport de gestion pour
I'exercice clos le 29 octobre 2017 ainsi que dans la notice annuelle.
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Sauf indication contraire de la part de la Société, les énoncés prospectifs ne tiennent pas compte de I'effet potentiel d’éléments non récurrents ou
d’autres éléments exceptionnels, ni de cessions, ni de regroupements d’entreprises, ni de fusions ou acquisitions qui pourraient étre annoncées
ou conclues aprés la date du 14 décembre 2017.

Ces énoncés prospectifs sont faits conformément aux dispositions prévues dans les lois canadiennes applicables en matiere de valeurs mobilieres
en matiére d’exonération.

Les énoncés prospectifs présentés dans ce rapport de gestion sont basés sur les attentes actuelles et sur les données disponibles au
14 décembre 2017. Des énoncés prospectifs peuvent étre également intégrés a d'autres documents déposés auprés des organismes de
réglementation en matiere de valeurs mobiliéres au Canada ou a toute autre communication. La direction de la Société décline toute intention ou
obligation de mettre a jour ou de réviser ces énoncés, a moins que les autorités ne I'exigent.

PROFIL DE TC TRANSCONTINENTAL

TC Transcontinental est le premier imprimeur au Canada et un important fournisseur d’emballages souples en Amérique du Nord. La Société est
également un leader dans ses activités de médias spécialisés. TC Transcontinental a pour mission de créer des produits et services permettant
aux entreprises d'attirer, de joindre et de fidéliser leur clientéle cible.

Le respect, le travail d'équipe, la performance et Iinnovation sont les valeurs fortes de la Société et de ses employés. L'engagement de la Société
aupres de ses parties prenantes est d’agir de maniére responsable dans la poursuite de ses activités d'affaires.

Transcontinental inc. (TSX : TCL.A, TCL.B), connue sous la marque TC Transcontinental, compte plus de 6500 employés au Canada et aux Etats-
Unis, et ses revenus ont été de 2,0 milliards de dollars canadiens en 2017. Site www.tc.tc

Le secteur de I'impression et de I'emballage

Premier imprimeur au Canada et I'un des plus importants en Amérique du Nord, TC Imprimeries Transcontinental compte plus de 4500 employés
et dispose d'un réseau de 18 usines a la fine pointe de la technologie. La division propose une offre de services intégrée pour les détaillants,
incluant I'impression de circulaires et de produits marketing sur le lieu de vente, les services de prémédia et la distribution de porte en porte par
I'entremise du Publisac au Québec, et de Targeo, un service pancanadien de courtage en distribution. TC Imprimeries Transcontinental offre aussi
une gamme de solutions d'impression novatrices en matiére de journaux, de magazines, de livres en couleurs et de produits marketing personnalisés
et de masse.

TC Emballages Transcontinental, qui compte prés de 900 employés aux Etats-Unis et au Canada, est un important fournisseur d'emballages
souples en Amérique du Nord. Sa plateforme, qui s'étend d'un océan a l'autre, comprend un atelier de prémédia et six usines de production qui
se spécialisent dans l'impression flexographique, le laminage de films plastiques ainsi que la transformation, incluant les sacs et les sachets. La
division offre une gamme de solutions innovantes pour des industries variées, notamment pour les marchés des produits laitiers, du café, de la
nourriture pour animaux, de la boulangerie, des collations et de la confiserie, des produits frais aux comptoirs en supermarché, des aliments
congelés et des cigares.

Le secteur des médias

TC Media, qui emploie plus de 600 personnes, est un leader dans ses activités de médias spécialisés au Canada, avec des marques phares pour
les milieux des affaires, de la finance et de la construction, incluant un volet événementiel. TC Media se positionne également comme le plus
important éditeur d'ouvrages pédagogiques de langue frangaise au Canada. Par ailleurs, TC Media publie des journaux locaux et régionaux
multiplateformes au Québec et en Ontario.

STRATEGIE
La stratégie de croissance de TC Transcontinental repose sur quatre principes fondamentaux :
1. Etre le chef de file dans les marchés desservis;
2. Etablir un avantage concurrentiel;
3. Fidéliser les clients;
4. Maintenir une approche disciplinée en matiere d'acquisitions et de gestion financiére.
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Au fil des ans, la Société a ainsi développé de solides compétences dans le domaine manufacturier ainsi que dans le domaine de la création, de
l'organisation et de la distribution de contenus imprimés et numériques. Sur ces bases, elle tisse chaque jour des relations d'affaires durables, et
ce, plus particulierement avec les grands détaillants canadiens. Pres de la moitié du chiffre d'affaires de I'entreprise provient de notre offre de
services aux détaillants.

Dynamique du marché

La transformation en cours dans les industries des médias et du marketing a eu des effets profonds sur l'industrie de I'impression et de I'édition
dans son ensemble. Les produits imprimés demeurent néanmoins une composante clé du mix marketing choisie par les spécialistes du marketing,
mais leur croissance est limitée en raison de I'importance grandissante des nouveaux médias et des nouvelles plateformes de communication
comme les appareils mobiles et canaux numériques. Les imprimeurs qui tireront profit de ce marché en évolution sont ceux qui se dotent de
technologies efficaces afin d'abaisser leurs colts de production, qui offrent un réseau national a proximité de leurs clients, et qui peuvent leur
proposer une gamme compléte de solutions intégrées.

Axes de croissance

Depuis toujours, TC Transcontinental vise la croissance en créant des produits et services permettant aux entreprises d'attirer, de joindre et de
fidéliser leur public cible, ainsi qu'en ayant recours & des acquisitions stratégiques. Etre & I'écoute des besoins de ses clients et les accompagner
dans leur développement sont les principaux facteurs de sa réussite. La Société entend ainsi poursuivre dans cette voie par I'entremise d'un plan
de développement qui vise a maintenir et a renforcer sa position de chef de file dans ses activités d'exploitation reconnues, et a ériger un axe de
croissance fort dans l'industrie de I'emballage en misant sur ses compétences, notamment son savoir-faire manufacturier.

Le plan de la Société se décline en trois objectifs :

Maximiser la plateforme d'impression

TC Transcontinental met a profit sa division de I'impression en maximisant ['utilisation de sa plateforme manufacturiere a la fine pointe de la
technologie afin de générer de I'efficience pour la Société et ses clients, ainsi qu'en exploitant des créneaux spécifiques, comme limpression de
circulaires pour les détaillants.

Faire croitre la division de I'emballage

TC Transcontinental veille a diversifier son offre traditionnelle d'impression en se taillant une place significative dans I'emballage souple. Ainsi, elle
entend augmenter ses parts de marché, tant par des acquisitions que de la croissance interne, principalement en étant présente dans les créneaux
d'emballages destinés a l'industrie de I'alimentation.

Renforcer ['offre média

TC Transcontinental poursuit la diversification de son offre média en misant davantage sur des produits et services nichés attirant un nombre
croissant de publics au profit de ses clients et annonceurs. De plus, elle développe des sources de revenus moins liés a la publicité dans les
créneaux d'information d'affaires, de la finance et de la construction, ainsi que dans les contenus éducationnels.

FAITS SAILLANTS DE L'EXERCICE 2017

Tableau #1 :

Variation Variation
(en millions de dollars, sauf les données par action) 2017 2016 en$ en %
Revenus 20072 § 20195 § (123) § 06) %
Résultat opérationnel 302,0 2128 89,2 419
Résultat opérationnel ajusté () 293,3 2834 99 35
Résultat net 211,5 146,3 65,2 446
Résultat net par action 2,73 1,89 0,84 44 4
Résultat net ajusté (1 202,2 196,3 59 3,0
Résultat net ajusté par action (') 2,61 2,53 0,08 3,2

(1) Veuillez consulter le tableau #2 dans la section « Rapprochement des données financiéres non conformes aux IFRS » dans le présent rapport de gestion pour les données ajustées présentées ci-
dessus.
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+  Les revenus ont diminué de 12,3 millions de dollars, soit de 0,6 %

+  Le résultat opérationnel a augmenté de 89,2 millions de dollars, passant de 212,8 millions de dollars a 302,0 millions. Le résultat
opérationnel ajusté, qui exclut les frais de restructuration et autres colts (gains) et la dépréciation d'actifs, a augmenté de 9,9 millions
de dollars, passant de 283,4 millions de dollars a 293,3 millions, soit de 3,5 %

«  Le résultat net a augmenté de 65,2 millions de dollars, passant de 146,3 millions de dollars a 211,5 millions. Le résultat net ajusté, qui
exclut les frais de restructuration et autres colits (gains) et la dépréciation d'actifs, déduction faite des impbts y afférents, a augmenté
de 5,9 millions de dollars, passant de 196,3 millions de dollars a 202,2 millions, soit de 3,0 %

+ Le 3 mars 2017, la Société a annoncé la conclusion d'une entente élargie avec Lowe's Canada qui comprend le renouvellement de
I'entente avec RONA et I'ajout de I'impression des circulaires de Lowe's au Canada. Cette entente représente des revenus de 200 millions
de dollars sur cing ans et comprend tous les services aux détaillants pour I'ensemble des banniéres de Lowe's et de RONA au pays.

«  Le12avril 2017, la Société a vendu ses actifs médias dans les provinces de I'Atlantique et a annoncé, le 18 avril 2017, la mise en place
d'un processus visant la vente de ses journaux locaux et régionaux du Québec et de 'Ontario. En date du 14 décembre 2017, prés de
60 % de ces journaux ont été vendus.

+  Le31octobre, subséquemmentalafin de I'exercice, la Société a acquis la société Les Industries Flexipakinc., un fournisseur d'emballages
souples situé a Montréal, au Québec.

RAPPROCHEMENT DES DONNEES FINANCIERES NON CONFORMES AUX IFRS
(non auditées)

Les données financieres ont été préparées en conformité avec les IFRS. Cependant, les données financieres utilisées, soit le résultat opérationnel
ajusté, le résultat opérationnel avant amortissement ajusté, le résultat net ajusté, le résultat net par action ajusté, I'endettement net et le ratio
d’endettement net, pour lesquelles un rapprochement est présenté au tableau ci-aprés, ne sont pas définies par les IFRS et pourraient étre calculées
différemment par d’autres entreprises. Nous sommes d'avis qu'un grand nombre de nos lecteurs analysent la performance financiére des activités
de la Société en fonction de ces données financiéres non conformes aux IFRS puisqu’elles peuvent faciliter la comparaison entre les périodes.
Ces mesures doivent étre considérées comme un complément aux mesures de performance financiére conformes aux IFRS. Elles ne s’y substituent
pas et n’y sont pas supérieures.

Nous sommes également d’avis que le résultat opérationnel avant amortissement ajusté, le résultat opérationnel ajusté, qui tient compte de
lincidence des investissements antérieurs en immobilisations corporelles et incorporelles, et le résultat net ajusté sont des indicateurs utiles de
la performance de nos opérations. Par ailleurs, la direction utilise également certaines de ces données financieres non conformes aux IFRS pour
évaluer la performance de ses activités et de ses gestionnaires.

Quant a 'endettement net et au ratio d’endettement net, nous sommes d’avis qu'ils sont des indicateurs utiles pour mesurer I'effet de levier financier
et la capacité de la Société a faire face a ses obligations financiéres.

Tableau #2 :

Rapprochement du résultat opérationnel - Quatriéme trimestre et exercice

Trois mois clos le Exercice clos le

29 octobre 31 octobre 29 octobre 31 octobre
(en millions de dollars) 2017 2016 2017 2016
Résultat opérationnel 103,6 $ 813 % 302,0 $ 2128 §
Frais de restructuration et autres codts (gains) (7,6) 2,9 (13,6) 17,0
Dépréciation d'actifs 2,4 23,2 4,9 53,6
Résultat opérationnel ajusté 98,4 $ 1074 $ 2933 $ 2834 $
Amortissement 24,9 26,5 103,4 106,7
Résultat opérationnel avant amortissement ajusté 1233 § 1339 § 396,7 §$ 390,1 $
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Rapprochement du résultat net - Exercice

Exercice clos le

29 octobre 2017 31 octobre 2016
(en millions de dollars, sauf les données par actions) Total Par action Total Par action
Résultat net 2115 § 273§ 146,3 $ 1,89 §
Frais de restructuration et autres colts (gains), déduction faite des impdts y afférents (12,8) (0,17) 10,4 0,13
Dépreciation d'actifs, déduction faite des impdts y afférents 35 0,05 39,6 0,51
Résultat net ajusté 202,2 $ 261 $ 196,3 $ 253 %

Rapprochement du résultat net - Quatriéme trimestre

Trois mois clos le

29 octobre 2017 31 octobre 2016

(en millions de dollars, sauf les données par actions) Total Par action Total Par action
Résultat net 734 $ 0,94 $ 577 §$ 075 $
Frais de restructuration et autres codts (gains), déduction faite des impbts y afférents (6,8) (0,08) 1,7 0,02
Dépreéciation d'actifs, déduction faite des impdts y afférents 1,7 0,02 17,2 0,22
Résultat net ajusté 68,3 $ 0,88 $ 76,6 $ 0,99 $
Rapprochement de I'endettement net

Au 29 octobre Au 31 octobre
(en millions de dollars, sauf les ratios) 2017 2016
Dette a long terme 3483 § 3479 §
Portion courante de la dette & long terme — 0,2
Trésorerie (247,1) (16,7)
Endettement net 101,2 $ 3314 §
Résultat opérationnel avant amortissement ajusté (12 derniers mois) 396,7 $ 390,1 $
Ratio d'endettement net 0,3 x 08 x

ANALYSE DES RESULTATS CONSOLIDES - EXERCICE

Revenus

Les revenus ont diminué de 12,3 millions de dollars, soit de 0,6 % passant de 2 019,5 millions de dollars au cours de I'exercice 2016 a 2 007,2
millions pour la méme période en 2017. Cette diminution est principalement attribuable a I'effet des cessions et fermetures et a la décroissance
interne des revenus dans certains créneaux de la division de I'impression et dans le créneau d'édition de journaux locaux et régionaux du Québec
et de 'Ontario dans le secteur des médias, partiellement contrebalancée par la contribution des acquisitions et par l'effet favorable du taux de
change. Une analyse plus approfondie des revenus est présentée a la section « Analyse des résultats sectoriels - exercice ».

Charges opérationnelles et autres charges

Les charges opérationnelles ont diminué de 18,9 millions de dollars, soit de 1,2 % au cours de I'exercice 2017 comparativement a la méme période
en 2016. En excluant la charge pour la rémunération & base d'actions, qui a augmenté de 16,7 millions de dollars en raison de la variation du prix
de l'action au cours de ces mémes périodes, les charges opérationnelles ont diminué de 35,6 millions de dollars, soit de 2,2 % La baisse des
charges opérationnelles est surtout attribuable a 'effet des cessions et fermetures et de I'effet favorable des initiatives de réduction de codts a
I'échelle de la Société, partiellement contrebalancée par la contribution des acquisitions.

Les frais de restructuration et autres colts (gains) ont diminué de 30,6 millions de dollars, passant d'une charge de 17,0 millions de dollars au

cours de I'exercice 2016 a un gain de 13,6 millions pour la méme période en 2017. L'effet favorable est surtout attribuable a des gains reliés a la
vente de certaines activités du secteur des médias et a des codts moindres découlant de la réduction d'effectifs.
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La charge de dépréciation d'actifs a diminué de 48,7 millions de dollars au cours de I'exercice 2017 comparativement & la méme période en 2016.
Une charge de 4,9 millions de dollars a été enregistrée relativement a des immobilisations incorporelles au sein des activités d'édition de journaux
et a du matériel de production en 2017, comparativement a une charge de 53,6 millions de dollars en 2016 surtout reliée aux immobilisations
incorporelles des journaux quotidiens et hebdomadaires a I'extérieur du Québec.

L'amortissement a diminué de 3,3 millions de dollars, passant de 106,7 millions de dollars au cours de l'exercice 2016 & 103,4 millions pour la
méme période en 2017 principalement en raison de 'effet d'actifs complétement amortis dans la division de 'impression et de I'effet des cessions
d'actifs médias, partiellement contrebalancés par l'effet des acquisitions réalisées.

Résultat opérationnel

Le résultat opérationnel a augmenté de 89,2 millions de dollars, passant de 212,8 millions de dollars au cours de I'exercice 2016 a 302,0 millions
pour la méme période en 2017. Cette hausse est surtout attribuable & la baisse des frais de restructuration et de la charge de dépréciation d'actifs.
Le résultat opérationnel ajusté a augmenté de 9,9 millions de dollars, soit de 3,5 % passant de 283,4 millions de dollars a 293,3 millions. De plus,
en excluant I'effet défavorable de 16,7 millions de dollars de la charge de rémunération a base d'actions en raison de la variation du prix de I'action
au cours de l'exercice 2017 par rapport a la méme période en 2016, le résultat opérationnel ajusté a augmenté de 26,6 millions de dollars, soit de
9,4 % Une analyse plus approfondie du résultat opérationnel ajusté est présentée a la section « Analyse des résultats sectoriels - exercice ».

Frais financiers nets

Les frais financiers nets ont augmenté de 1,8 million de dollars, passant de 15,9 millions de dollars au cours de I'exercice 2016 a 17,7 millions
pour la méme période en 2017. Cette hausse est surtout attribuable a I'augmentation des intéréts nets sur I'actif et le passif au titre des régimes
a prestations définies et a une baisse des gains nets de change, partiellement contrebalancée par une hausse des revenus d'intérét.

Impots sur le résultat

Les impdts sur le résultat ont augmenté de 22,0 millions de dollars, passant de 51,1 millions de dollars au cours de I'exercice 2016 & 73,1 millions
pour la méme période en 2017. En excluant Iimpdt sur les frais de restructuration et autres co(its (gains) et sur la dépréciation d'actifs, les impots
surle résultat ajusté s'établissent a 71,7 millions de dollars au cours de I'exercice 2016, soit un taux d'imposition effectif de 26,8 % comparativement
a 73,7 millions de dollars pour la méme période en 2017, ou un taux d'imposition effectif de 26,7 %

Résultat net

Le résultat net a augmenté de 65,2 millions de dollars, passant de 146,3 millions de dollars au cours de I'exercice 2016 & 211,5 millions pour la
méme période en 2017. Cette hausse est surtout attribuable & l'augmentation du résultat opérationnel, partiellement contrebalancée par
l'augmentation des impGts sur le résultat. Par action, le résultat net est passé de 1,89 $ 4 2,73 $. En excluant les frais de restructuration et autres
colts (gains) et la dépréciation d'actifs, déduction faite des impdts y afférents, le résultat net ajusté a augmenté de 5,9 millions de dollars, soit de
3,0 % passant de 196,3 millions de dollars au cours de I'exercice 2016 a 202,2 millions pour la méme période en 2017. Par action, le résultat net
ajusté est passé de 2,53 $ 22,61 $.

ANALYSE DES RESULTATS CONSOLIDES - QUATRIEME TRIMESTRE

Revenus

Les revenus ont diminué de 28,4 millions de dollars, soit de 5,1 % passant de 555,6 millions de dollars au quatriéme trimestre de 2016 a
527,2 millions pour la méme période en 2017. Cette diminution est principalement attribuable a 'effet des cessions et fermetures, a la décroissance
interne des revenus dans certains créneaux de la division de I'impression, a l'effet défavorable du taux de change et a la baisse d'activités dans
le créneau d'édition de journaux locaux et régionaux du Québec et de I'Ontario dans le secteur des médias, partiellement contrebalancée par la
contribution des acquisitions. Une analyse plus approfondie des revenus est présentée a la section « Analyse des résultats sectoriels - quatriéme
trimestre ».

Charges opérationnelles et autres charges

Les charges opérationnelles ont diminué de 17,8 millions de dollars, soit de 4,2 % au quatrieme trimestre de 2017 comparativement a la méme
période en 2016. En excluant la charge pour la rémunération a base d'actions qui a augmenté de 3,6 millions de dollars en raison de la variation
du prix de l'action au quatriéme trimestre de 2017 par rapport au quatriéme trimestre de 2016, les charges opérationnelles ont diminué de
21,4 millions de dollars, soit de 5,1 % La baisse des charges opérationnelles est surtout attribuable a I'effet des cessions et fermetures et a I'effet
favorable des initiatives de réduction de colts a I'échelle de la Société, partiellement contrebalancée par la contribution des acquisitions.
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Les frais de restructuration et autres colits (gains) ont diminué de 10,5 millions de dollars, passant d'une charge de 2,9 millions au quatriéme
trimestre de 2016 a un gain de 7,6 millions au quatrieme trimestre de 2017. L'effet favorable est surtout attribuable a des gains reliés a la vente
de certaines activités du secteur des médias et a des colits moindres découlant de la réduction d'effectifs au quatrieme trimestre de 2017. De
plus, aucune charge reliée aux contrats déficitaires n'a été enregistrée au quatriéme trimestre de 2017 comparativement a 0,3 million de dollars
au quatriéme trimestre de 2016.

La charge de dépréciation d'actifs a diminué de 20,8 millions de dollars au quatrieme trimestre de 2017 comparativement a la méme période en
2016. Une charge de 2,4 millions de dollars a été enregistrée relativement & du matériel de production et a des immobilisations incorporelles au
sein des activités d'édition de journaux dans le secteur des médias pour la période en 2017, comparativement a une charge de 23,2 millions pour
le secteur au quatriéme trimestre de 2016.

L'amortissement a diminué de 1,6 million de dollars, passant de 26,5 millions de dollars au quatriéme trimestre de 2016 a 24,9 millions au quatriéme
trimestre de 2017 surtout en raison de I'effet d'actifs complétement amortis dans la division de I'impression.

Résultat opérationnel

Le résultat opérationnel a augmenté de 22,3 millions de dollars, passant de 81,3 millions de dollars au quatriéme trimestre de 2016 a 103,6 millions
au quatrieme trimestre de 2017. Cette hausse est surtout attribuable a la baisse de la charge de dépréciation d'actifs et des charges opérationnelles.
Le résultat opérationnel ajusté a diminué de 9,0 millions de dollars, soit de 8,4 % passant de 107,4 millions de dollars a 98,4 millions. En excluant
I'effet défavorable de 3,6 millions de dollars de la charge de rémunération a base d'actions en raison de la variation du prix de |'action au quatriéme
trimestre de 2017 par rapport a la méme période en 2016, le résultat opérationnel ajusté a diminué de 5,4 millions de dollars, soit de 5,0 % Une
analyse plus approfondie du résultat opérationnel ajusté est présentée a la section « Analyse des résultats sectoriels - quatriéme trimestre ».

Frais financiers nets

Les frais financiers nets ont augmenté de 0,4 million de dollars, passant de 3,9 millions de dollars au quatriéme trimestre de 2016 a 4,3 millions
au quatrieme trimestre de 2017, principalement en raison de pertes nettes de change au quatriéme trimestre de 2017 comparativement a des
gains nets de change au quatrieme trimestre de 2016. La hausse est également attribuable a des intéréts nets sur I'actif et le passif au titre des
régimes a prestations définies plus élevés au quatrieme trimestre de 2017, partiellement contrebalancée par des revenus d'intérét pour la méme
période en 2017.

Impots sur le résultat

Les impdts sur le résultat ont augmenté de 6,4 millions de dollars, passant de 19,8 millions de dollars au quatrieme trimestre de 2016 a
26,2 millions au quatriéme trimestre de 2017. En excluant I'imp6t sur les frais de restructuration et autres codts (gains) et sur la dépréciation d'actifs,
les impOts sur le résultat ajusté s'établissent a 27,0 millions de dollars au quatrieme trimestre de 2016, soit un taux d'imposition effectif de
26,2 % comparativement a 26,1 millions de dollars au quatriéme trimestre de 2017, ou un taux d'imposition effectif de 27,7 % Cette hausse du
taux d'imposition effectif est surtout attribuable a la répartition géographique du résultat avant impéts.

Résultat net

Le résultat net a augmenté de 15,7 millions de dollars, passant de 57,7 millions de dollars au quatriéme trimestre de 2016 a 73,4 millions au
quatrieme trimestre de 2017. Cette hausse est surtout attribuable a 'augmentation du résultat opérationnel, partiellement contrebalancée par
l'augmentation des impGts sur le résultat. Par action, le résultat net est passé de 0,75 $ 4 0,94 $. En excluant les frais de restructuration et autres
colts (gains) et la dépréciation d'actifs, déduction faite des impdts y afférents, le résultat net ajusté a diminué de 8,3 millions de dollars, soit de
10,8 % passant de 76,6 millions de dollars au quatriéme trimestre de 2016 a 68,3 millions au quatrieme trimestre de 2017. Par action, le résultat
net ajusté est passé de 0,99 $ 20,88 $.
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ANALYSE DES RESULTATS SECTORIELS - EXERCICE
(non audités)

Tableau #3 :
Secteur de Siege social et
limpression et Secteur des éliminations Résultats
(en millions de dollars) de I'emballage médias intersectorielles consolidés
Revenus - Exercice clos le 31 octobre 2016 17546 $ 3123 § (47,4) $ 20195 §$
Acquisitions/cessions et fermetures 776 (60,8) — 16,8
Activités existantes
Taux de change 2,7 — — 2,7
Croissance interne (décroissance) (25,7) (19,2) 13,1 (31,8)
Revenus - Exercice clos le 29 octobre 2017 18092 $ 2323 § (34,3) $ 2007,2
Résultat opérationnel ajusté (! - Exercice clos le 31 octobre 2016 3035 $ 51 § (25,2) $ 2834 $
Acquisitions/cessions et fermetures 7,7 11 — 8,8
Activités existantes
Taux de change 51 — — 51
Croissance interne (décroissance) 1.1 72 (12,3) (4,0)
Résultat opérationnel ajusté () - Exercice clos le 29 octobre 2017 3174 $ 134 § (37,5) $ 2933 $

(1) Veuillez consulter le tableau #2 dans la section « Rapprochement des données financieres non conformes aux IFRS » dans le présent rapport de gestion pour les données ajustées présentées ci-
dessus, ainsi que la note 3 « Information sectorielle » des états financiers consolidés annuels.

Note : Retraitement de données relatives aux lignes taux de change et croissance interne pour les neuf premiers mois de 2017.

Secteur de I'impression et de I'emballage

Les revenus du secteur de I'impression et de I'emballage ont augmenté de 54,6 millions de dollars, soit de 3,1 % passant de 1 754,6 millions de
dollars au cours de I'exercice 2016 a 1 809,2 millions pour la méme période de 2017. Cette hausse est attribuable a la contribution de nos
acquisitions dans la division de I'emballage et a I'effet favorable du taux de change, partiellement contrebalancée par la décroissance interne des
revenus. Cette décroissance interne des revenus est attribuable a la baisse du volume d'impression commerciale touché par la réduction des
dépenses publicitaires et par I'effet de la fin de I'entente non récurrente visant I'impression des formulaires de recensement du Canada en 2016,
ainsi qu'a la baisse de volume dans les créneaux d'impression de magazines et de journaux compte tenu de la réduction du tirage et de la
diminution du nombre de pages imprimées. Cependant, I'augmentation de volume dans la division de I'emballage, la hausse de la demande pour
I'ensemble de nos services aux détaillants canadiens, ainsi que le volume additionnel provenant de notre entente d'impression avec le
Toronto Star ont atténué la décroissance interne des revenus.

Le résultat opérationnel ajusté a augmenté de 13,9 millions de dollars, soit de 4,6 % passant de 303,5 millions de dollars au cours de I'exercice
2016 a 317,4 millions pour la méme période de 2017. Cette hausse est attribuable a I'apport des acquisitions dans la division de I'emballage, a
I'effet favorable du taux de change et a l'effet favorable des initiatives de réduction de colts dans la division de I'impression, qui ont plus que
contrebalancé la décroissance interne des revenus susmentionnée. La marge du résultat opérationnel ajusté du secteur s'est améliorée, passant
de 17,3 % au cours de I'exercice 2016 a 17,5 % pour la méme période de 2017.

Secteur des médias

Les revenus du secteur des médias ont diminué de 80,0 millions de dollars, soit de 25,6 % passant de 312,3 millions de dollars au cours de
I'exercice 2016 a 232,3 millions pour la méme période de 2017. Cette baisse est principalement attribuable a I'effet de la vente de nos actifs médias
dans les provinces de ['Atlantique et de plusieurs journaux locaux et régionaux au Québec, ainsi que de certains produits de notre offre de solutions
de marketing interactif, partiellement contrebalancée par la contribution de notre acquisition de marques spécialisées en finance. Par ailleurs, la
baisse de revenus est également attribuable a la décroissance interne des revenus. Cette décroissance est liée a une baisse d'activité dans le
créneau d'édition de journaux locaux et régionaux du Québec et de I'Ontario en raison de la réduction des revenus publicitaires, et a l'effet de
notre initiative, mise en ceuvre a la fin de I'année financiére 2016, visant la diminution de la fréquence de parution de certains de nos titres dans
le créneau Affaires, partiellement contrebalancée par la hausse des revenus dans nos activités d'édition de livres pédagogiques.
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Le résultat opérationnel ajusté a augmenté de 8,3 millions de dollars, passant de 5,1 millions de dollars au cours de I'exercice 2016 & 13,4 millions
pour la méme période de 2017. Cette hausse est attribuable a la contribution de nos initiatives de réduction de colts liées a nos activités d'édition
de journaux, a I'apport de notre acquisition de marques spécialisées en finance, a l'effet de notre retrait stratégique de notre offre de solutions de
marketing interactif et a la croissance interne des revenus dans nos activités d'édition de livres pédagogiques, partiellement contrebalancée par
I'effet de la vente de journaux.

Siége social et éliminations intersectorielles

Les éliminations de revenus intersectoriels sont passées de -47,4 millions de dollars au cours de I'exercice 2016 a -34,3 millions pour la méme
période de 2017. Cette variation est surtout attribuable aux cessions et fermetures de nos journaux de notre secteur des médias que nous
imprimions. Le résultat opérationnel ajusté a diminué de 12,3 millions de dollars, passant de -25,2 millions de dollars au cours de I'exercice 2016
a -37,5 millions pour la méme période de 2017. Cette diminution est attribuable a la hausse de 16,7 millions de dollars de la charge pour la
rémunération a base d'actions en raison de la variation du prix de I'action au cours de I'exercice 2017 par rapport a la méme période en 2016 qui
a plus que contrebalancé la réduction de codts au siége social.

ANALYSE DES RESULTATS SECTORIELS - QUATRIEME TRIMESTRE
(non audités)

Tableau #4 :
Secteur de Siege social et
limpression etde  Secteur des éliminations Résultats
(en millions de dollars) I'emballage médias intersectorielles consolidés
Revenus - Quatriéme trimestre de 2016 4846 $ 82,1 $ (11,1) $ 555,6 $
Acquisitions/cessions et fermetures 9,5 (23,0) — (13,5)
Activités existantes
Taux de change (5,1 — — (5,1
Croissance interne (décroissance) 9,7 (5,0) 49 9,8)
Revenus - Quatriéme trimestre de 2017 4793 $ 541 § 6,2) $ 5272 §$
Résultat opérationnel ajusté (') - Quatriéme trimestre de 2016 102,7 $ 105 $ (5,8) $ 1074 $
Acquisitions/cessions et fermetures 1,6 (0,8) — 0,8
Activités existantes
Taux de change (3,1 — — (3,1
Croissance interne (décroissance) (4,1 0,7 (3,3) (6,7)
Résultat opérationnel ajusté () - Quatriéme trimestre de 2017 971 $ 104 $ (9,1) $ 984 $

(1) Veuillez consulter le tableau #2 & la section « Rapprochement des données financiéres non conformes aux IFRS » dans le présent rapport de gestion pour les données ajustées présentées ci-dessus.

Secteur de I'impression et de I'emballage

Les revenus du secteur de I'impression et de I'emballage ont diminué de 5,3 millions de dollars, soitde 1,1 % passant de 484,6 millions de dollars
au quatrieme trimestre de 2016 a 479,3 millions au quatrieme trimestre de 2017. Cette baisse est attribuable a la décroissance interne des revenus
dans les créneaux de notre division de Iimpression non liés a nos services aux détaillants canadiens et a I'effet défavorable du taux de change.
Toutefois, la décroissance interne des revenus est atténuée par 'augmentation du volume dans la division de I'emballage, ainsi que par la
contribution de notre acquisition de Flexstar Packaging.

Le résultat opérationnel ajusté a diminué de 5,6 millions de dollars, soit de 5,5 % passant de 102,7 millions de dollars au quatriéme trimestre de
2016 a 97,1 millions au quatrieme trimestre de 2017. Cette baisse est attribuable a la décroissance interne des revenus susmentionnée et a I'effet
défavorable du taux de change. Toutefois, I'effet favorable des initiatives de réduction de colits dans la division de I'impression et la contribution
de notre acquisition dans la division de I'emballage ont atténué la baisse. La marge du résultat opérationnel ajusté du secteur est passée de
21,2 % au quatriéme trimestre de 2016 a 20,3 % au quatriéme trimestre de 2017.
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Secteur des médias

Les revenus du secteur des médias ont diminué de 28,0 millions de dollars, soit de 34,1 % passant de 82,1 millions de dollars au quatriéme
trimestre de 2016 a 54,1 millions au quatrieme trimestre de 2017. Cette baisse est principalement attribuable a l'effet de la vente de nos actifs
médias dans les provinces de ['Atlantique et de plusieurs journaux locaux et régionaux au Québec, ainsi que de certains produits de notre offre
de solutions de marketing interactif, partiellement contrebalancée par la contribution de notre acquisition de marques spécialisées en finance. Par
ailleurs, la baisse de revenus est également attribuable a la décroissance interne des revenus. Cette décroissance est liée a une baisse d'activité
dans le créneau d'édition de journaux locaux et régionaux du Québec et de I'Ontario en raison de la réduction des revenus publicitaires, et a I'effet
de notre initiative, mise en ceuvre a la fin de I'année financiére 2016, visant la diminution de la fréquence de parution de certains de nos titres dans
le créneau Affaires, partiellement contrebalancée par la hausse des revenus dans nos activités d'édition de livres pédagogiques.

Le résultat opérationnel ajusté est demeuré relativement stable, passant de 10,5 millions de dollars au quatriéme trimestre de 2016 & 10,4 millions
au quatrieme trimestre de 2017. L'effet défavorable de la vente de nos actifs médias dans les provinces de I'Atlantique et de plusieurs journaux
locaux et régionaux au Québec a été contrebalancé par la contribution de nos initiatives de réduction de colts liées a nos activités d'édition de
journaux, par notre acquisition de marques spécialisées en finance et par I'effet de notre retrait stratégique de notre offre de solutions de marketing
interactif.

Siége social et éliminations intersectorielles

Les éliminations de revenus intersectoriels sont passées de -11,1 millions de dollars au quatriéme trimestre de 2016 a -6,2 millions au quatriéme
trimestre de 2017. Cette variation est surtout attribuable aux cessions et fermetures de journaux de notre secteur des médias que nous imprimions.
Le résultat opérationnel ajusté a diminué de 3,3 millions de dollars, passant de -5,8 millions de dollars au quatriéme trimestre de 2016 a
-9,1 millions au quatriéme trimestre de 2017. Cette diminution est attribuable a la hausse de 3,6 millions de dollars de la charge pour la rémunération
a base d'actions en raison de la variation du prix de I'action au quatriéme trimestre de 2017 par rapport au quatrieme trimestre de 2016.

SOMMAIRE DES RESULTATS TRIMESTRIELS
(non audités)

Le tableau #5 présente un résumé des principales informations financieres consolidées tirées des états financiers consolidés résumés intermédiaires
non audités de la Société ainsi que certaines données financiéres qui ne sont pas définies par les IFRS pour chacun des huit derniers trimestres.

Tableau #5 :
2017 2016

gzr;i (r)T:]I)”IOﬂS de dollars, sauf les montants par T4 7 . T1 T4 3 ™ T1
Revenus 5272 § 4777 § 4987 § 5036 $ 5556 § 4678 § 4972 § 4989 §
Résultat opérationnel avant amortissement 128,5 93,7 94,2 89,0 107,8 90,1 432 78,4
Résultat opérationnel avant amortissement
ajusté 123,3 95,4 90,1 87,9 133,9 89,2 83,1 83,9
Marge du résultat opérationnel avant
amortissement ajusté () 234 % 20,0 % 18,1 % 175 % 241 % 191 % 16,7 % 16,8 %
Résultat opérationnel 103,6 68,2 67,8 62,4 81,3 63,6 16,3 51,6
Résultat opérationnel ajusté () 98,4 69,9 63,7 61,3 107,4 62,7 56,2 57,1
Marge du résultat opérationnel ajusté (1) 18,7 % 146 % 128 % 12,2 % 19,3 % 134 % 11,3 % 14 %
Résultat net 734 § 490 $ 464 $ 427§ 57,7 § 459 $ 54§ 373 %
Résultat net par action 0,94 0,64 0,60 0,55 0,75 0,59 0,07 0,48
Résultat net ajusté (1) 68,3 50,1 425 41,3 76,6 441 34,2 414
Résultat net ajusté par action (1) 0,88 0,65 0,55 0,53 0,99 0,57 0,44 0,53
En % de l'exercice 34 % 25 % 21 % 20 % 39 % 23 % 17 % 21 %

(1) Veuillez consulter le tableau #2 a la section « Rapprochement des données financiéres non conformes aux IFRS » dans le présent rapport de gestion pour les données ajustées présentées ci-
dessus.

La variabilité des données financiéres des périodes intermédiaires est influencée par plusieurs facteurs, notamment :
. lincidence des acquisitions, cessions et fermetures réalisées dans le cadre de notre transformation;
. I'effet du taux de change;

TC TRANSCONTINENTAL Rapport annuel 2017 37



. lincidence de la variation du prix de I'action sur la charge reliée a la rémunération & base d’actions;
. lincidence des éléments d’ajustement présentés au tableau #2 a la section « Rapprochement des données financiéres non conformes
aux IFRS ».

En excluant I'incidence des éléments ci-dessus mentionnés, nous constatons une légére baisse de nos revenus consolidés. Cette baisse résulte
principalement d’une réduction des dépenses publicitaires dans les médias imprimés, ayant ainsi un effet négatif sur le tirage ou le nombre de
pages de certaines publications imprimées. La réduction des dépenses publicitaires découle de I'incidence des nouveaux médias et de la migration
des revenus publicitaires vers de nouvelles plateformes qui en résulte. Toutefois, cette tendance a été atténuée par la hausse des revenus
attribuables a notre offre de services aux détaillants canadiens, notamment la circulaire imprimée. De nombreux détaillants considérent encore la
circulaire imprimée comme I'outil de marketing de choix pour générer de 'achalandage en magasin. De plus, étant donné le caractere saisonnier
des activités d'impression, nous constatons un volume plus élevé au quatrieme trimestre.

En ce qui a trait aux données financiéres relatives a la profitabilité, la tendance haussiére de celles-ci s'explique par de nombreuses mesures
d’efficacité opérationnelle et de rationalisation qui ont été mises en ceuvre au cours des derniéres années dans le cadre de notre transformation.
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SITUATION FINANCIERE, LIQUIDITES ET STRUCTURE DU CAPITAL

(non auditées)

Tableau #6 :
Trois mois clos le Exercice clos le
29 octobre 31 octobre 29 octobre 31 octobre
(en millions de dollars) 2017 2016 2017 2016
Activités opérationnelles
Flux de trésorerie générés par les activités opérationnelles avant variation des éléments
hors caisse liés aux opérations et des impts sur le résultat payés 126,3 $ 1356 $ 4109 § 3960 $
Variation des éléments hors caisse liés aux opérations 0,5 (59,4) (31,0) (48,3)
Impdts sur le résultat payés (15,4) (15,4) (55,8) (74,4)
Flux de trésorerie liés aux activités opérationnelles 1114 $ 60,8 $ 3241 § 2733 §
Activités d'investissement
Regroupements d'entreprises -5 (40,0) $ (15,9) $ (86,3) $
Cessions d'entreprises 9,3 1,6 33,7 42
Acquisitions d'immobilisations corporelles (8,7) (11,6) (33,2) (58,5)
Cessions d'immobilisations corporelles 0,1 0,3 71 71
Augmentation des immobilisations incorporelles (1,7) (2,4) (15,6) (18,2)
Flux de trésorerie liés aux activités d'investissement (1,00 $ (52,1) $ (23,9) $ (151,7) $
Activités de financement
Remboursement de la dette a long terme —$ 4,6) % 0,2) $ (344) %
Diminution nette de la facilité de crédit — — — (24,0
Frais financiers de la dette a long terme (2,8) (2,8) (16,2) (16,2)
Intéréts regus liés a des cotisations fiscales antérieures — — — 79
Levée d'options d'achat d'actions 2,3 — 7,6 0,4
Dividendes (15,6) (14,3) (60,9) (56,2)
Rachat d'actions — (6,2) — (21,5)
Flux de trésorerie liés aux activités de financement (16,1) $ (27,9) $ (69,7) $ (144,0) $
Incidence des écarts de taux de change sur la trésorerie libellée en monnaies étrangéres — 3 09 $ (01)$ 05 %
Variation nette de la trésorerie 94,3 § (18,3) $ 2304 $ (219 $
Au 29 Au 31 octobre
Situation financiére octobre 2017 2016
Endettement net (1 1012 $ 3314 $
Ratio d'endettement net () 0,3 x 0,8 x
Cote de crédit
DBRS BBB (bas) BBB (bas)
Perspectives Stables Stables
Standard and Poor’s BBB- BBB-
Perspectives Stables Stables
3 Au 29 Au 31 octobre
Etats consolidés de la situation financiére octobre 2017 2016
Actif courant 780,2 $ 559,9 $
Passif courant 365,3 384,9
Actif total 2136,7 2062,2
Passif total 918,0 993,5

(1) Veuillez consulter le tableau #2 a la section « Rapprochement des données financiéres non conformes aux IFRS » dans le présent rapport de gestion pour les données ajustées présentées ci-

dessus.
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ANALYSE DE LA SITUATION FINANCIERE, LIQUIDITES ET STRUCTURE DU CAPITAL - EXERCICE

Flux de trésorerie liés aux activités opérationnelles

Les flux de trésorerie liés aux activités opérationnelles ont augmenté, passant de 273,3 millions de dollars au cours de I'exercice 2016 a
3241 millions pour la méme période de 2017. Cette hausse s'explique par une hausse des flux de trésorerie générés par les activités opérationnelles
avant variation des éléments hors caisse liés aux opérations et des imp6ts sur le résultat payés, par un déboursé moindre d'imp6ts sur le résultat
payés en 2017, ainsi que par le décalage défavorable attribuable a I'encaissement de quelques comptes débiteurs importants en 2016.

Flux de trésorerie liés aux activités d'investissement

Les flux de trésorerie liés aux activités d'investissement sont passés d'un déboursé de 151,7 millions de dollars au cours de I'exercice 2016 a un
déboursé de 23,9 millions pour la méme période de 2017. Cette baisse est surtout attribuable a nos acquisitions dans la division de I'emballage
et a des investissements plus élevés en immobilisations corporelles au cours de I'exercice 2016, partiellement contrebalancée surtout par un
encaissement plus élevé lié a la vente de nos actifs médias dans les provinces de I'Atlantique et de plusieurs journaux locaux et régionaux au
Québec au cours de l'exercice 2017.

Flux de trésorerie liés aux activités de financement

Les flux de trésorerie liés aux activités de financement sont passés d'un déboursé de 144,0 millions de dollars au cours de I'exercice 2016 a un
déboursé de 69,7 millions pour la méme période de 2017. Cette baisse est surtout attribuable a des déboursés relatifs au remboursement
d'instruments d'emprunts et au rachat d'actions au cours de I'exercice 2016.

Instruments d’emprunt

L'endettement net est passé de 331,4 millions de dollars au 31 octobre 2016 a 101,2 millions au 29 octobre 2017 en raison de nos flux de trésorerie
excédentaires provenant des opérations, ainsi que de la baisse de nos déboursés liés a nos activités d'investissement et de financement. Par
conséquent, notre ratio d’endettement net s'établit a 0,3x au 29 octobre 2017 comparativement a 0,8x au 31 octobre 2016.

Obligations contractuelles et engagements commerciaux

Tableau #7 :
2022 et
Type de contrat (en millions de dollars) 2018 2019 2020 2021 suivantes Total
Dette & long terme — 5 3000 $ 50,0 $ — 3 — 3 3500 $
Contrats de location de locaux et autres engagements 30,8 21,6 18,9 17,2 33,7 122,2
Créditeurs et charges a payer 304,7 — — — — 304,7
Obligations totales 3355 § 3216 $ 68,9 $ 172 $ 337 $ 776,9 $

La Société prévoit verser des cotisations estimées a un montant de 4,9 millions de dollars a ses régimes a prestations définies au cours de I'exercice
se terminant le 28 octobre 2018, considérant qu'elle prévoit utiliser des lettres de crédit & méme ses facilités de crédit, en garantie des cotisations
non versées au titre de l'insuffisance de solvabilité des régimes a prestations définies. Le montant réel versé pourrait différer de l'estimation, selon
les résultats des évaluations actuarielles, le rendement des placements, la volatilité des taux d'actualisation, les exigences réglementaires et
d'autres facteurs.

Capital social
Tableau #8 :

Actions émises et en circulation Au 29 octobre 2017 Au 30 novembre 2017

Catégorie A
(droit de vote subalterne) 63 567 144 63 567 644

Catégorie B
(droit de vote multiple) 13 985 526 13 985 026

La Société avait été autorisée a racheter surle marché libre, pour annulation, ou sous réserve des autorisations des autorités en matiére de valeurs
mobilieres en vertu d'ententes de gré a gré, entre le 15 avril 2016 et le 14 avril 2017, ou une date antérieure si l'offre est complétée ou résiliée par
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la Société, jusqu'a concurrence de 1 000 000 de ses actions a droit de vote subalterne catégorie A et jusqu'a concurrence de 226 344 actions
catégorie B.

En décembre 2016, la Société a été autorisée par la Bourse de Toronto a modifier son programme de rachat d'actions dans le cours normal des
activités (le « programme de rachat ») afin d'augmenter le nombre maximal d'actions a droit de vote subalterne catégorie A qu'il lui est permis de
racheter sur le marché libre, pour annulation, ou sous réserve des autorisations des autorités en matiére de valeurs mobiliéres en vertu d'ententes
de gré a gré, entre le 15 avril 2016 et le 14 avril 2017, ou une date antérieure si l'offre est complétée ou résiliée par la Société, soit de 1 000 000
d'actions a droit de vote subalterne catégorie A, & 2 000 000 d'actions a droit de vote subalterne catégorie A. Les autres modalités du programme
de rachat demeurent inchangées, notamment le rachat jusqu'a concurrence de 226 344 actions catégorie B. Dans le cadre de ce programme de
rachat, la Société a racheté 701 590 actions a droit de vote subalterne catégorie A a un prix moyen pondéré de 17,42 $ pour une contrepartie
totale en espéces de 12,2 millions de dollars, dont 2663 actions ont été rachetées au cours de I'exercice 2017 a un prix moyen pondéré de
17,48 $ pour une contrepartie totale en espéces négligeable.

Ce programme de rachat a été renouvelé pour un an, a compter du 17 avril 2017, permettant ainsi le rachat sur le marché libre a hauteur de
2000 000 de ses actions a droit de vote subalterne catégorie A et a hauteur de 442 349 de ses actions catégorie B. Aucune action n'a été rachetée
dans le cadre de ce programme de rachat.

Au cours de I'exercice 2017, certains dirigeants de la Société ont exercé leurs options d'achat d'actions, ce qui a entrainé une augmentation du
capital social de 594 262 actions a droit de vote subalterne catégorie A.

La variation des actions catégorie B au cours de I'exercice 2017 s'explique par la conversion de 89 100 de ces derniéres en actions & droit de vote
subalterne catégorie A.

ANALYSE DES LIQUIDITES - QUATRIEME TRIMESTRE

Flux de trésorerie liés aux activités opérationnelles

Les flux de trésorerie liés aux activités opérationnelles ont augmenté, passant de 60,8 millions au quatrieme trimestre de 2016 a 111,4 millions au
quatriéme trimestre de 2017. Cette hausse s'explique surtout par le décalage défavorable attribuable a I'encaissement de quelques comptes
débiteurs importants au quatriéme trimestre de 2016 et par la hausse de la charge pour la rémunération & base d'actions en raison de la variation
du prix de l'action au cours du quatriéme trimestre de 2017 par rapport & la méme période en 2016.

Flux de trésorerie liés aux activités d'investissement

Les flux de trésorerie liés aux activités d'investissement sont passés d'un déboursé de 52,1 millions de dollars au quatrieme trimestre de 2016 a
un déboursé de 1,0 million au quatrieme trimestre de 2017. Cette baisse est surtout attribuable a I'acquisition de Flexstar Packaging au quatriéme
trimestre de 2016 et a la vente de journaux locaux et régionaux au Québec au quatriéme trimestre de 2017.

Flux de trésorerie liés aux activités de financement

Les flux de trésorerie liés aux activités de financement sont passés d'un déboursé de 27,9 millions de dollars au quatriéme trimestre de 2016 a
un déboursé de 16,1 millions au quatriéme trimestre de 2017. Cette baisse est surtout attribuable au rachat d'actions et a des déboursés relatifs
au remboursement d'instruments d'emprunts au quatrieme trimestre de 2016.

PRINCIPALES ESTIMATIONS COMPTABLES

La direction de la Société effectue des estimations et formule des hypothéses qui influencent les montants présentés dans les états financiers
consolidés. Bien que la direction revoie réguliérement ses estimations, les résultats réels peuvent différer de celles-ci. L'incidence des modifications
des estimations comptables est comptabilisée dans la période au cours de laquelle la modification se produit, et dans les périodes ultérieures
touchées, lorsque applicable. Les éléments pour lesquels les estimations et les hypotheses sont importantes ou complexes sont présentés a la
note 2 afférente aux états financiers consolidés pour I'exercice clos le 29 octobre 2017.

MODIFICATIONS DES NORMES COMPTABLES
Clarification des méthodes d'amortissement acceptables
La Société a adopté les modifications a I'AS 16 « Immobilisations corporelles » et a IIAS 38 « Immobilisations incorporelles » le 1¢r novembre

2016. L'adoption de ces modifications n'a pas eu d'incidence importante sur les états financiers consolidés de la Société. Veuillez vous référer a
la note 2 afférente aux états financiers consolidés annuels pour de plus amples informations.
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Normes comptables nouvelles ou modifiées non encore adoptées

La Société est en train d’évaluer I'étendue de 'incidence du changement des normes suivantes sur ses états financiers consolidés :
« IFRS 9 « Instruments financiers »
+ IFRS 15 « Produits des activités ordinaires tirés de contrats avec des clients »

La Société n'a pas encore déterminé lincidence de I'adoption des changements aux normes comptables énumérés ci-dessous. L'évaluation de
I'effet sur nos états financiers consolidés de ces nouvelles ou de ces changements de normes est toujours en cours.

+ |IFRS 16 « Contrats de location »

*  Modifications a I'AS 7 « Tableau des flux de trésorerie »

*  Modifications a I'lFRS 2 « Paiement fondé sur des actions »

Veuillez vous référer a la note 2 afférente aux états financiers consolidés annuels pour de plus amples informations.

RISQUES ET INCERTITUDES

La gestion des risques auxquels la Société est exposée dans le cours normal de ses activités joue un réle prépondérant dans le cadre des décisions
prises par la direction en ce qui a trait aux acquisitions, aux investissements de capitaux, aux dispositions d’actifs, au regroupement d'usines et
aux efforts de synergies entre ses segments d’activités ou d'autres activités d’exploitation. Elle guide également les décisions touchant les mesures
de réduction des colts, la diversification des produits et la pénétration de nouveaux marchés, ainsi que certains mouvements de trésorerie.

En plus du réexamen périodique des risques actuels et de I'efficacité des mesures de contrdle et de prévention déja implantées, la direction évalue
également de nouveaux facteurs de risque. Elle détermine la probabilité que ceux-ci se matérialisent et leurs impacts potentiels, et s’assure de
mettre en ceuvre des stratégies et processus pour gérer de fagon proactive ces nouveaux risques. Un rapport sur le programme de gestion de
risques est présenté régulierement au Comité d'audit et au Conseil d’administration.

Les principaux risques et incertitudes auxquels la Société est exposée et nos mesures d'atténuation sont décrits ci-aprés. Ces risques etincertitudes
sont d'ordre stratégiques, opérationnels ou financiers et sont susceptibles d’avoir une incidence significative sur nos opérations, nos résultats
financiers, notre situation financiére, nos flux de trésorerie ou encore notre réputation. Nous prévenons le lecteur que la liste ci-aprés n'est pas
exhaustive et que les risques et incertitudes ne sont pas présentés dans un ordre particulier.

Changements aux derniers risques publiés

Dans le contexte de notre stratégie d’affaires visant la transformation de la Société, nous avons vendu nos actifs médias en Saskatchewan en
2016 et nos propriétés médias de I'Atlantique en avril 2017. Nous avons poursuivi notre stratégie de retrait du créneau de I'édition de journaux
locaux et régionaux au cours de I'exercice financier 2017, en mettant en place un processus de vente de nos 93 journaux locaux et régionaux du
Québec et de I'Ontario. Par conséquent, toutes références aux risques touchant cette activité d’édition ont été enlevées. Toutefois, nos activités
d'impression qui y sont rattachées demeurent exposées au risque lié & la publicité numérique décrit ci-aprés.

Risques stratégiques

La circulaire imprimée - L'effet du développement et de I'adoption de produits numériques sur la demande des services liés aux détaillants

Au cours des dernieres années, certains détaillants canadiens ont expérimenté les circulaires interactives, les campagnes numériques et les
programmes de loyauté. Leffet de ces initiatives sur nos activités d'impression de circulaires et nos services de prémédia et de distribution a été
minime jusqu'a présent, car la circulaire imprimée demeure un véhicule marketing de choix pour les détaillants afin de générer de 'achalandage
en magasin. Cependant, un changement majeur dans les habitudes des consommateurs, notamment le recours au commerce électronique pour
I'achat de biens de consommation courante, pourrait entrainer une baisse significative du nombre de pages ou de la fréquence des circulaires
imprimées par la Société. Une telle baisse pourrait avoir un effet défavorable sur nos résultats financiers. Afin de mitiger ce risque, nous demeurons
a l'affGt des tendances quant aux comportements des consommateurs, ainsi que des investissements prévus par les détaillants en matiére de
développement d’une plateforme de commerce électronique. De plus, nous continuons a développer et a bonifier notre offre aux détaillants et
nous poursuivons continuellement la mise en ceuvre de mesures d’amélioration d’efficience opérationnelle, notamment en maximisant I'utilisation
de nos équipements les plus performants.
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Publicité numérique - L'effet du développement et de I'adoption de produits numériques sur la demande de nos autres produits imprimés

Les plateformes numériques sont devenues des incontournables pour joindre les consommateurs et les annonceurs ont a leur disposition une
plus grande variété de canaux ou investir leurs budgets publicitaires. Une baisse de la part relative des produits imprimés dans le budget publicitaire
total et un recul du lectorat au profit du numérique pourrait entrainer une diminution de la demande pour les produits imprimés. Cette diminution
de la demande pourrait avoir un effet défavorable notamment sur les résultats financiers de nos activités d'impression de journaux, de magazines
et de produits commerciaux. Afin de mitiger ce risque, nous visons constamment a optimiser notre plateforme en fonction du rythme de décroissance
du volume d'impression.

Concurrence au sein de l'industrie de I'impression - L'augmentation de la concurrence étrangéere dans le marché canadien

La concurrence porte sur le prix, la qualité des produits et services, les délais, ainsi que sur I'étendue des services offerts. Certains des créneaux
d'impression dans lesquels la Société ceuvre sont fortement concurrentiels, sans compter que la présence de concurrents américains pourrait
s'accroitre, notamment, en raison de leur capacité excédentaire. Une augmentation de la concurrence étrangére dans le marché canadien pourrait
avoir un effet défavorable sur nos parts de marchés et résultats financiers. Pour réduire ce risque et demeurer concurrentielle, la Société poursuit
continuellement la mise en ceuvre de mesures d'amélioration d'efficience opérationnelle, notamment en maximisant I'utilisation de ses équipements
les plus performants. De plus, la Société travaille de fagon continue a sécuriser ses relations avec ses clients par I'entremise de contrats a long
terme et a améliorer la qualité de ses produits.

Acquisitions - Notre capacité d’identifier adéquatement les opportunités et de compléter des acquisitions dans I'emballage

Notre stratégie de croissance dans I'emballage repose principalement sur notre capacité a compléter des acquisitions et sur la croissance interne
des activités existantes. Nous devons étre en mesure de cibler des opportunités intéressantes, a une valeur raisonnable, et de concurrencer avec
des sociétés financiéres privées et d'autres compagnies qui opérent dans l'industrie de I'emballage et qui sont actives en matiere d’acquisitions.
L'inaptitude a identifier adéquatement les opportunités et a compléter des acquisitions pourrait avoir un effet défavorable sur le développement
de notre axe de croissance. Afin d'atténuer ce risque, la Société compte sur une équipe expérimentée et dédiée au développement d'opportunités
qui, par ailleurs, est grandement soutenue par la haute direction.

Croissance interne a long terme - Notre capacité de générer une croissance interne dans notre division de I'emballage

Le long cycle de vente qui caractérise certains verticaux représente un défi important a notre capacité de générer rapidement une croissance
interne au sein de notre division de I'emballage. Ceci pourrait avoir un effet défavorable sur notre capacité d’accroitre rapidement la taille de cette
division afin de compenser la décroissance potentielle au sein de nos activités d'impression. Pour mitiger ce risque, la Société a investi dans sa
force de vente nord-américaine. Celle-ci veille au développement des affaires avec nos clients actuels et a 'accroissement de notre bassin de
clients potentiels. Nous avons également recruté des talents en marketing, en matiére de technologie liée a I'emballage et des ressources
expérimentées dans différents verticaux.

Concurrence au sein de l'industrie de I'emballage - Le niveau d’expertise et de ressources plus importantes a la disposition de grandes entreprises,

dont les opérations sont intégrées, pour le développement de produits

L'industrie de I'emballage est trés compétitive. Certains de nos compétiteurs disposent d’une expérience et d'un savoir-faire technique plus vaste,
d’importantes installations de production, d’'une force de vente plus importante et d’autres ressources dédiées au développement de produits,
notamment au chapitre des formats et des types d’emballages. Par ailleurs, notre capacité d'évoluer avec les changements technologiques et
d'effectuer des investissements appropriés en recherche et développement pourraient entrainer pour la Société des co(its importants et avoir un
effet défavorable sur notre rythme de croissance dans cette industrie. Nous avons déja investi dans de nouvelles capacités, dans notre force de
vente et dans I'acquisition de talents.

Clients majeurs - Le changement des habitudes de consommation ou la perte d'un client majeur

Certains créneaux dans lesquels opére la Société ont des clients qui représentent une portion importante de nos revenus. C’est le cas pour le
créneau d'impression de circulaires ol quelques détaillants canadiens peuvent individuellement représenter une portion importante des revenus
de la division de I'impression. De plus, dans la division de I'emballage, Schreiber Foods, Inc. représente une portion substantielle des revenus
actuels etnous avons avec eux une entente d’'une durée de dix ans venanta échéance en 2024. Un changement dans les habitudes de consommation
d'un client majeur ou la perte d'un client majeur pourraient avoir un effet défavorable sur le résultat net. Afin de mitiger ce risque, la Société
maintient des relations solides et & long terme avec ses principaux clients et, spécifiquement pour la division de I'impression, renouvelle ses
contrats significatifs de fagon anticipée.
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Clientele - L'effet d’une consolidation de la clientéle sur nos activités d'emballage

Notre clientéle ou clientéle potentielle pourrait faire I'objet d’'une acquisition. Il est possible que I'acquéreur transfére la production dans les opérations
de son fournisseur actuel. Une consolidation de la clientéle pourrait avoir un effet sur notre résultat net. La Société atténue ce risque en renouvelant
ses contrats significatifs de fagon anticipée et en qualifiant ses produits d’emballage. Nous pouvons, par ailleurs, étre temporairement protégés
par la longueur du cycle de vente dans certains marchés de I'emballage.

Détention du contrble - Conflit d'intéréts entre I'actionnaire de controle et les autres actionnaires

Au 29 octobre 2017, Capinabel inc., société sous le contrdle de M. Rémi Marcoux, détenait directement ou indirectement 16,20 % des actions en
circulation et 73,19 % des droits de vote rattachés aux actions participantes en circulation de Transcontinental inc. Etant donné la détention du
contréle de cet actionnaire, il est possible que dans certaines situations, les intéréts de I'actionnaire détenant le contréle ne correspondent pas a
ceux des autres détenteurs d'actions participantes de Transcontinental inc.

Risques opérationnels

Intégration des acquisitions - L'intégration des acquisitions pourrait perturber nos activités opérationnelles

Les acquisitions ont été et continuent d'étre un élémentimportant de la stratégie de croissance de la Société. Cependant, l'intégration d'acquisitions
comporte généralement des risques et ceux-ci peuvent augmenter en fonction de la taille, du secteur et du type d'acquisition. Les activités
d'intégration pourraient causer des perturbations temporaires au chapitre de la production, nous faire perdre des contrats importants et influencer
la rétention du personnel ou nos relations avec les clients. De plus, les synergies identifiées pourraient ne pas étre réalisées completement ou
pourraient nécessiter du temps additionnel pour se matérialiser. Toutefois, pour limiter les effets des risques liés a 'intégration des acquisitions,
la Société a mis en place un ensemble strict de critéres d'acquisition et s’appuie sur des équipes de vérification diligente expérimentées et des
méthodes d'intégration rigoureuses.

Cybersécurité et protection des données - Une intrusion dans nos systemes d’information pourrait perturber nos activités opérationnelles, nuire a

notre réputation et entrainer des poursuites judiciaires

Dans le cours normal de ses activités, la Société est tributaire du fonctionnement continu et ininterrompu de ses systémes, des centres
d’hébergement des données, des services infonuagiques et du matériel informatique. De plus, elle regoit, manipule et transmet des données
sensibles, y compris des informations confidentielles relatives a la Société et a ses clients et fournisseurs, ainsi que des renseignements personnels
de ses employés.

Advenant que la Société fasse I'objet d'une cybermenace, d’'une violation, d’acces non autorisés, de virus, ou d’autres atteintes a la sécurité,
d’erreurs humaines, d’actes de sabotage ou d'autres événements similaires, il pourrait y avoir un effet défavorable sur les activités de la Sociéte,
notamment des perturbations ou des pannes de systémes. Cela pourrait également avoir un impact défavorable sur les résultats, ainsi que de
causer des dommages considérables a la réputation de la Société et pourrait potentiellement entrainer des poursuites judiciaires.

La récurrence des tentatives de cyberattaques est de plus en plus fréquente et leur nature évolue et se raffine continuellement, augmentant ainsi
le risque que nos opérations soient perturbées et que nos données soient compromises. De plus, il se pourrait qu'un tel événement ne soit pas
détecté assez rapidement pour limiter 'étendue de l'information susceptible a l'infraction. D'ailleurs, les exigences des autorités réglementaires
deviennent de plus en plus strictes en matiére de protection contre de possibles intrusions. La nécessité de se conformer a de nouvelles exigences
pourrait aussi avoir une répercussion financiére pour la Société. La confiance des clients en la sécurité de l'information détenue par la Société et
des transactions est primordiale afin de maintenir notre réputation et notre compétitivité sur le marché.

Nous mitigeons ces risques en nous assurant de maintenir un environnement technologique de qualité et fiable pour nos clients internes et externes,
notamment en ajustant notre politique en matiére de sécurité, en déployant des correctifs de sécurité et en investissant dans notre infrastructure
informatique. D’ailleurs, nous avons fait 'acquisition d’un outil qui cartographie nos possibles vulnérabilités, nous permettant ainsi d’établir des
priorités de correctifs. Nous effectuons également, de fagon ponctuelle, des tests pour simuler une attaque a nos systemes informatiques afin de
vérifier nos différents contréles de sécurité. En outre, nous effectuons des évaluations périodiques de nos contréles informatiques afin de nous
assurer qu'ils sont conformes aux standards. Enfin, pour mieux prévenir et controler les effets de ce risque, la Société a adopté différentes mesures,
dont des programmes de formation et de sensibilisation auprés de ses employés.
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Perturbation opérationnelle - Une perturbation opérationnelle pourrait nuire a notre capacité de respecter nos échéanciers

La Société concentre de plus en plus la production de certains produits vers des usines a large volume et, advenant un sinistre a un de ces
emplacements, elle pourrait ne pas pouvoir respecter des délais de production. Le respect de nos échéanciers pourrait aussi étre touché par un
bris d'équipement majeur, une erreur humaine, un conflit de travail, des problémes de transport et des difficultés d’approvisionnement. L'ampleur
de l'effet de ces risques sur nos résultats dépendra de certains facteurs, dont la nature de la perturbation, la durée et I'usine touchée par 'événement
en question. Cependant, la Société a mis en place des plans de contingence pour nos emplacements devant livrer des produits de fagon quotidienne
et nous détenons des polices d’assurance qui pourraient dédommager une partie des colits reliés a certains sinistres.

Recrutement et rétention du talent - La difficulté a attirer et a retenir les employés clés dans les principaux secteurs exploités

Des tendances sociales et démographiques rendent plus difficiles le recrutement et la rétention de personnel qualifi¢ dans certains secteurs
géographiques. Nous pouvons constater une diminution du bassin de talents, un accroissement de la mobilité de la main-d'ceuvre, un recours
croissant aux technologies et une forte demande pour de nouveaux ensembles de compétences. Considérant la transformation de la Société, ce
risque est d'autant plus important puisqu’elle a un besoin pour des compétences spécifiques, notamment techniques pour le développement de
produits, afin de faire croitre la division de I'emballage. Par conséquent, dans le cadre d’'un processus continu de revue du leadership, la Société
a mis en place des plans de perfectionnement pour ses gestionnaires a potentiel élevé et susceptibles d'étre promus. Des objectifs précis sont
établis et des occasions de développement opérationnel et de nouveaux défis destinés a accélérer leur développement leur sont offerts. Enfin,
les membres de la haute direction sont évalués sur la mise en place de plans de reléve pour les postes clés et la Société effectue une revue du
leadership afin de soutenir les défis organisationnels et d’étre en mesure d'identifier, sur une base continue, des successeurs.

Efficacité opérationnelle - Incapacité de maintenir ou d'améliorer notre efficacité opérationnelle

En raison des tendances lourdes qui touchent l'industrie de I'impression et de I'édition, la Société doit continuer d’améliorer son efficacité
opérationnelle afin de demeurer concurrentielle. Peu importe le degré d’efficience qu’elle a déja atteint, rien ne garantit qu’elle soit en mesure de
le faire de fagon continue. En outre, la nécessité de réduire les colts d'exploitation peut entrainer des colts relativement & la réduction d’effectifs,
alafermeture ou consolidation des installations, ou a 'amélioration de I'équipement et de la technologie. Au cours des derniéres années, la Société
a réduit de fagon significative ses actifs manufacturiers dans sa division de l'impression afin d'améliorer I'efficacité de ses usines les plus
performantes. Bien qu'il existe toujours des opportunités d’amélioration de I'efficacité opérationnelle au sein de chaque usine et que la Société ait
des gestionnaires expérimentés pour établir et exécuter de tels plans d’amélioration, il se pourrait que les initiatives disponibles pour répondre a
une baisse de volume soient insuffisantes et aient moins d'effets favorables sur la structure de codts fixes.

Conformité a la réglementation gouvernementale - Des modifications ou 'adoption de nouvelles réglementations

La Société est assujettie a de nombreuses réglementations qui peuvent étre modifiées par les autorités gouvernementales. Une modification de
la réglementation ou I'adoption de nouvelles réglementations plus strictes pourraient entrainer une augmentation significative des codts pour la
Société afin de s'y conformer. La Société pourrait devoir augmenter ses effectifs et sarémunération, ou faire des investissements dans des matieres
premieres ou des équipements. De possibles augmentations du salaire minimum au Québec, par exemple, pourraient faire augmenter de fagon
significative les colts dans le créneau de la distribution. La Société bénéficie également de certains programmes d'aide gouvernementale. Tout
changement dans les regles d'application de ces programmes gouvernementaux pourrait avoir des incidences importantes sur le résultat net de
la Société.

Réglementation - Sécurité et qualité des produits d'emballage destinés a l'industrie de I'alimentation

La Société est un fournisseur de produits d'emballage souple utilisés, notamment, par I'industrie de I'alimentation. Elle est donc exposée aux
risques de cette industrie, tels que des erreurs d’étiquetage et de transferts de matiéres étrangéres, ainsi que de certains problémes sanitaires
dont la contamination des aliments par des organismes causant des maladies, ou pathogénes, comme la bactérie E. coli, la salmonelle et la listeria.
La Société pourrait donc étre concernée par un éventuel rappel de produits. Une telle situation pourrait exposer la Société a des réclamations au
titre de la responsabilité civile, a une publicité défavorable, a des enquétes ou a l'intervention de la part des gouvernements, ce qui aurait une
incidence défavorable significative sur la situation financiére, le résultat net et la réputation de la Société. La Société gére activement ces risques
en employant des matériaux appropriés, en s'assurant de la mise en place de contréles et de procédés dans ses installations de fabrication et en
maintenant une couverture d’assurance responsabilité. Nous veillons également a la conformité de nos produits aux différentes réglementations.
Nos produits finis sont sujets a la réglementation par certains organismes gouvernementaux, dont Santé Canada et la Food and Drug Administration
(FDA) aux Etats-Unis, qui sont responsables de la protection de la santé publique dans le domaine alimentaire. Aux Etats-Unis, le Consumer
Product Safety Commission (CPSC) réglemente aussi certains produits d'emballage a travers des lois comme le Consumer Product Safety Act et
le Poison Prevention Packaging Act. Au Canada, I'emballage et I'étiquetage des produits alimentaires ainsi que la sécurité des matériaux utilisés
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pour I'emballage des aliments sont réglementés par Santé Canada a travers des lois comme la Loi sur 'emballage et I'étiquetage des produits de
consommation et la Loi surles aliments et drogues. Par ailleurs, en faisant partie de la chaine d'approvisionnement alimentaire, nous reconnaissons
la nécessité de soutenir nos clients de l'industrie de I'alimentation avec des informations et assurances spécifiques. Nous nous engageons a
travailler avec eux et & leur fournir toutes les informations nécessaires afin de comprendre et de minimiser les risques dans leurs processus. A
cet effet, et afin de mitiger davantage les risques, ainsi que d’assurer la confiance du consommateur a I'égard de nos produits, certaines de nos
usines ont obtenu la certification SQF (Safe Quality Food), sont certifiées AIB International ou détiennent la certification GMI (Graphic Measures
International).

Risques environnementaux - Des modifications ou 'adoption de nouvelles réglementations et des changements aux habitudes de consommation

La Société est assujettie @ de nombreuses réglementations environnementales qui peuvent étre modifiées par les autorités gouvernementales.
Une modification de la réglementation ou I'adoption de nouvelles réglementations plus strictes pourraient entrainer une augmentation significative
des codts pour la Société afin de s'y conformer. Des exemples de telles réglementations comprennent, notamment, des limites d'émissions
atmosphériques plus restrictives, des seuils de contamination de I'eau plus bas, des exigences supplémentaires pour la décontamination des sols
ou le recyclage du papier et du plastique. L'arrivée de la réglementation sur la responsabilité élargie des producteurs (REP) dans plusieurs provinces
du Canada a également eu un effet sur le paysage de l'industrie de I'impression et de I'emballage. Cette réglementation utilise des incitations
financieres pour encourager les fabricants a concevoir des produits respectueux de I'environnement en tenant les producteurs responsables de
la gestion de la fin de vie de leurs produits. Enfin, la tendance est a I'élimination graduelle des sacs de plastique légers a usage unique dans de
nombreuses juridictions & travers le monde.

De plus, les activités d'impression et d'édition de la Société nécessitent une utilisation quotidienne d’'une grande quantité de papier. Quant a nos
activités de distribution et d’emballage souple, celles-ci requierent 'usage d'importantes quantités de plastique. Certains consommateurs et certains
de nos clients pourraient étre préoccupés par les possibles répercussions d’un usage accru de papier et de plastique sur I'environnement et
pourraient faire davantage entendre leur voix pour la protection de I'environnement et pour promouvoir le développement durable. De telles
préoccupations pourraient porter atteinte & notre réputation, entrainer une révision et un ajustement de nos pratiques ainsi que des co(ts
opérationnels additionnels.

Dans le but de mitiger les risques environnementaux, la Société s'efforce de se positionner a l'avant-plan de son industrie par son engagement
en faveur de la protection de I'environnement et collabore avec ses parties prenantes pour mettre en ceuvre de nouvelles initiatives pour réduire
son empreinte environnementale. A cet égard, nous avons adopté en 1993 notre politique environnementale et nous avons également mis en
place notre politique en matiére d'achat de papiers en 2007, dontla portée a été élargie en 2012. Nous sommes également membre de la Sustainable
Packaging Coalition, un organisme qui rassemble des entreprises, des établissements d’enseignement et des agences gouvernementales afin
d'élargir notre compréhension collective des emballages écologiques. De plus, notre participation renouvelée a des initiatives en faveur de la
transparence, comme le Carbon Disclosure Project, confirme notre engagement a divulguer notre gouvernance et notre performance par rapport
aux enjeux liés aux changements climatiques.

Litiges - La Société est assujettie a des risques juridiques en lien avec ses activités

La Société pourrait étre impliquée dans des litiges ou des procédures judiciaires résultant de nos activités. Le secteur des médias pourrait étre
touché par des cas de diffamation reliés aux propos diffusés dans nos publications. De plus, dans le cadre de nos activités de restructuration,
nous risquons d'étre impliqués dans des litiges pour des cas de relations de travail. Du c6té du secteur de I'impression et de I'emballage, 'impression
d’information erronée par la Société pourrait conduire a la réception de réclamations judiciaires. De méme, lors de nos activités d'acquisition, les
passifs non identifiés et les obligations judiciaires importantes représentent également un risque en tant que successeur. Bien que la Société
provisionne pour ces litiges, nous ne pouvons pas assurer que toutes les réclamations sont provisionnées aux colts de reglement, ayant
potentiellement un effet défavorable additionnel sur le résultat net.

Matiéres premiéres et énergie - Une hausse significative du colt des matieres premiéres et de ['énergie consommée

Le papier, I'encre, le film plastique et les plaques sont les principales matiéres premiéres utilisées par le secteur de I'impression et de I'emballage
et elles représentent une partie importante de nos codts. De plus, ce secteur consomme de I'énergie, plus particuliérement de I'électricité, du gaz
naturel et du pétrole. Une hausse significative de prix des matiéres premiéres et de I'énergie a des effets défavorables sur les opérations. Pour
mitiger ce risque, certaines de nos ententes avec des clients comportent des clauses d'indexation des prix de vente au gré des fluctuations du
prix des matiéres premiéres. Cependant, a court terme, 'effet sur notre résultat net sera influencé par notre capacité de modifier les prix et
d’améliorer notre efficacité opérationnelle afin de contrebalancer les hausses de prix des matiéres premiéres. De plus, I'augmentation du prix de
ces matieres premiéres peut avoir un effet défavorable si elle entraine un changement aux habitudes d'achat des clients. Finalement, I'augmentation
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du prix du papier et de I'encre a également un effet défavorable sur la rentabilité du secteur des médias. En ce qui concerne une hausse significative
de prix de I'énergie, la Société poursuit continuellement ses initiatives pour trouver de nouvelles fagons de réduire ses codts énergétiques.

Dans le but de nous assurer d’un approvisionnement stable a un colt compétitif a travers notre secteur de I'impression et de 'emballage, nous
avons volontairement consolidé nos fournisseurs de papier, d’encre et de résine. Par conséquent, la Société pourrait également étre exposée a
un risque d’approvisionnement si certains de nos fournisseurs éprouvaient de l'instabilité financiére ou des perturbations dans leurs propres
opérations. Cependant, la Société fait affaire avec des fournisseurs majeurs et établis dans leurs industries respectives afin d’assurer la disponibilité
de nos matiéres premieres.

Respect de la vie privée et droit d'auteur - Enfreindre la vie privée des utilisateurs ou des droits d'auteur pourrait étre nuisible a notre réputation

La loi canadienne anti-pourriel exige le consentement du destinataire afin d’envoyer des messages électroniques commerciaux. De plus, la Société
doit également respecter la législation sur les droits d’auteur. Cependant, il pourrait survenir des situations qui feraient en sorte que certaines des
activités de la Société ne respectent pas la vie privée des utilisateurs et d'autres personnes ou que certaines régles de droit d'auteur ne soient
pas respectées avec la publication de différents contenus dans les divers médias de la Société. Bien que la Société ait mis en place des contréles
stricts a ces égards, tout manquement en ce qui concerne la collecte, I'utilisation, la divulgation, la sécurité des renseignements personnels, et la
protection des droits d'auteur ou d'autres questions de confidentialité pourrait nuire a sa réputation et a son résultat net.

Risques financiers

Cycles économiques - L'effet des cycles économiques sur la demande pour nos produits

Les activités de la Société sont exposées aux cycles économiques et aux conditions de marché difficiles, car une portion significative de leurs
revenus dépend, directement ou indirectement, des dépenses publicitaires des annonceurs. Celles-ci ont tendance a étre cycliques en raison de
la conjoncture économique globale et des changements aux habitudes d'achat des consommateurs. De plus, des changements structurels
significatifs, notamment la consolidation de certaines industries et I'adoption de plateformes numériques, touchent également les industries de
nos principaux clients, ce qui pourrait avoir un effet défavorable sur les produits offerts par la Société. Toutefois, la Société croit qu'elle atténue ce
risque par la nature méme de la composition de ses activités puisqu'une importante partie de sa clientéle se retrouve dans des secteurs d'activité
moins cycliques, tels que I'alimentation. De plus, puisque la Société est un chef de file dans ses marchés, nous croyons ainsi pouvoir limiter notre
exposition aux cycles économiques sans toutefois éliminer les effets défavorables ou I'ampleur de ceux-ci.

Crédit - Mauvaises créances de certains clients

Certains facteurs, tels que les conditions économiques et des changements au sein de certaines industries, pourraient exposer la Société au
risque de crédit relatif aux créances a recevoir de certains de ses clients, affectant ainsi sa capacité de recouvrement selon les termes de paiement
établis. Afin de limiter ce risque, la Société a des controles stricts en matiére de crédit. La haute direction analyse et révise régulierement la situation
financiere de sa clientéle et applique des procédures d'évaluation rigoureuses pour tout nouveau client. Une limite de crédit spécifique par client
est établie et révisée régulierement par la Société pour les clients importants ou considérés risqués. De plus, en raison de la diversification de ses
produits, de sa clientéle et de sa couverture géographique, la Société estime qu'elle est protégée contre une concentration du risque de crédit. La
Société possede également une police d'assurance-crédit couvrant plusieurs de ses clients importants pour un montant maximum de 20,0 millions
de dollars de pertes combinées par année. Les conditions de la police comprennent les clauses usuelles et comportent des limites quant aux
montants pouvant étre réclamés par événement et par année de couverture.

Liquidités - Disponibilité des capitaux a un colt raisonnable

La Société et ses filiales sont exposées au risque de liquidités, c’est-a-dire le risque qu'elles ne soient pas en mesure de remplir leurs obligations
financieres lorsqu'elles deviennent exigibles, ou de les remplir, mais a un co(t excessif. Ce risque est toutefois atténué pour la Société car elle
bénéficie d'une trés bonne situation financiére avec un ratio d'endettement net de 0,3x au 29 octobre 2017 et qu’elle prévoit continuer & générer
d'importants flux de trésorerie opérationnels. De plus, au 29 octobre 2017, la Société a toujours acces a la totalité de son crédit a terme rotatif
d'un montant de 400,0 millions de dollars qui vient & échéance en février 2021. Toutefois, il est & noter que la capacité et le codt de financement
de la Société sont tributaires des cotes de crédit attribuées a la Société par différentes agences de cotation.
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Taux d'intérét - La hausse des taux d'intérét sur le marché relativement a nos instruments financiers

La Société est exposée aux risques du marché liés aux hausses des taux d'intérét. La dette a taux variable porte intérét a des taux fondés sur le
taux LIBOR ou sur les taux des acceptations bancaires. A la fin de I'exercice 2017, en tenant compte des instruments financiers dérivés, la portion
a taux fixe de la dette a long terme de la Société représentait 100 % de la dette totale.

Taux de change - Les fluctuations des taux de change

La dépréciation du dollar canadien face au dollar américain au cours des derniéres années a engendré une augmentation de la valeur des ventes
aux Etats-Unis et créé certaines opportunités d'affaires, car la majorité des codts de la Société sont engagés en dollars canadiens. De plus, nos
récentes acquisitions aux Etats-Unis ont augmenté la part des revenus et des profits de la Société en dollars américains. Quant & 'appréciation
du dollar américain, celle-ci offre une certaine protection a la Société contre la concurrence étrangere. Toutefois, une éventuelle reprise de la
devise canadienne aurait un effet négatif sur le résultat net. Afin de minimiser les risques de fluctuations a court terme des devises étrangéres, la
Société veille & apparier les entrées et les sorties de fonds dans une méme devise et maintient en place un programme de couverture de change
utilisant des produits dérivés.

Fiscalité - Des contestations d'autorités fiscales ou des modifications dans les taux d’imposition statutaires en viqueur

La Société estime que tous les frais réclamés par les différentes entités du groupe sont raisonnables, déductibles et que le colt et la déduction
du colt en capital utilisés pour les biens amortissables de ces entités ont été calculés correctement. Dans le cours normal des activités de la
Société, les autorités fiscales procédent a des vérifications continues et, a cet égard, rien ne garantit que les autorités fiscales ne contesteront
pas la position de la Société relativement a certaines questions fiscales. Si elles ont gain de cause, ces contestations pourraient avoir une incidence
défavorable significative sur la Société, ses activités, son résultat net et sa situation financiére, ainsi que sur le rendement pour les actionnaires.

Siles taux d'impét d’une période future augmentaient ou diminuaient dans un territoire quelconque, notre charge d’impdts sur le résultat de cette
méme période augmenterait ou diminuerait en conséquence. De plus, nos actifs et passifs d'impdt différé augmenteraient ou diminueraient
parallélement aux hausses ou aux baisses de taux d'impdt, ce qui aurait des répercussions sur les imp6ts sur le résultat. Par ailleurs, une baisse
ou une hausse du taux d'impét se traduirait par une hausse ou une baisse de notre bénéfice net annuel comparativement a ce qu'il aurait été
autrement.

Régimes de retraite - L'effet de fluctuations majeures des marchés sur la solvabilité des régimes de retraite

Au29 octobre 2017, la quasi-totalité des employés actifs de TC Transcontinental participait a des régimes de retraite a cotisations définies. Toutefois,
les risques relatifs aux régimes a prestations définies, qui étaient en place avant la migration, en 2010, au volet a cotisations définies, sont toujours
assumés par la Société. La capitalisation des régimes de retraite a prestations définies est calculée selon des estimations actuarielles et est
soumise aux restrictions découlant des reglements fiscaux et autres réglements pertinents. Les estimations actuarielles effectuées durant 'exercice
tiennent compte d'hypothéses relatives aux prévisions salariales jusqu'a la retraite et du taux de rendement a long terme prévu des actifs des
régimes. L'obligation au titre des prestations définies, la juste valeur des actifs des régimes et la composition des actifs des régimes sont mesurées
a la date des états financiers annuels. La Société poursuit sa stratégie d'investissement afin de limiter I'exposition de nos actifs a des fluctuations
majeures qui affecteraient la solvabilité des régimes.

Tests de dépréciation - Résultats des tests de dépréciation sur la valeur des actifs

Les IFRS exigent que la Société effectue des tests de dépréciation de I'actif a long terme s'il existe un quelconque indice qu’un actif ou un groupe
d’actifs ait pu se déprécier. Toute baisse de valeur provenant des tests de dépréciation aurait un effet défavorable sur le résultat net de la Société,
sans toutefois avoir un effet important sur sa conformité au ratio d'endettement qu'elle doit respecter aux termes de ses facilités de crédit actuelles
ou sur sa capacité d'emprunt.

CONTROLE ET PROCEDURE DE COMMUNICATION DE L'INFORMATION
Le président et chef de la direction ainsi que le chef de la direction financiere et du développement de la Société sont responsables de la mise en
place et du respect des contrdles et procédures de communication de l'information au sein de la Société.

Nos contréles et procédures de présentation de I'information sont congus de maniére a fournir 'assurance raisonnable que l'information que nous
sommes tenus de fournir est consignée, traitée, résumée et rapportée au cours des délais prévus dans les lois sur les valeurs mobiliéres du
Canada et que des contrdles et procédures sont élaborés pour s'assurer que cette information est accumulée et communiquée a la direction de
maniére a permettre la prise de décisions au moment opportun a I'égard de l'information a fournir.
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L'efficacité de la conception et du fonctionnement des contréles et procédures de communication de l'information de la Société a été évaluée au
sens du Réglement 52-109 sur 'attestation de I'information présentée dans les documents annuels et intermédiaires des émetteurs (le « Reglement
52-109 ») au 29 octobre 2017. Sur la base de cette évaluation, le président et chef de la direction ainsi que le chef de la direction financiére et du
développement de la Société ont conclu que la conception et le fonctionnement des contrdles et procédures de communication de l'information
de la Société étaient efficaces au 29 octobre 2017.

CONTROLE INTERNE A L'EGARD DE L'INFORMATION FINANCIERE

Le président et chef de la direction ainsi que le chef de la direction financiére et du développement de la Société sont responsables de la mise en
place et du maintien d'un contrdle interne adéquat. Le contrdle interne a I'égard de I'information financiere (« CIIF ») a pour objectif de fournir une
assurance raisonnable quant a la fiabilité de I'information financiere de la Société et a la préparation des états financiers consolidés conformément
aux IFRS.

L'efficacité de la conception et du fonctionnement du CIIF a été évaluée au 29 octobre 2017, conformément au cadre et aux critéres énoncés dans
le document intitulé Internal Control - Integrated Framework qu’a publié le Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission
(« COSO ») en 2013, un modéle de contrdle reconnu, et aux exigences du Reglement 52-109. Sur la base de cette évaluation, le président et
chef de la direction ainsi que le chef de la direction financiére et du développement de la Société ont conclu que la conception et le fonctionnement
du CIIF étaient efficaces au 29 octobre 2017.

Tout systéme de contrdle interne, quelle que soitla qualité de sa conception, comporte des limites intrinséques. Par conséquent, méme les systemes
considérés comme efficaces ne peuvent fournir qu'une assurance raisonnable a I'égard de la présentation de I'information financiére et de la
préparation des états financiers.

Au cours de I'exercice clos le 29 octobre 2017, aucune modification touchant le CIIF qui a eu ou est susceptible d’avoir une incidence importante
sur ce contrble n'a été portée a I'attention de la direction de la Société, y compris le président et chef de la direction ainsi que le chef de la direction
financiere et du développement de la Société.

EVENEMENTS POSTERIEURS A LA DATE DE CLOTURE

Vente de journaux locaux et régionaux du Québec et de I'Ontario

En novembre et décembre 2017, la Société a procédé a la vente de plusieurs groupes de journaux locaux et régionaux dans la province du
Québec, représentant un total de 34 journaux et propriétés Web s'y rattachant, ainsi qu'un site Web, en échange d'une contrepartie en espéces
et d'une contrepartie a recevorr.

Ces ventes de journaux s'inscrivent dans le cadre du plan de cession des journaux locaux et régionaux du Québec et de I'Ontario annoncé par
la Société le 18 avril 2017.

Regroupement d'entreprises

Le 31 octobre 2017, la Société a acquis la totalité des actions de Les Industries Flexipak inc. ("Flexipak"), un fournisseur d'emballages souples
situé a Montréal, au Québec. La Société procédera a I'évaluation de la juste valeur des actifs acquis et des passifs pris en charge de Flexipak
au cours du prochain exercice.

Cette acquisition permet a la Société de poursuivre son développement dans l'industrie de I'emballage.
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PERSPECTIVES 2018

Pour la division de l'impression, nous prévoyons que les revenus provenant de I'ensemble de nos services aux détaillants canadiens demeureront
relativement stables au cours de I'exercice 2018 par rapport a la méme période en 2017. Nous bénéficierons, au cours des premiers mois de
I'exercice financier, de la contribution additionnelle aux termes de I'entente élargie avec Lowe's Canada et nous comptons saisir les occasions
d'étendre nos services auprés de nos clients détaillants. Pour tous les autres créneaux d'impression, nous prévoyons que nos revenus continueront
d'étre touchés par une baisse de volume en raison des mémes tendances dans le marché publicitaire. De plus, dans le créneau de I'impression
de journaux, nous connaitrons une baisse de volume en raison de la fin de I'impression de La Presse a partir de janvier 2018, ainsi que du journal
The Globe and Mail dans les Maritimes depuis décembre 2017. Afin de partiellement contrebalancer la baisse de volume, nous poursuivrons
nos initiatives d'efficacité opérationnelle, notamment la consolidation de nos activités d'impression de journaux au Québec déja annoncée.

En ce qui concerne notre division de I'emballage, I'acquisition de Les Industries Flexipak inc., réalisée en octobre 2017, contribuera aux résultats
au cours de I'exercice 2018 et nous prévoyons maintenir notre approche disciplinée en matiére d'acquisitions. Nous comptons également sur
notre force de vente pour poursuivre le développement de notre bassin de clients potentiels et nous nous attendons a ce que d'autres ventes
se concreétisent. En raison de la perturbation temporaire de I'approvisionnement en résine causée par l'ouragan qui a touché la cote du Golfe
des Etats-Unis au cours de I'été 2017, le prix de plusieurs résines plastiques a augmenté et pourrait avoir un effet défavorable sur les colts au
cours du premier semestre de 2018.

Pour le secteur des médias, nous prévoyons que le groupe Affaires et Education continuera d'afficher une bonne performance en diversifiant
ses revenus dans des créneaux qui dépendent peu de la publicité, alors qu'une baisse des revenus publicitaires aura un effet défavorable sur
la version imprimée de nos titres spécialisés. De plus, nos revenus du secteur seront touchés en 2018 par la vente de nos actifs médias liés aux
journaux locaux et régionaux, mais nous continuerons a ajuster notre structure de co(ts en fonction du volume d'activité.

Finalement, au cours de I'exercice 2018, nous prévoyons continuer de générer d'importants flux de trésorerie de nos activités opérationnelles
et de maintenir notre excellente situation financiere, nous permettant ainsi de poursuivre nos acquisitions pour soutenir notre transformation vers
I'emballage.

Au nom de la direction,

(s) Nelson Gentiletti
Le chef de la direction financiére et du développement

Le 14 décembre 2017

50 TC TRANSCONTINENTAL Rapport annuel 2017



TC TRANSCONTINENTAL Rapport annuel 2017 51




RESPONSABILITE DE LA DIRECTION RELATIVEMENT AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

Les états financiers consolidés ci-joints de Transcontinental inc. sont sous la responsabilité de la direction et ont été approuvés par le conseil d'administration
de la Société. Les états financiers incluent des montants établis par la direction selon des estimations qu'elle juge raisonnables et justes. Les états financiers
ont été dressés par la direction selon les Normes internationales d'information financiére (« IFRS »).

Dans le cadre de ses responsabilités, la direction de Transcontinental inc. et de ses filiales met au point et améliore les systémes comptables et de gestion en
vue de fournir I'assurance raisonnable de la protection des actifs contre une perte éventuelle ou une utilisation non autorisée ainsi que de la fiabilité des
registres comptables lors de la préparation des états financiers.

Le conseil d'administration de la Société assume la responsabilité des états financiers, surtout par I'entremise de son Comité d'audit. Le Comité d'audit
rencontre chaque trimestre la direction ainsi que les auditeurs indépendants en vue de discuter des résultats de I'audit, du contrle interne et de sujets touchant
l'information financiére. Les auditeurs indépendants nommés par les actionnaires peuvent s'adresser librement au Comité d'audit que la direction soit présente
ou non.

Les présents états financiers ont été audités par le cabinet KPMG s.r.l. / s.e.n.c.r.l., dont le rapport est présenté a la page suivante.

Le président et chef de la direction, Le chef de la direction financiére et du développement,

/ s -

Francois Olivier Nelson Gentiletti
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KPMG s.r.l./sENCRL. Téléphone  (514) 840-2100

Tour KPMG, Bureau 1500 Télécopieur (514) 840-2187
600, boul. de Maisonneuve Ouest Internet www.kpmg.ca
Montréal (Québec) H3A 0A3

Canada

RAPPORT DES AUDITEURS INDEPENDANTS

Aux actionnaires de Transcontinental inc.

Nous avons effectué I'audit des états financiers consolidés ci-joints de Transcontinental inc., qui comprennent les états
consolidés de la situation financiére au 29 octobre 2017 et au 31 octobre 2016, les états consolidés du résultat, les
états consolidés du résultat global, les états consolidés des variations des capitaux propres et les tableaux consolidés
des flux de trésorerie pour les exercices clos a ces dates, ainsi que les notes, qui comprennent un résumé des
principales méthodes comptables et d’autres informations explicatives.

Responsabilité de la direction pour les états financiers consolidés

La direction est responsable de la préparation et de la présentation fidéle de ces états financiers consolidés
conformément aux Normes internationales d’information financiere (IFRS), ainsi que du contréle interne qu’elle
considére comme nécessaire pour permettre la préparation d’états financiers consolidés exempts d’anomalies
significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs.

Responsabilité des auditeurs

Notre responsabilité consiste a exprimer une opinion sur les états financiers consolidés, sur la base de nos audits.
Nous avons effectué nos audits selon les normes d'audit généralement reconnues du Canada. Ces normes requiérent
que nous nous conformions aux reégles de déontologie et que nous planifiions et réalisions I'audit de fagon a obtenir
I'assurance raisonnable que les états financiers consolidés ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit
implique la mise en ceuvre de procédures en vue de recueillir des éléments probants concernant les montants et les
informations fournis dans les états financiers consolidés. Le choix des procédures releve de notre jugement, et
notamment de notre évaluation des risques que les états financiers consolidés comportent des anomalies significatives,
que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs. Dans I'évaluation de ces risques, nous prenons en considération le
contréle interne de I'entité portant sur la préparation et la présentation fidele des états financiers consolidés afin de
concevoir des procédures d'audit appropriées aux circonstances, et non dans le but d'exprimer une opinion sur
I'efficacité du contréle interne de I'entité. Un audit comporte également l'appréciation du caractére approprié des
méthodes comptables retenues et du caractére raisonnable des estimations comptables faites par la direction, de
méme que l'appréciation de la présentation d'ensemble des états financiers consolidés.

Nous estimons que les éléments probants que nous avons obtenus dans le cadre de nos audits sont suffisants et
appropriés pour fonder notre opinion d'audit.

Opinion

A notre avis, les états financiers consolidés donnent, dans tous leurs aspects significatifs, une image fidéle de la
situation financiére consolidée de Transcontinental inc. au 29 octobre 2017 et au 31 octobre 2016, ainsi que de sa
performance financiére consolidée et de ses flux de trésorerie consolidés pour les exercices clos a ces dates,
conformément aux Normes internationales d’information financiére.

/sIKPMG s.r.l./S.EN.CR.L*

Le 14 décembre 2017
Montréal, Canada

*CPA auditeur, CA, permis de comptabilité publique n° A114306

KPMG s.r.l./S.E.N.C.R.L. est une société canadienne a responsabilité limitée et un cabinet
membre du réseau KPMG de cabinets indépendants affiliés a KPMG International Cooperative
(« KPMG International »), entité suisse.

KPMG Canada fournit des services a KPMG s.r.l./S.ENN.C.R.L.



ETATS CONSOLIDES DU RESULTAT
Exercices clos le 29 octobre 2017 et le 31 octobre 2016
(en millions de dollars canadiens, sauf les données par action)

29 octobre 31 octobre

Notes 2017 2016

Revenus 2007,2 $ 20195
Charges opérationnelles 5 1610,5 16294
Frais de restructuration et autres codts (gains) 6 (13,6) 17,0
Dépréciation d'actifs 7 4,9 53,6
Résultat opérationnel avant amortissement 405,4 319,5
Amortissement 8 103,4 106,7
Résultat opérationnel 302,0 212,8
Frais financiers nets 9 17,7 15,9
Résultat avant quote-part du résultat net dans des coentreprises et impdts sur le résultat 284,3 196,9
Quote-part du résultat net dans des coentreprises, déduction faite des impéts y afférents 0,3 0,5
Impdts sur le résultat 10 73,1 51,1
Résultat net 2115 $ 146,3
Résultat net par action - de base 2,74 $ 1,89
Résultat net par action - dilué 273 § 1,88
Nombre moyen pondéré d'actions en circulation - de base (en millions) 22 77,3 77,6
Nombre moyen pondéré d'actions - dilué (en millions) 22 77,5 77,8

Les notes afférentes font partie intégrante des états financiers consolidés.
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ETATS CONSOLIDES DU RESULTAT GLOBAL
Exercices clos le 29 octobre 2017 et le 31 octobre 2016
(en millions de dollars canadiens)

29 octobre 31 octobre

Notes 2017 2016
Résultat net 2115 § 146,3 $
Autres éléments du résultat global
Eléments qui seront reclassés au résultat net
Variation nette liée aux couvertures de flux de trésorerie
Variation nette de la juste valeur des dérivés désignés comme couverture de flux de trésorerie 2,3 0,9
Reclassement de la variation nette de la juste valeur des dérivés désignés comme couverture de flux de
trésorerie au cours des périodes antérieures, portée au résultat net au cours de la période considérée 1,3 6,5
Imp6ts sur le résultat y afférents 1,0 2,0
2,6 54
Ecarts de conversion cumulés
Gains nets (pertes nettes) de change latents sur la conversion des états financiers des établissements étrangers (19,5) 13,9
Variation nette de la juste valeur des dérivés désignés comme couverture de I'investissement net
dans les établissements étrangers 34 0,6
Impdts sur le résultat y afférents 0,9 0,1
(17,0) 14,4
Eléments qui ne seront pas reclassés au résultat net
Variations liées aux régimes a prestations définies
Ecarts actuariels au titre des régimes a prestations définies 27 8,6 (49,9)
Impdts sur le résultat y afférents 2,4 (13,4)
6,2 (36,5)
Autres éléments du résultat global 24 (8,2) (16,7)
Résultat global 203,3 $ 1296 $

Les notes afférentes font partie intégrante des états financiers consolidés.
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ETATS CONSOLIDES DES VARIATIONS DES CAPITAUX PROPRES

Exercices clos le 29 octobre 2017 et le 31 octobre 2016

(en millions de dollars canadiens)

Cumul
des autres Total des
Surplus  Résultatsnon  éléments du capitaux
Notes  Capital social d'apport distribués  résultat global propres
Solde au 31 octobre 2016 3619 § 32§ 7009 $ 27 $ 10687 $
Résultat net — — 211,5 — 211,5
Autres éléments du résultat global 24 — — — (8,2) (8,2)
Apports des actionnaires et
contributions aux actionnaires
Levée d'options d'achat d'actions 21 9,7 (2,1) — — 7,6
Dividendes 21 — — (60,9) — (60,9)
Solde au 29 octobre 2017 3716 $ 11§ 851,5 $ (5,5 $ 1218,7 §
Solde au 31 octobre 2015 368,2 $§ 32 % 6255 $ 194 § 10163 $
Résultat net — — 146,3 — 146,3
Autres éléments du résultat global 24 — — — (16,7) (16,7)
Apports des actionnaires et
contributions aux actionnaires
Rachat d'actions 21 (6,8) — (14,7) — (21,5)
Levée d'options d'achat d'actions 21 0,5 (0,1 — — 0,4
Dividendes 21 — — (56,2) — (56,2)
Codts de la rémunération sous forme
d'options d'achat d'actions 23 — 0,1 — — 0,1
Solde au 31 octobre 2016 3619 $ 32 $ 700,9 $ 2,7 $ 1068,7 $

Les notes afférentes font partie intégrante des états financiers consolidés.
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ETATS CONSOLIDES DE LA SITUATION FINANCIERE
Exercices clos le 29 octobre 2017 et le 31 octobre 2016
(en millions de dollars canadiens)

Au Au

29 octobre 31 octobre

Notes 2017 2016 ()

Actifs courants

Trésorerie 2471 § 16,7 $

Débiteurs 1 380,6 401,9

Impdts sur le résultat a recevoir 17,2 58

Stocks 12 116,9 119,6

Frais payés d'avance et autres actifs courants 18,4 15,9

780,2 559,9

Immobilisations corporelles 13 500,8 566,0

Immobilisations incorporelles 14 1711 217,0

Goodwill 15 505,0 509,7

Placements dans des coentreprises 2,3 2,9

Impéts différés 10 139,0 171,3

Autres éléments d'actif 16 38,3 354

2136,7 § 20622 §

Passifs courants

Créditeurs et charges a payer 17 304,7 $ 316,0 $
Provisions 19 6,4 9,8
Impdts sur le résultat a payer 9,5 35
Revenus reportés et dépbts 447 55,4
Portion courante de la dette a long terme 18 — 0,2
365,3 384,9
Dette a long terme 18 348,3 3479
Impéts différés 10 441 434
Provisions 19 1,3 29
Autres éléments du passif 20 159,0 2144
918,0 993,5

Capitaux propres

Capital social 21 371,6 361,9
Surplus d'apport 11 3,2
Résultats non distribués 851,5 700,9
Cumul des autres éléments du résultat global 24 (5,5) 2,7

1218,7 1.068,7

2136,7 $ 20622 $

() Certains chiffres comparatifs ont été reclassés afin de les rendre conformes a la présentation adoptée au cours de I'exercice.

Les notes afférentes font partie intégrante des états financiers consolidés.
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TABLEAUX CONSOLIDES DES FLUX DE TRESORERIE
Exercices clos le 29 octobre 2017 et le 31 octobre 2016
(en millions de dollars canadiens)

29 octobre 31 octobre
Notes 2017 2016
Activités opérationnelles
Résultat net 2115 § 1463 $
Ajustements pour rapprocher le résultat net et les flux de trésorerie liés aux activités opérationnelles :
Dépréciation d'actifs 7 49 53,6
Amortissement 8 127,8 132,7
Frais financiers de la dette a long terme 9 17,5 17,7
Pertes nettes (gains nets) a la cession d'actifs (1,2) 1,3
Gains nets sur cessions d'entreprises 4 (24,1) (3,0
Impdts sur le résultat 10 731 51,1
Variation nette de change et autres 1,4 (3,7)
Flux de trésorerie générés par les activités opérationnelles avant variation des éléments
hors caisse liés aux opérations et des impdts sur le résultat payés 410,9 396,0
Variation des éléments hors caisse liés aux opérations 25 (31,0 (48,3)
Impots sur le résultat payés (55,8) (74,4)
Flux de trésorerie liés aux activités opérationnelles 3241 273,3
Activités d'investissement
Regroupements d'entreprises 4 (15,9) (86,3)
Cessions d'entreprises 4 33,7 4,2
Acquisitions d'immobilisations corporelles (33,2) (58,5)
Cessions d'immobilisations corporelles 71 71
Augmentation des immobilisations incorporelles (15,6) (18,2)
Flux de trésorerie liés aux activités d'investissement (23,9) (151,7)
Activités de financement
Remboursement de la dette a long terme 4¢et18 (0,2) (34,4)
Diminution nette de la facilité de crédit 18 — (24,0)
Frais financiers de la dette & long terme (16,2) (16,2)
Intéréts recus liés a des cotisations fiscales antérieures — 79
Levée d'options d'achat d'actions 21 7,6 0,4
Dividendes 21 (60,9) (56,2)
Rachat d'actions 21 — (21,5)
Flux de trésorerie liés aux activités de financement (69,7) (144,0)
Incidence des écarts de taux de change sur la trésorerie libellée en monnaies étrangéres (0,1) 0,5
Variation nette de la trésorerie 230,4 (21,9)
Trésorerie au début de I'exercice 16,7 38,6
Trésorerie a la fin de I'exercice 2471 $ 16,7 $
Activités d'investissement sans effet sur la trésorerie
Variation nette des acquisitions d'immobilisations financées par des créditeurs (0,4) $ 15 §

Les notes afférentes font partie intégrante des états financiers consolidés.
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Exercices clos le 29 octobre 2017 et le 31 octobre 2016
(en millions de dollars canadiens, sauf indication contraire et les données par action)

1 INFORMATIONS GENERALES

Transcontinental inc. (la « Société ») est constituée en vertu de la Loi canadienne sur les sociétés par actions. Les actions a droit de vote subalterne catégorie A et les actions
catégorie B se négocient a la Bourse de Toronto. Le siége social de la Société est situé au 1, Place Ville Marie, bureau 3240, Montréal (Québec), Canada H3B 0G1.

La Société est le premier imprimeur au Canada et un important fournisseur d'emballages souples en Amérique du Nord. La Société est également un leader dans ses activités
de médias spécialisés. La Société exerce ses activités au Canada et aux Etats-Unis dans deux secteurs distincts : le secteur de I'impression et de I'emballage et le secteur des
médias. Les principales activités de la Société sont décrites a la note 3 « Information sectorielle ».

La Société a modifié sa date de fin d'exercice pour passer d'une fin d'année calendrier a une fin d'année flottante, ainsi la fin d'année sera toujours le dernier dimanche du mois
d'octobre. Ce changement est entré en vigueur au cours de I'exercice courant.

Le conseil d'administration de la Société a approuvé les présents états financiers consolidés le 14 décembre 2017.

2 PRINCIPALES METHODES COMPTABLES

Mode de présentation
Les présents états financiers consolidés ont été établis conformément aux Normes internationales d'information financiere (« IFRS »), telles que publiées par I'International
Accounting Standards Board (« IASB »).

Les méthodes comptables adoptées dans les présents états financiers consolidés annuels sont fondées sur les IFRS publiées, en vigueur et qui ont été adoptées par la Société
au 29 octobre 2017. Toute modification subséquente des méthodes comptables, prenant effet dans les états financiers consolidés de la Société aprés le 29 octobre 2017,
pourrait donner lieu au retraitement des présents états financiers consolidés annuels.

Les états financiers consolidés IFRS ont été établis conformément aux principales méthodes comptables ci-dessous :

a) Base d'évaluation

Les états financiers consolidés ont été établis selon la méthode du codt historique, sauf en ce qui concerne les instruments financiers dérivés, le passif lié & la rémunération a
base d'action et les contreparties conditionnelles qui ont été évalués selon leur juste valeur, et I'actif des régimes a prestations définies, de méme que les obligations liées a
ces régimes, qui ont été évalués a leur valeur actualisée, tel qu'indiqué dans les méthodes comptables ci-dessous. Le colit historique est généralement fondé sur la juste valeur
de la contrepartie cédée en échange des actifs.

b) Périmétre de consolidation
Les états financiers consolidés comprennent les comptes de la Société, de ses filiales et de ses coentreprises. Les méthodes comptables décrites ont été appliquées de maniere
constante et uniforme par toutes les filiales et les coentreprises.

i) Filiales

Les filiales représentent toutes les entités que la Société controle. Il y a contrdle lorsque la Société est exposée ou a droit a des rendements variables en raison de ses liens
avec l'entité émettrice, et qu'elle a la capacité d'exercer son pouvoir sur I'entité émettrice de maniere a influer considérablement sur le montant des rendements qu'elle obtient.
Les filiales sont entierement consolidées a compter de la date a laquelle la Société en obtient le contrdle, et cessent d'étre consolidées a la date a laquelle le contrdle prend
fin. Au besoin, des ajustements sont apportés aux états financiers des filiales afin que leurs méthodes comptables soient conformes a celles de la Société. Une entité
consolidée intégralement mais qui n'est pas détenue en totalité par la Société, donne lieu a une participation ne donnant pas le contrdle qui est présentée distinctement a
I'état consolidé du résultat et a I'état consolidé de la situation financiere.

Les principales filiales détenues par la Société sont les suivantes :

Détention
Imprimeries Transcontinental inc. (Canada) 100,0 %
Imprimeries Transcontinental 2007 inc. (Québec) 100,0
Imprimeries Transcontinental 2005 S.E.N.C. (Québec) 100,0
Transcontinental Printing Corporation (Delaware) 100,0
Médias Transcontinental inc. (Québec) 100,0
Médias Transcontinental S.E.N.C. (Québec) 100,0
Transcontinental Interactif inc. (Canada) 100,0
TC Transcontinental Packaging Inc. (Delaware) 100,0
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(en millions de dollars canadiens, sauf indication contraire et les données par action)

2 PRINCIPALES METHODES COMPTABLES (SUITE)

ii) Coentreprises

Les coentreprises représentent les entités sur lesquelles la Société exerce un contrdle conjoint en vertu d'accords contractuels qui requierent le consentement unanime des
parties pour les décisions portant sur les activités qui ont une incidence importante sur les rendements de I'entité et dans lesquelles la Société a des droits sur I'actif net. Les
coentreprises sont comptabilisées selon la méthode de la mise en équivalence. Les participations de la Société dans des coentreprises sont dans le secteur des médias et
leur effet sur I'actif, le passif, les revenus et les dépenses consolidés de la Société est négligeable.

c) Regroupements d'entreprises

Les regroupements d'entreprises sont comptabilisés selon la méthode de I'acquisition, et leurs résultats d’opérations sont inclus dans les états financiers consolidés a compter
de la date d'acquisition. La contrepartie transférée correspond au total de la juste valeur des actifs acquis, des instruments de capitaux propres émis, des passifs contractés
ou repris par la Société et des contreparties conditionnelles, a la date d'acquisition, en échange du contréle de I'entité acquise. L'excédent de la contrepartie transférée sur la
juste valeur des actifs identifiables acquis et des passifs pris en charge est comptabilisé a titre de goodwill. Les colits de transaction attribuables a 'acquisition sont comptabilisés
au résultat net au moment ou ils sont engagés.

Sil'accord comprend une contrepartie conditionnelle, celle-ci est évaluée a la juste valeur a la date d'acquisition et est ajoutée a la contrepartie transférée, et un passif du méme
montant est comptabilisé. Toute variation ultérieure de la juste valeur de la contrepartie conditionnelle sera comptabilisée au résultat net.

Sila comptabilisation initiale du regroupement d'entreprises est inachevée au moment de la publication de I'information financiére pour la période au cours de laquelle I'acquisition
survient, la Société présente les montants provisoires pour les éléments pour lesquels I'évaluation est inachevée. L'achévement de I'évaluation de ces éléments sera pris en
compte a titre d'ajustement des actifs acquis et des passifs assumés au cours de la période d'évaluation, et les ajustements devront étre appliqués rétroactivement. La période
d'évaluation correspond a la période entre la date d'acquisition et la date a laquelle la Société a regu les informations complétes sur les faits et circonstances qui prévalaient a
la date d'acquisition.

Si un regroupement d’entreprises est réalisé en étapes, la Société réévalue la part qu’elle détenait au préalable dans I'entité acquise a la juste valeur a la date d’acquisition et
inscrit le profit ou la perte en résultant, s'il y a lieu, au résultat net.

Dans le cas de regroupements d'entreprises a moins de 100 %, une participation ne donnant pas le controle est évaluée soit a la juste valeur, soit a la quote-part de la participation
ne donnant pas le contrle dans I'actif net identifiable de I'entité acquise. Le choix de la base d'évaluation se fait transaction par transaction.

d) Constatation des revenus
Les revenus sont évalués a la juste valeur de la contrepartie regue ou a recevoir, diminués du montant estimatif des rabais et autres réductions similaires accordés aux clients.

Dans le cadre de la vente de biens, la Société constate ses revenus lorsque les critéres suivants sont respectés :
¢ ilyaeu transfert des risques et avantages importants inhérents a la propriété des biens;
* la Société n'est plus impliquée dans la gestion ni dans le contréle effectif des biens vendus;
* |le montant des revenus peut étre évalué de facon fiable;
* il est probable que les avantages économiques associés a la transaction iront a la Société;
* les colts engagés ou a engager dans le cadre de la vente de biens peuvent étre évalués de facon fiable.

Dans le cadre de la prestation de services, la Société constate ses revenus lorsque les critéres suivants sont respectés :
* |le montant des revenus peut étre évalué de fagon fiable;
* le degré d'avancement de I'activité peut étre évalué de fagon fiable;
* il est probable que les avantages économiques associés a la transaction iront a la Société;
* les colts engagés ou a engager dans le cadre de la prestation de services peuvent étre évalués de fagon fiable.

i) Dans le secteur de l'impression et de I'emballage, les revenus sont constatés comme suit :

Revenus d'impression et de production d'emballages souples :
Les revenus d'impression et de production d'emballages souples sont constatés au moment ou les produits sont expédiés ou livrés selon I'entente conclue avec le client.

Revenus de distribution :
Les revenus de distribution de porte en porte sont constatés a la date de livraison du matériel publicitaire.

Revenus de prémédia :
Les revenus de prémédia sont constatés lorsque les services ont été rendus, selon I'entente conclue avec le client.
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2 PRINCIPALES METHODES COMPTABLES (SUITE)
ii) Dans le secteur des médias, les revenus sont constatés comme suit :

Revenus de publicité :
Les revenus de publicité sont constatés a la date de parution dans le cas d’'une publication quotidienne ou hebdomadaire ou a la date de sortie dans le cas d’une publication
mensuelle.

Revenus d'abonnement :
Les revenus d'abonnement sont constatés linéairement, sur la base des contrats, soit la période pendant laquelle les services seront rendus. Ainsi, les montants encaissés
sont comptabilisés dans les abonnements pergus d’avance, et sont par la suite virés aux résultats en fonction de la durée des abonnements.

Revenus en kiosque :
Les revenus en kiosque sont constatés au moment de la livraison, déduction faite d'une provision pour retours.

Revenus de vente de livres :
Les revenus de vente de livres sont constatés au moment ou les livres sont expédiés aux clients, déduction faite d’une provision pour retours.

Revenus de production de publications sur mesure :
Les revenus de production de publications sur mesure sont constatés lorsque les produits sont expédiés ou livrés, ou lorsque les services ont été rendus, selon I'entente
conclue avec le client. Les revenus de mise a jour des publications numériques sont constatés a I'avancement des travaux.

Revenus d'utilisation des outils informatisés :
Les revenus d'utilisation des outils informatisés sont constatés en fonction du volume d'utilisation, de I'espace stockage ou des rapports générés, selon I'entente conclue
avec le client. Les revenus ainsi facturés tiennent également compte d'escomptes liés aux échelles d'utilisation.

e) Opérations d'échange

Dans le cours normal de ses activités, la Société offre de la publicité en échange de biens ou de services. Les revenus ainsi générés sont mesurés a la juste valeur des biens
ou des services regus ou cédés, lorsque la juste valeur des biens ou services regus ne peut étre évaluée de fagon fiable. Pour I'exercice clos le 29 octobre 2017, la Société a
constaté un montant de 2,3 millions de dollars a titre d'opérations d'échange (4,3 millions pour I'exercice clos le 31 octobre 2016).

f) Impéts sur le résultat

La Société comptabilise les impots sur le résultat selon la méthode du passif fiscal. La charge d'impbts représente la somme de I'impdt exigible et de I'impdt différé. Elle est
comptabilisée aux résultats, sauf dans la mesure ou elle se rapporte a des éléments constatés directement dans les capitaux propres, auquel cas elle est comptabilisée dans
les capitaux propres.

i) Impbt exigible

L'imp6t exigible est Iimpdt qui devra vraisemblablement étre payé ou récupéré au titre du résultatimposable de la période, d'apres les taux d'impdt adoptés ou quasi adoptés
ala date de cloture des états financiers, et il comprend également tout ajustement de la charge ou du recouvrement d'impdt concernant les exercices antérieurs. Le résultat
imposable différe du résultat comptabilisé a I'état consolidé du résultat en raison d'éléments de produits et de charges qui sont imposables ou déductibles au cours d'autres
périodes, ou d'éléments qui ne seront jamais imposables, ni déductibles.

ii) Impot différé

L'impét différé est déterminé en fonction des différences temporaires entre les valeurs comptables et les bases fiscales des actifs et passifs, et est mesuré aux taux d'impét
qui devraient s'appliquer dans la période au cours de laquelle I'actif sera réalisé ou le passif réglé, en fonction des taux d'impdt adoptés ou quasi adoptés a la date de cléture
des états financiers. Aucun impot différé n’est comptabilisé relativement aux différences temporaires suivantes : la comptabilisation initiale d'actifs ou de passifs dans le
cadre d’une transaction qui n'est pas un regroupement d’entreprises et qui ne touche ni le résultat comptable, ni le résultat imposable, ainsi que les différences qui se
rapportent a des participations dans des filiales ou des entités controlées conjointement, dans la mesure ou il est probable que ces différences ne s'inverseront pas dans un
avenir prévisible. En outre, aucun imp6t différé n’est comptabilisé au titre des différences temporaires qui résultent de la comptabilisation initiale du goodwill. La valeur
comptable des actifs d'impdt différé est revue a chaque fin de période et une réduction de la valeur comptable des actifs d'imp6t différé est comptabilisée lorsqu'il est probable
que ces actifs ne seront pas réalisés.

g) Aide gouvernementale

Les crédits d'imp6t a l'investissement liés a I'acquisition d'immobilisations corporelles ou incorporelles sont constatés en réduction du co(it de I'actif sous-jacent. Les crédits
d'imp6t a linvestissement liés aux charges opérationnelles sont constatés en réduction de ces dernieres. L'aide gouvernementale liée a I'édition est constatée en réduction des
colts d'édition.

h) Trésorerie et équivalents de trésorerie
La trésorerie et les équivalents de trésorerie comprennent I'encaisse, le découvert bancaire et les placements trés liquides ayant une échéance initiale de moins de trois mois.
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i) Stocks
Les stocks sont évalués au colt ou a la valeur nette de réalisation, selon le moins élevé des deux montants. Le co(t est déterminé selon la méthode du premier entré, premier
sorti, et comprend le co(t d'acquisition des matiéres premiéres et les colts de transformation, tels la main d'cauvre directe et une portion des frais généraux de production.

j) Rabais des fournisseurs
La Société comptabilise les rabais des fournisseurs en réduction du co(it des biens ou services recus et réduit les charges opérationnelles figurant a I'état consolidé du résultat
et les stocks connexes figurant a I'état consolidé de la situation financiére. Ces rabais sont estimés en fonction des volumes d'achats prévus.

k) Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont comptabilisées au colt diminué du cumul de I'amortissement et des dépréciations. Le colit comprend les dépenses directement attribuables
a l'acquisition de I'immobilisation corporelle. Les colts, tels que les codts d'emprunt, directement encourus pour 'acquisition ou la construction d'immobilisations corporelles,
sont capitalisés jusqu'a ce que l'actif soit prét pour son utilisation prévue, et sont amortis sur la durée d'utilité de I'actif correspondant. Les immobilisations corporelles en cours
de construction ne sont pas amorties tant qu'elles ne sont pas mises en service.

Les immobilisations corporelles sont amorties selon le mode linéaire, sur les durées d'utilité estimatives suivantes :

Batiments 20-40 ans
Améliorations locatives Durée du bail
Matériel de production 3-15ans
Matériel de production loué en vertu de contrats de location-financement 3-15ans
Autres équipements 2-5 ans

Lorsque des parties importantes d'une immobilisation corporelle ont des durées d'utilité différentes, elles sont comptabilisées comme une composante distincte de I'actif, et
amorties sur leur durée d'utilité respective.

Les modes d'amortissement, les durées d'utilité et les valeurs résiduelles sont révisés et ajustés prospectivement, le cas échéant, a chaque date de cloture des états financiers.

1) Contrats de location
Les contrats de location sont classés en tant que contrat de location-financement s'ils transférent au preneur la quasi-totalité des risques et des avantages inhérents a la propriété
du bien loué. Les autres contrats de location sont classés en tant que contrats de location simple.

Une immobilisation corporelle détenue en vertu d'un contrat de location-financement est initialement comptabilisée au moindre de la juste valeur de I'actif ou de la valeur
actualisée des paiements minimaux au titre de la location. L'immobilisation corporelle louée est par la suite comptabilisée de la méme facon que les autres actifs similaires
détenus par la Société. Le passif correspondant a payer au bailleur est comptabilisé comme une dette découlant d'un contrat de location-financement et une charge financiere
est imputée aux résultats sur la durée du contrat.

Les contrats de location simple sont comptabilisés aux résultats selon le mode linéaire sur la durée du contrat de location.
m) Immobilisations incorporelles

i) Immobilisations incorporelles identifiables acquises lors d'un regroupement d'entreprises
Les immobilisations incorporelles identifiables acquises lors d'un regroupement d'entreprises sont inscrites a la juste valeur au moment de I'acquisition, et elles sont
comptabilisées au codt diminué du cumul de I'amortissement et des dépréciations par la suite.

ii) Immobilisations incorporelles générées en interne

Les immobilisations incorporelles générées en interne consistent en des coits de prépublication d'ouvrages et des colts liés a des projets en technologie. Le codt d'une
immobilisation incorporelle générée en interne comprend tous les colits directement attribuables nécessaires pour créer, produire et préparer Iimmobilisation afin qu'elle
puisse étre exploitée de la maniére prévue par la direction. Les dépenses engagées dans le cadre d'activités de recherche sont comptabilisées en charges dans la période
au cours de laquelle elles sont engagées. Les dépenses engagées dans le cadre d'activités de développement sont aussi comptabilisées en charges dans la période au
cours de laquelle elles sont engagées, sauf si elles démontrent tous les critéres de comptabilisation a I'actif. Le montant initial comptabilisé a titre d'immobilisation incorporelle
générée en interne est égal a la somme des dépenses engagées a partir de la date a laquelle I'actif a satisfait pour la premiére fois a tous les critéres de comptabilisation a
I'actif.

Aprés leur comptabilisation initiale, lesimmobilisations incorporelles générées en interne sont comptabilisées au codt diminué du cumul de I'amortissement et des dépréciations.
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Les immobilisations incorporelles a durée d'utilité déterminée sont amorties selon les modes et durées d'utilité estimatives suivants :

Durée / Taux Mode
Relations d'affaires 10%-25% Dégressif
Colts de prépublication d'ouvrages Maximum 7 ans En fonction de I'historique des ventes
Titres d'ouvrages pédagogiques 6-9 ans En fonction de I'historique des ventes
Contrats d'impression acquis Durée du contrat Linéaire
Ententes de non-concurrence 2-5ans Linéaire
Codts liés a des projets en technologie 3-7 ans Linéaire

Les modes d'amortissement, les durées d'utilité et les valeurs résiduelles sont révisés et ajustés prospectivement, le cas échéant, a chaque date de cloture des états financiers.

Les immobilisations incorporelles a durée d'utilité indéterminée ne sont pas amorties. Elles comprennent principalement des noms commerciaux acquis dans le cadre de
regroupements d'entreprises d'édition de journaux et de livres. La valeur attribuée aux noms commerciaux est fondée sur la réputation qu'une publication s'est batie
historiquement. Etant donné que cette valeur n'est pas affectée par le passage du temps, il estimpossible de la répartir systématiquement dans le temps. Les immobilisations
incorporelles a durée d'utilité indéterminée sont soumises a un test de dépréciation annuellement, ou plus fréquemment si des changements de situation indiquent une
dépréciation potentielle.

iii) Goodwill
Le goodwill est comptabilisé au colit, qui représente I'excédent de la contrepartie transférée sur la juste valeur des actifs nets identifiables de I'entité acquise, et au co(it
diminué du cumul des dépréciations par la suite. Le goodwill a une durée d'utilité indéterminée et n'est pas amorti.

n) Dépréciation d'actifs non financiers
La Société passe en revue la valeur comptable de ses actifs non financiers autres que ses stocks et ses actifs d'imp6t différé a chaque date de cloture des états financiers, afin
de déterminer s'il existe une indication de dépréciation potentielle.

Les immobilisations incorporelles ayant une durée d'utilité indéterminée acquises dans le cadre de regroupements d'entreprises sont attribuées aux unités génératrices de
trésorerie (« UGT »), et sont soumises a un test de dépréciation annuellement, ou plus fréquemment si des changements de situation indiquent une dépréciation potentielle.
Si de tels changements existent, leur valeur recouvrable est estimée.

Le goodwill acquis dans le cadre d'un regroupement d'entreprises est alloué, @ compter de la date d'acquisition, aux groupes d'UGT qui bénéficieront des synergies du
regroupement. Pour les besoins des tests de dépréciation, les actifs non financiers qui ne peuvent étre soumis a un test de dépréciation individuel sont regroupés pour former
le plus petit groupe d'actifs qui génere, par leur utilisation continue, des entrées de trésorerie largement indépendantes des entrées de trésorerie générées par d'autres actifs.
Chaque groupe d'UGT auquel le goodwill est affecté ne peut étre plus grand qu'un secteur opérationnel, et représente le niveau le plus bas auquel le goodwill fait I'objet d'un
suivi dans le cadre de la gestion interne.

La valeur recouvrable d'une UGT (ou groupe d'UGT) représente la plus élevée entre sa valeur d'utilité et sa juste valeur diminuée des colts de sortie. La valeur d'utilité est
déterminée a l'aide de I'actualisation des flux de trésorerie futurs estimés, par application d’un taux d’actualisation qui refléte les appréciations actuelles du marché, de la valeur
temps de I'argent et des risques spécifiques a I'UGT (ou groupe d'UGT). La juste valeur diminuée des colts de sortie est déterminée a I'aide d'un multiple de capitalisation du
bénéfice avant impots, intéréts et amortissement (« BAIIA »), de sociétés comparables et dont les activités sont similaires a celles de chaque UGT (ou groupe d'UGT).

Le calcul détaillé le plus récent effectué lors d'une période antérieure de la valeur recouvrable d'une UGT (ou groupe d'UGT) a laquelle un goodwill a été alloué peut étre utilisé
dans le test de dépréciation de cette UGT (ou groupe d'UGT) au cours de la période considérée, a condition que tous les critéres suivants soient satisfaits :
¢ les actifs et les passifs constituant 'UGT (ou le groupe d'UGT) n'ont pas sensiblement varié depuis le calcul le plus récent de la valeur recouvrable;
* le calcul le plus récent de la valeur recouvrable a abouti & un montant qui excéde, de fagon substantielle, la valeur comptable de 'UGT (ou du groupe d'UGT);
+ surla base d'une analyse des événements qui se sont produits et de I'évolution des circonstances depuis le calcul le plus récent de la valeur recouvrable, il est trés peu
probable qu'une détermination actuelle de la valeur recouvrable aboutirait & un montant inférieur a la valeur comptable actuelle de 'UGT (ou du groupe d'UGT).

Une perte de valeur est comptabilisée si la valeur comptable d'un actif, d’'une UGT (ou groupe d'UGT) excede sa valeur recouvrable estimée. Les pertes de valeur sont
comptabilisées au résultat net. Les pertes de valeur comptabilisées sont d’abord réparties en réduction de la valeur comptable du goodwill affecté aux UGT (ou groupe d'UGT),
puis en réduction de la valeur comptable des autres actifs de 'UGT (ou groupe d'UGT) au prorata. Les pertes de valeur liées au goodwill ne sont pas reprises. Les actifs non
financiers ayant subi des pertes de valeur au cours de périodes antérieures sont réévalués a chaque date de cléture, afin de déterminer s'il existe des indications qui confirment
que la perte a diminué ou bien qu'elle n’existe plus. Une perte de valeur est reprise s'il y a des changements dans les estimations ayant servi a déterminer la valeur recouvrable,
et que ces changements seront soutenus dans le futur. Une perte de valeur n'est reprise que dans la mesure ou la valeur comptable de I'actif n’excede pas la valeur comptable
qui aurait été déterminée, apres amortissement, si aucune perte de valeur n'avait été comptabilisée.
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2 PRINCIPALES METHODES COMPTABLES (SUITE)

o) Coiits d'acquisition de contrats

Les codts d'acquisition de contrats sont amortis selon le mode linéaire sur la durée du contrat, en réduction des revenus. Lorsque des changements importants affectent les
contrats sous-jacents, incluant une réduction de la rentabilité prévue, la Société évalue la valeur de réalisation des colts d’acquisition de contrats afin de déterminer si ceux-ci
ont subi une perte de valeur. Les colts d'acquisition de contrats sont inclus dans les autres éléments d’actif a I'état consolidé de la situation financiere.

p) Provisions

Les provisions sont des passifs dont I'échéance ou le montant est incertain. Les provisions sont comptabilisées lorsque la Société a une obligation actuelle juridique ou implicite
résultant d'événements passeés, lorsqu'il est probable qu'une sortie de fonds soit nécessaire pour éteindre l'obligation, et que le montant de I'obligation peut étre estimé de
maniére fiable. Le montant comptabilisé a titre de provision correspond a la meilleure estimation de la Société de I'obligation actuelle a la date de cléture des états financiers.
Lorsque l'effet de I'actualisation est important, le montant de la provision est déterminé en actualisant les flux de trésorerie attendus a un taux avant impét qui refléte les
appréciations actuelles, par le marché, de la valeur temps de I'argent et des risques spécifiques au passif. Les principales provisions de la Société sont liées aux codts de
restructuration et aux contrats déficitaires. Les provisions sont révisées a chaque date de cloture des états financiers et les modifications aux estimations sont reflétées dans
I'état consolidé du résultat.

i) Restructurations

Une provision pour restructuration est comptabilisée lorsque la Société a un plan formel et détaillé sur la restructuration, et qu'une attente fondée a été créée chez les
personnes concernées, soit en débutant I'exécution du plan ou soit en annongant les principales caractéristiques de ce dernier. Les pertes opérationnelles futures ne font
I'objet d'aucune provision.

ii) Contrats déficitaires

Une provision pour contrats déficitaires est comptabilisée lorsque la Société est en présence d'un contrat en vertu duquel il est plus probable qu'improbable que les colts
inévitables pour satisfaire aux obligations contractuelles seront supérieurs aux avantages économiques que la Société s'attend a retirer du contrat. Une provision pour contrats
déficitaires représente le moins élevé du codt de sortie du contrat ou du colt d'exécution du contrat.

q) Avantages du personnel

La Société offre divers régimes contributifs et non contributifs a prestations définies pour des prestations de retraite et d'autres avantages postérieurs a I'emploi, des régimes
de retraite a cotisations définies et des régimes enregistrés d'épargne collectifs a l'intention des employés de la Société. Depuis le 1¢r juin 2010, la plupart des employés ne
participent qu'aux régimes de retraite a cotisations définies. La Société offre également d'autres régimes d'avantage du personnel a long terme qui prévoient la continuation
des prestations pour soins de santé et soins dentaires en cas d'invalidité a long terme.

La Société participe a des régimes de retraite multi-employeurs qui sont comptabilisés a titre de régimes a cotisations définies. Les cotisations de la Société a ces régimes se
limitent aux montants établis en vertu des conventions collectives. Les cotisations versées aux régimes sont comptabilisées en charge au moment de la prestation de services
par les employés.

i) Régimes a prestations définies

Les colits des régimes a prestations définies pour des prestations de retraite et des autres avantages postérieurs a 'emploi sont établis avec I'aide d'actuaires indépendants
a chaque date de cloture des états financiers, selon la méthode des unités de crédit projetées et selon les estimations les plus probables de la direction quant au taux
d'actualisation, au rendement des placements des régimes, a I'évolution des salaires, a I'évolution du colt des soins de santé, a I'age du départ a la retraite des salariés et
a l'espérance de vie. Le taux d'actualisation est basé sur les taux d'intérét du marché applicables aux obligations de sociétés de premiere catégorie dont les échéances
correspondent au moment du versement des prestations prévues en vertu des régimes.

L'actif (passif) au titre des prestations définies comptabilisé a I'état consolidé de la situation financiére correspond a la valeur actualisée de 'obligation au titre des prestations
définies, déduction faite de la juste valeur des actifs du régime. La valeur des actifs des régimes est limitée au total du cot des services passés non comptabilisés et de la
valeur actuelle des avantages économiques disponibles, soit sous forme de remboursement par le régime, soit sous forme de diminution des cotisations futures au régime
(« effet du plafond de I'actif »). L'excédent, s'il y a lieu, est comptabilisé immédiatement aux autres éléments du résultat global (« AERG »). De plus, un passif minimum est
comptabilisé lorsqu'une exigence de financement minimal en vertu de la loi au titre des services passés dépasse les avantages économiques disponibles, soit sous forme
de remboursement du régime, soit sous forme de diminution des cotisations futures au régime.

Les écarts actuariels nets cumulatifs liés aux actifs des régimes et a l'obligation au titre des prestations définies, ainsi que la variation de I'effet du plafond de I'actif et de tout
passif minimum, sont constatés aux AERG au cours de la période dans laquelle ils se produisent, sauf pour les écarts actuariels des autres avantages postérieurs a I'emploi
qui sont comptabilisés immédiatement au résultat net.

Le colt des services passés est comptabilisé en charge a I'état consolidé du résultat au cours de la période a laquelle il survient. Le codt des services rendus et le cot

financier relatif a I'obligation nette ou a I'actif net au titre des prestations définies sont comptabilisés au résultat net au cours de la période a laquelle ils surviennent, dans les
charges opérationnelles et dans les frais financiers nets, respectivement.
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ii) Régimes de retraite a cotisations définies, régimes enregistrés d'épargne collectifs et régimes généraux et obligatoires

En vertu des régimes de retraite a cotisations définies, des régimes enregistrés d'épargne collectifs et des régimes généraux et obligatoires, la Société verse des cotisations
aux régimes des employés participants selon un pourcentage prédéterminé du salaire des employés et n'a aucune obligation juridique ou implicite de payer des montants
supplémentaires. La charge pour ces régimes est comptabilisée au moment de la prestation de services par les employés, qui coincide généralement avec le moment auquel
les cotisations sont versées. Les cotisations de la Société qui sont versées aux régimes généraux et obligatoires sont gérées par les pouvoirs publics.

r) Rémunération a base d'actions
La Société a des régimes d'options d'achat d'actions et d'unités d'actions a l'intention de certains dirigeants, cadres supérieurs et administrateurs.

i) Régime d'options d'achat d'actions

Les options d'achat d'actions sont évaluées a leur juste valeur au moment de I'attribution au moyen du modéle Black-Scholes, et sont comptabilisées au résultat net selon
un mode linéaire a raison de 25 % par année, soit sur la période d'acquisition des droits liés aux options, et selon I'estimation de la Société quant au nombre d'options qui
seront acquises. A chaque date de cldture des états financiers, la Société révise ses estimations quant au nombre d'options dont I'acquisition des droits est prévue, et
comptabilise I'incidence de cette révision au résultat net, le cas échéant.

ii) Régime d'unités d'actions a I'intention de certains dirigeants et cadres supérieurs

La charge de rémunération liée aux unités d'actions a l'intention de certains dirigeants et cadres supérieurs est comptabilisée au résultat net selon un mode linéaire sur une
période d'acquisition de trois ans, soit en fonction de I'atteinte prévue des cibles de rendement pour les unités liées au rendement, soit en fonction du maintien en poste pour
les autres unités. Le passif relatif a ces unités est évalué a la juste valeur en fonction du cours des actions a droit de vote subalterne catégorie A de la Société, et est réévalué
a chaque date de cloture des états financiers, jusqu'au paiement des unités. Toute variation de la juste valeur est comptabilisée au résultat net. A chaque date de cléture
des états financiers, la Société révise son estimation du nombre d'unités dont I'acquisition des droits est prévue, et comptabilise I'incidence de cette révision au résultat net
dans les charges opérationnelles, le cas échéant.

iii) Régime d'unités d'actions a l'intention des administrateurs

La charge de rémunération liée aux unités d'actions a l'intention des administrateurs est comptabilisée au résultat netau moment de leur attribution. Ces unités sontinitialement
évaluées a la juste valeur en fonction du cours des actions a droit de vote subalterne catégorie Ade la Société, et sont réévaluées a chaque date de cloture des états financiers
jusqu'au paiement des unités. Toute variation de la juste valeur est comptabilisée au résultat net dans les charges opérationnelles.

s) Conversion des monnaies étrangéres

Les états financiers consolidés sont présentés en dollars canadiens, soit la monnaie fonctionnelle de la Société. La monnaie fonctionnelle est la principale monnaie de
I'environnement économique au sein duquel la Société exerce ses activités. La monnaie fonctionnelle des filiales étrangéres opérantes, a 'exception des bureaux de vente a
I'étranger des opérations canadiennes, est le dollar américain.

Les transactions libellées dans une monnaie autre que la monnaie fonctionnelle de la Société ou d'une filiale étrangere, sont comptabilisées en appliquant le cours de change
en vigueur & la date de transaction. A chaque date de cldture des états financiers, les éléments monétaires libellés en monnaie étrangére sont convertis en utilisant le cours en
vigueur a cette date, et les éléments non monétaires qui sont évalués au co(t historique ne sont pas réévalués au cours en vigueur a la date de cléture. Les écarts de change
sont comptabilisés dans le résultat net de la période au cours de laquelle ils surviennent.

Les actifs et passifs des filiales étrangéres dont la monnaie fonctionnelle n'est pas le dollar canadien sont convertis en dollars canadiens en appliquant le cours de change en
vigueur a la date de cloture des états financiers. Les éléments des produits et des charges sont convertis au cours de change moyen de la période. Les écarts de change sont
comptabilisés dans les AERG sous le poste « Ecarts de conversion cumulés » et sont cumulés dans les capitaux propres. Le montant cumulé des écarts de change est reclassé
au résultat net au moment de la sortie totale, ou partielle, de la participation dans I'établissement a I'étranger.

Au cours de I'exercice clos le 31 octobre 2016, la Société a désigné certains contrats de change a terme libellés en dollars américains comme éléments de couverture d'une
portion équivalente de son investissement net dans certains établissements étrangers, qui ont comme monnaie fonctionnelle le dollar américain. Ainsi, la tranche efficace de
la variation de la juste valeur sur les instruments de couverture, déduction faite de I'impdt applicable, est comptabilisée dans les AERG et la tranche inefficace est comptabilisée
au résultat net. Les gains et les pertes constatés au cumul des AERG, sont reclassés au résultat net au cours de la période pendant laquelle l'investissement net dans un
établissement étranger relié fait I'objet d'une disposition totale ou partielle.

t) Instruments financiers

Les actifs et les passifs financiers sont constatés initialement a la juste valeur et leur évaluation subséquente dépend de leur classement. Leur classement dépend de I'objet
visé lorsque les instruments financiers ont été acquis ou émis, de leurs caractéristiques et de leur désignation par la Société.
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Les actifs et passifs financiers sont classés et évalués subséquemment comme suit :

Catégorie Evaluation subséquente
Trésorerie et équivalents de trésorerie Préts et créances Co0t amorti au taux d'intérét effectif
Débiteurs et autres comptes a recevoir Préts et créances Co0t amorti au taux d'intérét effectif
Créditeurs, autres charges a payer et autres passifs financiers Autres passifs financiers Codt amorti au taux d'intérét effectif
Contrepartie conditionnelle Juste valeur par le biais du résultat net Juste valeur
Dettes a long terme Autres passifs financiers Codt amorti au taux d'intérét effectif
Instruments financiers dérivés Détenus a des fins de transaction Juste valeur

Les colits de transaction directement liés a I'acquisition ou a I'émission d'actifs et de passifs financiers sont capitalisés au codt des actifs et passifs financiers qui ne sont pas
classés comme détenus a des fins de transaction. Ainsi, les frais liés a I'émission de la dette a long terme sont classés en diminution de la dette a long terme, et sont amortis
selon la méthode du taux d'intérét effectif.

Les variations de la juste valeur des instruments financiers détenus a des fins de transaction sont comptabilisées a I'état consolidé du résultat de la période pertinente. Les
variations de la juste valeur des instruments financiers désignés comme couverture de flux de trésorerie sont comptabilisées, pour la portion efficace, a I'état consolidé du
résultat global de la période pertinente jusqu'a leur réalisation, aprés quoi elles sont comptabilisées a I'état consolidé du résultat.

u) Instruments financiers dérivés et comptabilité de couverture

La Société identifie, évalue et gére ses risques financiers liés aux variations des taux d'intérét et des taux de change afin d'en minimiser I'effet sur son résultat et sur sa situation
financiére, en utilisant des instruments financiers dérivés dont les parametres ont été définis et approuvés par le conseil d’administration. Sila Société n'utilisait pas d'instruments
financiers dérivés, son exposition a la volatilité des marchés serait plus importante.

Lorsqu'elle applique la comptabilité de couverture, la Société documente en bonne et due forme la relation entre les instruments financiers dérivés et les éléments couverts,
ainsi que son objectif et sa stratégie de gestion des risques sur lesquels reposent ses activités de couverture, de méme que les méthodes qui seront utilisées pour évaluer
I'efficacité de la relation de couverture. Ce processus consiste a rattacher tous les instruments financiers dérivés désignés a titre d'élément de couverture a des actifs et des
passifs spécifiques, a des engagements fermes ou des opérations prévues spécifiques.

Lors de la mise en place de la relation de couverture, et pendant toute sa durée, la Société doit avoir I'assurance raisonnable que cette relation sera efficace et en accord avec
son objectif et sa stratégie de gestion des risques documentés initialement. L'efficacité de la relation de couverture doit étre confirmée a chaque date de cléture des états
financiers.

Pour les instruments financiers dérivés désignés comme couvertures de flux de trésorerie, la tranche efficace de la relation de couverture, de méme que la partie efficace des
variations de la juste valeur du dérivé, sont comptabilisées dans les AERG et la tranche inefficace est comptabilisée a I'état consolidé du résultat. La tranche efficace de la
relation de couverture de risque de change liée aux paiements d'intérét et de capital et aux ventes en devises étrangéres est reclassée aux résultats durant la période au cours
de laquelle I'elément couvert influe sur les résultats. La tranche efficace de la relation de couverture de risque de change d'un engagement ferme d'acquisition d'une entité dans
le cadre d'un regroupement d'entreprises, reportée dans le cumul des AERG, est reclassée a I'encontre du goodwill lors de la comptabilisation initiale de I'entité acquise.

Lorsque les instruments de couverture prennent fin ou cessent d'étre efficaces avant leur échéance, les gains et les pertes, produits ou charges rattachés a linstrument de
couverture, qui avaient été comptabilisés antérieurement dans les AERG par suite d'application de la comptabilité de couverture, sont reportés afin d'étre comptabilisés au
résultat net de la période au cours de laquelle I'actif acquis ou le passif assumé affecte le résultat net. Si I'élément couvert cesse d'exister pour cause d'échéance, d'expiration,
d'annulation ou d'exercice avant que l'instrument de couverture prenne fin, les gains et les pertes, produits ou charges rattachés a l'instrument de couverture, qui avaient été
comptabilisés antérieurement dans les AERG par suite de I'application de la comptabilité de couverture, sont comptabilisés dans le résultat net de la période visée par les états
financiers, tout comme les gains et les pertes, produits ou charges correspondants comptabilisés a I'égard de I'élément couvert.

Les instruments financiers dérivés procurant une couverture économique, mais qui ne sont pas admissibles aux fins de la comptabilité de couverture, sont comptabilisés a leur
juste valeur et les variations de la juste valeur sont imputées aux résultats. La Société n'utilise pas d'instrument financier dérivé a des fins de spéculation ou de transaction.

v) Activités abandonnées

Une activité abandonnée est une composante des activités de la Société, dont la Société s'est séparée ou qui répond aux criteres de classement comme détenue en vue de
la vente et qui représente une ligne d’activité ou une zone géographique principale et distincte, qui fait partie d'un plan unique et coordonné pour se séparer d'une ligne d'activité
ou d'une région géographique principale et distincte, ou qui est une filiale acquise exclusivement en vue de la revente.
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w) Jugements critiques et sources d'incertitude relative aux estimations

La préparation des états financiers conformément aux IFRS exige que la direction de la Société fasse des estimations et formule des hypotheses qui influent sur les montants
présentés des actifs et des passifs, sur les informations a fournir sur les actifs et les passifs éventuels a la date de cl6ture des états financiers et sur les montants des produits
et des charges de la période concernée. Bien que la direction revoie régulierement ses estimations, les résultats réels peuvent différer de celles-ci. L'incidence des modifications
des estimations comptables est comptabilisée dans la période au cours de laquelle la modification se produit, et dans les périodes ultérieures touchées, lorsque applicable. Les
éléments pour lesquels les estimations et les hypothéses sont importantes ou complexes sont présentés ci-dessous :

i) Regroupements d'entreprises

La détermination des justes valeurs associées aux immobilisations incorporelles identifiables a la suite d'un regroupement d'entreprises nécessite que la direction formule
des hypotheses. C'est le cas, notamment, lorsque la Société calcule ces justes valeurs a l'aide de techniques d’évaluation appropriées, qui se fondent généralement sur une
prévision des flux de trésorerie futurs attendus. Ces évaluations sont étroitement liées aux hypothéses formulées par la direction a I'égard du rendement futur des actifs
connexes etdutaux d'actualisation utilisé. Des différences importantes a ces hypothéses peuvent faire varier considérablement les justes valeurs associées auximmobilisations
incorporelles identifiables a la suite d’un regroupement d’entreprises, ce qui influencerait le montant de la charge d'amortissement.

i) Dépréciation d'actifs non financiers
Dans le cadre des tests de dépréciation du goodwill et des immobilisations corporelles et incorporelles, la détermination de la valeur recouvrable d'une UGT est un processus
d'évaluation complexe qui nécessite le recours a diverses méthodes, notamment celle fondée sur I'actualisation des flux de trésorerie futurs et celle fondée sur le marché.

Dans le cadre de I'utilisation de la méthode fondée sur I'actualisation des flux de trésorerie futurs, les projections de flux de trésorerie sont établies en fonction de I'expérience
passée, de certaines tendances économiques et des tendances du secteur d'activité et du marché et représentent la meilleure estimation de la direction quant aux résultats
futurs. La valeur recouvrable d'une UGT est également influencée par le taux d’actualisation utilisé dans le modeéle, par le taux de croissance utilisé pour réaliser I'extrapolation
et par le cot moyen pondéré du capital.

Dans le cadre de I'utilisation de la méthode fondée sur le marché, la Société estime la juste valeur de 'UGT en multipliant les résultats normalisés avant I'amortissement,
les intéréts et les impdts par un multiple de capitalisation basé sur les données du marché.

Ces méthodes font intervenir une quantité importante d'hypotheses et d'estimations qui peuvent avoir une incidence importante sur la valeur recouvrable d'une UGT, et par
le fait méme, sur le montant de la dépréciation, s'il y a lieu. L'incidence de changements importants des hypothéses et de la révision d’estimations est comptabilisée au
résultat net au cours de la période a laquelle ces changements surviennent et ou ces estimations sont révisées, le cas échéant.

iii) Provisions

Les provisions sont des passifs dont I'échéance ou le montant est incertain. La détermination du montant des provisions requiert que la direction formule des hypothéses et
fasse des estimations qui concernent les taux d’actualisation, les codts prévus et leur échéancier, et les probabilités d'occurrence des obligations. Des changements importants
a ces hypothéses peuvent faire varier considérablement les montants déterminés a titre de provisions. L'incidence de ces changements est comptabilisée au résultat net au
cours de la période a laquelle ceux-ci surviennent, le cas échéant.

iv) Impots sur le résultat

Dans le cadre du calcul de I'impdt exigible, la Société est tenue de faire des estimations importantes en raison de I'assujettissement de la Société aux lois fiscales de divers
territoires ou elle exerce ses activités. De méme, le montant d'impdt exigible pourrait étre modifié en raison de divers facteurs tels que des événements qui ne se sont pas
encore produits, une évolution des lois de I'imp6t ou de I'issue des contréles fiscaux et appels connexes.

Dans le cadre du calcul de I'imp6t différé, le recours aux estimations est requis pour déterminer les taux et les montants appropriés, et pour tenir compte de la probabilité de
leur réalisation. Les actifs d'impdt sur le résultat différé refletent aussi 'avantage lié aux pertes fiscales inutilisées pouvant étre reportées ultérieurement afin de réduire I'imp6t
sur le résultat des prochains exercices. Cette évaluation exige que la Société formule des jugements significatifs sur la possibilité, ou non, qu'il soit probable que les actifs
d'impdt sur le revenu différé soient recouvrés a partir du résultat imposable futur et, par conséquent, qu'ils puissent étre constatés dans les états financiers consolidés de la
Société. La Société s'appuie, entre autres, sur son expérience passée pour appliquer son jugement.

Lorsque les montants sont déterminés de fagon définitive, ils peuvent donner lieu & des ajustements aux actifs et aux passifs d'impot exigible et différé.

v) Avantages du personnel

Les colts des régimes de retraite a prestations définies et I'actif (passif) au titre de prestations définies sont évalués au moyen de méthodes actuarielles. Les évaluations
actuarielles sont fondées sur des hypotheses telles que les taux d'actualisation, les taux de rendement prévu des actifs, les taux de croissance de la rémunération et les
taux de mortalité. En raison de la nature a long terme de ces obligations, ces estimations sont soumises a une incertitude importante. La direction revoit annuellement ces
hypothéses, et I'incidence de cette révision est comptabilisée a I'état de la situation financiere et au résultat global au cours de la période a laquelle ces estimations sont
révisées, le cas échéant.
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2 PRINCIPALES METHODES COMPTABLES (SUITE)

La préparation des états financiers conformément aux IFRS exige également que la direction exerce des jugements, autres que ceux ayant trait a des estimations, a 'égard de
I'application des méthodes comptables de la Société. Les éléments pour lesquels des jugements importants sont exercés sont :

vi) Dépréciation d'actifs non financiers

Le goodwill acquis dans le cadre d'un regroupement d'entreprises est alloué, a compter de la date d'acquisition, aux groupes d’'UGT qui bénéficieront des synergies du
regroupement. Dans le cadre de ce processus, la Société doit exercer son jugement en se basant sur les objectifs visés par le regroupement d'entreprises et sur la fagon
dont sont gérées ses activités. L'application d'un jugement différent pourrait entrainer un résultat différent dans le cadre du test de dépréciation annuel des actifs non financiers.

La Sociéteé fait également appel a son jugement pour évaluer si un test de dépréciation doit étre effectué en raison de la présence d'indicateurs de dépréciation potentielle.
Dans I'application de son jugement, la Société s'appuie principalement sur sa connaissance de ses activités et du contexte économique.

vii) Conversion de monnaies étrangeres
Dans le cadre de la détermination de la monnaie fonctionnelle de ses filiales a I'étranger, la Société doit évaluer différents facteurs tels que la monnaie qui influence les prix
de vente et les codts, le contexte économique et le degré d'autonomie de la filiale. Suivant I'évaluation des différents facteurs, lorsque la monnaie fonctionnelle est difficile
a déterminer, la Société a recours a son jugement pour déterminer la monnaie fonctionnelle qui représente le plus fidelement les effets économiques des transactions,
événements et conditions sous-jacents.

viii) Actifs disponibles a la vente et activités abandonnées

La Société exerce son jugement pour déterminer si un actif ou un groupe destiné a étre cédé est disponible en vue de la vente immédiate dans son état actuel et si sa vente
est hautement probable, auquel cas il doit étre classé comme détenu en vue de la vente a la date de cloture. La Société exerce également son jugement pour déterminer
si une composante de la Société qui a été cédée ou qui est classée comme étant détenue en vue de la vente respecte les critéres de classement a titre d’activité abandonnée.
Le principal point relativement auquel la direction exerce un jugement a cet égard consiste a déterminer si la composante représente une ligne d'activité ou une région
géographique principale et distincte.

Normes comptables nouvelles ou modifiées adoptées

a) Clarification des méthodes d'amortissement acceptables

En mai 2014, I'ASB a publié des modifications a I'|AS 16 « Immobilisations corporelles », et a I'|AS 38 « Immobilisations incorporelles ». Les modifications apportées a I'lAS
16 mentionnent explicitement que les modes d’amortissement fondés sur les produits ne peuvent pas étre utilisés pour les immobilisations corporelles; la raison étant que ces
modes d'amortissement reflétent des facteurs autres que la consommation des avantages économiques représentatifs de I'actif. Les modifications a I'|AS 38 introduisent une
présomption réfutable selon laquelle I'utilisation de modes d’amortissement fondés sur les produits est inappropriée dans le cas des immobilisations incorporelles . Cette
présomption ne pourrait étre écartée que lorsque les produits et la consommation des avantages économiques de I'immobilisation incorporelle présentent une « corrélation
élevée », ou lorsque I'immobilisation incorporelle est exprimée comme une mesure des produits. La Société a adopté ces modifications le 1er novembre 2016, mais n'a pas
modifié sa méthode d’amortissement pour les colits de prépublication d’ouvrages et les titres d’ouvrages pédagogiques en se prévalant de I'exemption possible pour ce type
d'actifs appliqué a nos activités d'édition. L'adoption de ces modifications n'a pas eu d'incidence importante sur les états financiers consolidés de la Société.

Normes comptables nouvelles ou modifiées non encore adoptées

a) Instruments financiers
En juillet 2014, IASB a publié I'FRS 9 « Instruments financiers ». L'lFRS 9 vise le remplacement d'IAS 39 « Instruments financiers : comptabilisation et évaluation » et IFRIC 9
« Réexamen des dérivés incorporés ».

L'IASB a mené a terme son projet de remplacement par étapes d'lAS 39. L'IFRS 9 prévoit une approche unique pour le classement et I'évalulation des instruments financiers
fondée sur les caractéristiques des flux de trésorerie et le modéle économique dans lequel I'actif est détenu. Cette approche unique axée sur des principes remplace les
exigences actuelles fondées sur des regles et donne lieu a un modéle de dépréciation unique pour tous les instruments financiers. L'IlFRS 9 modifie également le modele de
comptabilité de couverture afin de tenir compte des pratiques en matiere de gestion des risques d'une entité. L'IFRS 9 s'appliquera a la Société pour son exercice ouvert a
compter du 29 octobre 2018, et son application anticipée est permise. L'ampleur de l'incidence de I'adoption de cette norme sur les états financiers consolidés de la Société
est en cours de détermination par la Société.

b) Produits des activités ordinaires tirés de contrats avec des clients
Enmai 2014, I"ASB a publié I'"FRS 15 « Produits des activités ordinaires tirés de contrats avec des clients ». L'IFRS 15 remplacera I'|AS 11 « Contrats de construction », I'1AS 18
« Produits des activités ordinaires », et les interprétations connexes.

Selon le principe de base d'IFRS 15, une entité doit comptabiliser les produits des activités ordinaires de maniere a montrer quand les biens ou services promis aux clients sont

fournis, et a quel montant de contrepartie I'entité s'attend a avoir droit en échange de ces biens ou services. Plus particulierement, la norme propose un modéle unique en cing
étapes pour décrire le transfert des biens et services promis aux clients.
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2 PRINCIPALES METHODES COMPTABLES (SUITE)

Selon IFRS 15, une entité comptabilise les produits des activités ordinaires lorsqu’une obligation de prestation est remplie (ou @ mesure qu'elle est remplie), c’est-a-dire
lorsque le contrdle des biens ou des services sous-jacents visés par cette obligation de prestation est transféré au client. IFRS 15 contient des dispositions beaucoup plus
prescriptives pour traiter de cas spécifiques. De plus, la norme contient des obligations d'information étendues. De nouveaux seuils ont été mis en place relativement aux
estimations et aux jugements, ce qui pourrait avoir une incidence sur le montant des produits comptabilisés et/ou sur le moment de leur comptabilisation.

L'IFRS 15 s'appliquera a la Société pour son exercice ouvert a compter du 29 octobre 2018, et son application anticipée est permise.

L'analyse de cette norme requiert que la Société recueille des données historiques sur I'ensemble de ses contrats. Par conséquent, la Société consacrera au cours des
prochains mois le temps et les efforts qui seront nécessaires a I'élaboration et a la mise en ceuvre des méthodes, des estimations, des jugements et des processus
comptables (y compris les besoins supplémentaires au chapitre des systémes de technologies de I'information) et qui devront étre en place pour assurer la conformité a
cette norme.

La Société procéde actuellement a une évaluation détaillée de I'incidence que cette norme et ses modifications auront sur les états financiers consolidés de la Société.

c) Contrats de location
En janvier 2016, IASB a publié I''FRS 16 « Contrats de location ». L'IFRS 16 remplacera I'IAS 17 « Contrats de location » et IlFRIC 4 « Déterminer si un accord contient un
contrat de location ».

L'IFRS 16 présente les principes liés a la comptabilisation, a 'évaluation, a la présentation et aux informations a fournir pour les contrats de location applicables aux deux parties
aun contrat, le preneur et le bailleur. La norme entraine la comptabilisation de la plupart des contrats de location a I'état de la situation financiére des preneurs selon un modele
de comptabilisation unique, et élimine la distinction qui existait entre les contrats de location-financement et les contrats de location simple. Les seules exceptions a cette norme
visent les contrats de location de moins de un an et ceux dont la valeur de I'actif sous-jacent est faible. La comptabilisation se traduira par une majoration de I'état de la situation
financiére résultant de la comptabilisation d’un actif lié au droit d'utilisation et d’'un passif compensatoire qui représente I'obligation d’effectuer des paiements locatifs. Pour les
bailleurs, la comptabilisation demeure essentiellement la méme. L'IFRS 16 s'appliquera a la Société pour son exercice ouvert a compter du 28 octobre 2019, et son application
anticipée est permise. L'ampleur de l'incidence de I'adoption de cette norme sur les états financiers consolidés de la Société n'a pas encore été déterminée.

d) Tableau des flux de trésorerie

En janvier 2016, I'ASB a publié des modifications a I'1AS 7 « Tableau des flux de trésorerie » qui imposeront de fournir des informations spécifiques permettant aux utilisateurs
des états financiers d'évaluer les variations des passifs issus des activités de financement. Ces modifications s'appliqueront a la Société pour son exercice ouvert a compter
du 30 octobre 2017, et leur application anticipée est permise. L'adoption de ces modifications ne devrait pas avoir une incidence importante sur les états financiers consolidés
de la Société.

e) Classement et évaluation des transactions dont le paiement est fondé sur des actions

En juin 2016, I'ASB a publié « Classement et évaluation des transactions dont le paiement est fondé sur des actions », qui vient modifier I'FRS 2, « Paiement fondé sur des
actions », et précise comment comptabiliser certains types de transactions dont le paiement est fondé sur des actions, comme l'incidence des conditions d’acquisition de droits
et des conditions accessoires a 'acquisition de droits sur 'évaluation des paiements fondés sur des actions qui sont réglés en trésorerie. Ces modifications s'appliqueront a la
Société pour son exercice ouvert a compter du 29 octobre 2018, et elles s'appliquent aux attributions effectuées a partir de cette date ainsi qu'aux attributions pour lesquelles
les droits n'ont pas été acquis ou aux attributions pour lesquelles les droits ont été acquis mais qui n'ont pas été exercées a cette date. Ces modifications doivent étre appliquées
de fagon prospective, et I'adoption rétrospective est permise. L'ampleur de l'incidence de I'adoption de ces modifications sur les états financiers consolidés de la Société n'a
pas encore été déterminée.
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3 INFORMATION SECTORIELLE

Les secteurs opérationnels ont été déterminés et regroupés par la direction en deux secteurs distincts, en fonction du type d'activité, c'est-a-dire les activités manufacturiéres
et d'édition. Le secteur de I'impression et de I'emballage comprend les activités manufacturiéres de la Société et tire ses revenus des activités d'impression de circulaires
destinées a la vente au détail, de magazines, de journaux, de livres en couleur, de produits marketing personnalisés et de masse, des services de prémédia et de distribution
géociblés de porte en porte et de la production de solutions d'emballages souples au Canada et aux Etats-Unis. Le secteur des médias tire ses revenus des produits d'édition
imprimés et numériques, en francais et en anglais, qui se déclinent comme suit : journaux, livres éducationnels et publications spécialisées pour les professionnels. Les ventes
inter-sectorielles de la Société sont comptabilisées aux prix de transfert convenus, lesquels se rapprochent de la juste valeur. Les opérations autres que les ventes sont
comptabilisées a la valeur comptable.

Les tableaux suivants présentent les différentes composantes sectorielles des états consolidés du résultat :

Siege social
Secteur de et éliminations
limpressionet  Secteur des inter- Résultats
Pour I'exercice clos le 29 octobre 2017 de I'emballage médias sectorielles consolidés
Revenus 18092 $ 2323 $ (34,3) $ 2007,2 $
Charges opérationnelles 1402,7 211,6 (3,8) 1610,5
Résultat opérationnel avant amortissement ajusté (') 406,5 20,7 (30,5) 396,7
Frais de restructuration et autres co(its (gains) 47 (18,3) — (13,6)
Dépréciation d'actifs 0,1 4,8 — 4,9
Résultat opérationnel avant amortissement 401,7 34,2 (30,5) 405,4
Amortissement 89,1 7,3 7,0 103,4
Résultat opérationnel 3126 § 26,9 $ (37,5) $ 302,0 $
Résultat opérationnel ajusté (" 3174 § 134 § (37,5) $ 2933 $
Acquisitions d'actifs non courants @ 322 § 11,0 § 52§ 484 $
Siege social
Secteur de et éliminations
limpressionet  Secteur des inter- Résultats
Pour I'exercice clos le 31 octobre 2016 de I'emballage médias sectorielles consolidés
Revenus 17546 $ 3123 § 474) $ 20195 §
Charges opérationnelles 1362,8 296,3 (29,7) 1629,4
Résultat opérationnel avant amortissement ajusté () 391,8 16,0 (17,7) 3901
Frais de restructuration et autres codts (gains) 51 14,9 (3,0 17,0
Dépréciation d'actifs 1,8 51,2 0,6 53,6
Résultat opérationnel avant amortissement 384,9 (50,1) (15,3) 319,5
Amortissement 88,3 10,9 7,5 106,7
Résultat opérationnel 2966 $ (61,0) § (22,8) $ 2128 §
Résultat opérationnel ajusté 3035 § 51°$ (25,2) $ 2834 $
Acquisitions d'actifs non courants ) 570 $ 171§ 41 8 782 $

() Les dirigeants de la Société utilisent principalement le résultat opérationnel ajusté pour prendre des décisions et évaluer la performance des secteurs. Le résultat opérationnel
avant amortissement ajusté et le résultat opérationnel ajusté excluent les frais de restructuration et autres colts (gains), et les dépréciations d'actifs.

(@) Ces montants incluent les immobilisations incorporelles générées en interne, les acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles, excluant celles acquises dans le
cadre de regroupements d'entreprises, qu'elles soient payées ou non.

70 TCTRANSCONTINENTAL Rapport annuel 2017



NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

Exercices clos le 29 octobre 2017 et le 31 octobre 2016
(en millions de dollars canadiens, sauf indication contraire et les données par action)

3 INFORMATION SECTORIELLE (SUITE)

Les revenus de la Société par principaux produits et services pour les exercices clos le :

29 octobre 31 octobre
2017 2016
Produits d'impression et d'emballage 15733 $ 15036 $
Produits d'édition et de contenu 291,7 348,3
Autres produits et services 142,2 167,6
2007,2 $ 20195 $
Le total de I'actif sectoriel de la Société se présente comme suit :
Au Au
29 octobre 31 octobre
2017 2016
Secteur de l'impression et de 'emballage 16884 $ 17759 $
Secteur des médias 286,4 209,9
Siege social et éliminations intersectorielles (! 161,9 76,4
2136,7 § 20622 $

() Cette rubrique comprend principalement la trésorerie, les impdts sur le résultat a recevoir, les immobilisations corporelles et incorporelles, les imp6ts différés et I'actif au titre

des régimes a prestations définies non alloués aux secteurs.

Les différentes composantes sectorielles géographiques des états consolidés du résultat et des états consolidés de la situation financiére pour les exercices clos le :

29 octobre 31 octobre
Secteurs géographiques 2017 2016
Revenus
Canada
Intérieurs 15619 § 16015 $
Exportations 101,9 123,6
Etats-Unis 3434 294.4
2007,2 § 20195 $
Au Au
29 octobre 31 octobre
2017 2016
Actifs non courants (1)
Canada 7944 $ 862,7 $
Etats Unis 4232 460,6
12176 $ 13233 $

() Ces montants incluent les immobilisations corporelles, les immobilisations incorporelles, le goodwill et les autres éléments d'actif non courants, et excluent les instruments

financiers dérivés, les impdts différés, I'actif au titre des régimes a prestations définies et les placements dans des coentreprises.
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4 REGROUPEMENTS ET CESSIONS D'ENTREPRISES
Transactions de I'exercice clos le 29 octobre 2017
Regroupements d'entreprises

* Conseils et Services Financiers

Le 1er décembre 2016, la Société a acquis I'ensemble des marques spécialisées des groupes Conseillers et Services financiers de Rogers Média inc. ("Conseillers et
Services financiers "), pour une contrepartie totale de 3,9 millions de dollars payée en especes. Au cours de I'exercice clos le 29 octobre 2017, la Société a procédé a
I'évaluation finale de la juste valeur des actifs acquis et des passifs pris en charge liés a ce regroupement. Les actifs acquis se composent principalement d'immobilisation
incorporelles de 3,7 millions de dollars et d'un goodwill de 0,8 million, contrebalancés par des passifs pris en charge d'un montant non significatif. Cette acquisition s'inscrit
dans la stratégie de la Société de faire croitre son offre de produits et services spécialisés dans le Secteur des médias, en renforgant son portefeuille actuel de marques
spécialisées. L'état consolidé du résultat de la Société pour I'exercice clos le 29 octobre 2017 comprend les résultats opérationnels de Conseillers et Services financiers
depuis la date d'acquisition. Si Conseillers et Services financiers avaient été acquis en date du 1e" novembre 2016, I'état consolidé du résultat de la Société n'aurait pas
été modifié significativement.

o Autres regroupements
Au cours de I'exercice clos le 29 octobre 2017, des montants de 7,8 millions de dollars et 4,6 millions ont été payés relativement a des contreparties conditionnelles liées
a des acquisitions réalisées en 2016 et en 2015, respectivement, et un montant de 0,4 million a été encaissé relativement a une acquisition réalisée en 2016. De plus, la
Société a procédé al'évaluation finale de la juste valeur des actifs acquis et des passifs pris en charge de Flexstar Packaging inc., acquis le 14 octobre 2016. Les changements
apportés a la juste valeur des actifs acquis et des passifs pris en charge sont négligeables.

Cessions d'entreprises

 Actifs médias Atlantique
Le 12 avril 2017, la Société a disposé de ses actifs médias dans les provinces de I'Atlantique en échange d'une contrepartie en espéces et d'une contrepartie a recevoir.
La transaction inclut 28 marques et propriétés Web s'y rattachant, quatre usines d'impression liées au secteur des médias, des activités d'impression commerciale dans
la province de Terre-Neuve-et-Labrador et des activités de distribution dans les provinces de I'Atlantique. Au cours de I'exercice clos le 29 octobre 2017, la Société a procédé
au paiement final de la clause d'ajustement du fonds de roulement.

* Journaux locaux et régionaux du Québec et de I'Ontario
Au cours de I'exercice clos le 29 octobre 2017, la Société a procédé a la vente de 11 groupes de journaux locaux et régionaux dans la province du Québec, représentant
un total de 22 journaux et propriétés Web s'y rattachant, dans le cadre du plan de cession des journaux locaux et régionaux du Québec et de I'Ontario tel qu'annoncé le
18 avril 2017, en échange de contreparties en espéces, et pour certains, de contreparties a recevoir.

Les actifs médias dans les provinces de 'Atlantique et les journaux locaux et régionaux dans la province du Québec ne représentaient pas une ligne d’activité ou une région
géographique principale et distincte tel que défini par les IFRS. Ainsi, la vente de ces journaux n'a pas été classée en tant qu'activité abandonnée au cours de I'exercice
clos le 29 octobre 2017.

Transactions de I'exercice clos le 31 octobre 2016
Regroupements d'entreprises

* Robbie Manufacturing
Le 30juin 2016, la Société avait acquis la totalité des actions de Robbie Manufacturing, un fournisseur d'emballages souples situé a Lenexa, au Kansas, pour une contrepartie
totale de 34,1 millions de dollars américains (44,3 millions de dollars). Ce montant incluait une contrepartie conditionnelle en espéces a payer de 6,0 millions de dollars
américains (7,8 millions de dollars) au cours de I'exercice suivant, suivant I'atteinte de seuils de performance financiére préétablis. La Société avait procédé a I'évaluation
finale de la juste valeur des actifs acquis et des passifs pris en charge de Robbie Manufacturing au cours de I'exercice clos le 31 octobre 2016.

* Flexstar Packaging
Le 14 octobre 2016, la Société avait acquis la totalité des actions de Flexstar Packaging inc., un fournisseur d'emballages souples situé a Richmond en Colombie-Britannique,
pour une contrepartie totale de 40,9 millions de dollars, sujet a ajustements et incluant une contrepartie conditionnelle de 1,0 million en espéces a payer au cours de
I'exercice suivant, suivant I'atteinte de seuils de performance financiere préétablis.

Ces acquisitions ont permis a la Société de poursuivre son développement dans l'industrie de I'emballage souple.
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4 REGROUPEMENTS ET CESSIONS D'ENTREPRISES (SUITE)
Transactions de I'exercice clos le 31 octobre 2016 (suite)

L'état consolidé du résultat de la Société pour I'exercice clos le 31 octobre 2016 comprenait les résultats opérationnels de Robbie Manufacturing et de Flexstar Packaging
depuis leur date d'acquisition respective, soit des revenus supplémentaires de 22,5 millions de dollars, un résultat opérationnel avant amortissement de 2,1 millions, incluant
les ajustements liés a la comptabilisation de ces acquisitions et excluant des colts de transactions de 0,8 million. La juste valeur des créances acquises de 10,4 millions
de dollars, dont un montant de 0,1 million considéré irrécouvrable a la date d'acquisition, était incluse dans les actifs courants dans la comptabilisation de ces regroupements
d'entreprises au 31 octobre 2016. Si la Société avait acquis ces entreprises le 1¢" novembre 2015, les résultats opérationnels de celle-ci auraient été comme suit : des
revenus supplémentaires de 76,5 millions de dollars et un résultat opérationnel avant amortissement supplémentaire de 10,4 millions, excluant des colits de transactions
de 0,8 million.

¢ Ultra Flex Packaging

Au cours de I'exercice clos le 31 octobre 2016, la Société avait procédé a I'évaluation finale de la juste valeur des actifs acquis et des passifs pris en charge de Ultra Flex
Packaging, acquis le 30 septembre 2015. La contrepartie totale en espéeces payée, compte tenu de I'ajustement de la contrepartie payée de 2,2 millions de dollars en 2016,
correspondait a 86,5 millions de dollars américains (115,2 millions de dollars). Ce montant incluait une contrepartie conditionnelle de 8,5 millions de dollars américains
(11,4 millions de dollars) a payer aux premier et deuxiéme anniversaires de la date de la transaction, suivant I'atteinte de seuils de revenus préétablis. Au cours du méme
exercice, la Société avait révisé ses prévisions de revenus et réévalué la juste valeur de la contrepartie conditionnelle a payer. Par conséquent, un ajustement favorable
avait été enregistré, soit un montant de 4,0 millions de dollars américains (5,1 millions de dollars) dans les frais de restructuration et autres colits (gains) (note 6 « Frais de
restructuration et autres colits (gains) »).

* Redux Media
Le 17 mai 2012, la Société avait acquis 60 % des actions de Redux Media, un réseau de publicité numérique. La Société avait comptabilisé ce regroupement d'entreprises
selon la méthode de I'acquisition anticipée, comme si les actions avaient été acquises a 100 %, en vertu de I'existence d'une option d'achat par 'acquéreur et de vente par
le vendeur, trois ans suivant la date d'acquisition. Les actifs acquis et les passifs pris en charge a la date d'acquisition avaient été consolidés, ainsi que 100 % des résultats
a compter de cette date. Au cours de I'exercice clos le 31 octobre 2016, la Société avait exercé son option d'achat du 40 % restant des actions de Redux Media pour une
contrepartie totale en espéces de 7,7 millions de dollars, qui était incluse dans les passifs et qui avait été déboursée le 6 avril 2016.

Le tableau suivant présente un sommaire de la juste valeur des actifs acquis et des passifs pris en charge a la date d'acquisition, de méme que les ajustements a un
regroupement d'entreprises de I'exercice précédent effectués au cours de I'exercice clos le :

29 octobre 31 octobre
2017 2016
Actifs acquis
Actifs courants 03 § 231 %
Immobilisations corporelles (0,6) 29,7
Immobilisations incorporelles 3,7 27,6
Goodwill (valeur fiscale nulle) 1,2 48,9
4.6 129,3
Passifs pris en charge
Passifs courants 0,7 8,5
Dette a long terme (inclut la portion courante) () — 20,6
Impédts différés 0,2 12,7
Autres éléments du passif 0,2 0,1
1,1 419
35 $ 874 $
Contrepartie totale
Trésorerie déboursée (3,5 $ 786 $
Contrepartie conditionnelle a payer a court terme — 8,8
(3,5 $ 874 §$

(' Au 31 octobre 2016, la dette a long terme de 20,6 millions de dollars avait été remboursée par la Société.
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5 CHARGES OPERATIONNELLES

Les charges opérationnelles par principales rubriques se détaillent comme suit pour les exercices clos le :

29 octobre 31 octobre

2017 2016
Colits liés au personnel 592,0 $ 628,3 $
Chaine d'approvisionnement et logistique () 890,3 885,2
Autres biens et services @) 128,2 115,9

1610,5 § 16294 §

() Le poste « Chaine d'approvisionnement et logistique » comprend principalement les colits de production et de distribution liés aux fournisseurs externes.

(2 Le poste « Autres biens et services » comprend principalement les colts de promotion, de publicité et de télécommunications, les fournitures de bureau, les frais liés a
l'immobilier ainsi que les honoraires professionnels. Les contrats de location simple comptabilisés au cours de I'exercice clos le 29 octobre 2017 se sont élevés a 23,2 millions

de dollars (23,8 millions pour I'exercice clos le 31 octobre 2016). Les revenus de location et de sous-location comptabilisés au cours de I'exercice clos le 29 octobre 2017 se
sont élevés a 4,5 millions de dollars (4,4 millions pour I'exercice clos le 31 octobre 2016).

Le codt des marchandises vendues constaté dans les charges opérationnelles pour I'exercice clos le 29 octobre 2017 a été de 1 085,6 millions de dollars (1 122,9 millions pour

I'exercice clos le 31 octobre 2016). Un montant de 1,1 million de dollars a été comptabilisé a titre de charge pour désuétude des stocks pour I'exercice clos le 29 octobre 2017
(2,0 millions pour I'exercice clos le 31 octobre 2016).

6 FRAIS DE RESTRUCTURATION ET AUTRES COUTS (GAINS)

Les frais de restructuration et autres codts (gains) par principales rubriques se détaillent comme suit pour les exercices clos le :

29 octobre 31 octobre

2017 2016
Réduction d'effectifs 132 § 249 $
Autres revenus liés a des restructurations (1) (22,1) (0,3)
Gains nets sur la vente d'immeubles (3,8) (1,2)
Contrats déficitaires 0,6 (0,1)
Codts d'acquisition d'entreprises @ 0,5 0,5
Modification des régimes de retraite a prestations définies (note 27) — (1,2)
Autres revenus ©) (2,0) (5,6)
(13,6) $ 17,0 §

() Les autres revenus liés a des restructurations en 2017 comprennent principalement les gains nets sur la vente de journaux locaux et régionaux dans la province du Québec
et des actifs des provinces de I'Atlantique (note 4).

(@) Les colts d'acquisition d'entreprises comprennent les colts de transaction, principalement des frais juridiques et autres honoraires professionnels, pour des regroupements
d'entreprises potentiels ou réalisés.

() Les autres revenus représentent principalement I'effet de la réévaluation de contreparties conditionnelles a payer dans le cadre de regroupements d'entreprises (note 4).
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7 DEPRECIATION D'ACTIFS

La dépréciation d'actifs par principales rubriques se détaille comme suit pour les exercices clos le :

29 octobre 31 octobre

2017 2016
Immobilisations corporelles 12§ 24§
Immobilisations incorporelles 3,7 50,0
Goodwill — 12
49 § 53,6 $

Immobilisations corporelles
Au cours des exercices clos le 29 octobre 2017 et le 31 octobre 2016, la Société a enregistré des charges de dépréciation des immobilisations corporelles de 1,2 million de
dollars et 2,4 millions, respectivement, principalement attribuable a du matériel de production qui n'était plus utilisé.

Immobilisations incorporelles

Au cours de I'exercice clos le 29 octobre 2017, la Société a procédé au test annuel de dépréciation des immobilisations incorporelles ayant une durée d'utilité indéterminée, qui
sont composées des noms commerciaux acquis dans le cadre de regroupements d'entreprises d'édition de journaux et de livres. La Société a conclu que les valeurs recouvrables
des UGT soumises au test étaient supérieures a leur valeur comptable. Par conséquent, aucune charge de dépréciation n'a été enregistrée au cours de I'exercice pour les
immobilisations incorporelles ayant une durée d'utilité indéterminée. Au cours du méme exercice, la Société a enregistré une charge de dépréciation des immobilisations
incorporelles de 3,7 millions de dollars, principalement attribuable a des coits liés a des projets en technologie dans le secteur des médias a la suite de la vente des actifs
médias dans les provinces de I'Atlantique et des journaux locaux et régionaux dans la province du Québec (note 4).

Au cours de l'exercice clos le 31 octobre 2016, la Société avait enregistré une charge de dépréciation des immobilisations incorporelles a durée d'utilité indéterminée de
40,2 millions de dollars en raison d'une baisse de la profitabilité, relativement a des noms commerciaux de certaines UGT du Groupe des solutions aux communautés locales
du secteur des médias. La Société avait également enregistré une charge de dépréciation des relations d'affaires de 8,8 millions de dollars, principalement attribuable aux
journaux hebdomadaires au Québec, et une charge de dépréciation des colits liés a des projets en technologie de 1,0 million dans le méme secteur. Ces charges de dépréciation
n'avaient pas eu d'incidence sur les activités de la Société, sur la trésorerie et sur le respect des clauses restrictives sur les dettes.

Goodwill
Au cours de I'exercice clos le 29 octobre 2017, la Société a procédé au test annuel de dépréciation du goodwill. La Société a conclu que les valeurs recouvrables des groupes
d'UGT soumis au test étaient supérieures a leur valeur comptable. Par conséquent, aucune charge de dépréciation n'a été enregistrée au cours de I'exercice.

Au cours de I'exercice clos le 31 octobre 2016, la Société avait enregistré une charge de dépréciation du goodwill de 1,2 million de dollars dans le groupe d'UGT du Groupe
des solutions numériques du secteur des médias, en raison d'une diminution des activités. Cette charge de dépréciation n'avait pas eu d'incidence sur les activités de la Société,
sur la trésorerie et sur le respect des clauses restrictives sur les dettes.

Tests de dépréciation

Au 29 octobre 2017, la Société a procédé aux tests de dépréciation annuels du goodwill et des immobilisations incorporelles ayant une durée d'utilité indéterminée, conformément
au paragraphe n) de la note 2 « Principales méthodes comptables ». Les valeurs recouvrables des UGT établies pour les fins du test de dépréciation des immobilisations
incorporelles ayant une durée d'utilité indéterminée ont été déterminées sur la base de la valeur d'utilité. Les valeurs recouvrables des groupes d'UGT établies pour les fins du
test de dépréciation du goodwill ont été déterminées selon la valeur la plus élevée entre la juste valeur diminuée des codts de sortie et la valeur d'utilité.

La juste valeur diminuée des colits de sortie est établie & I'aide de multiples de capitalisation appliqués aux prévisions budgétaires pour I'exercice 2018, qui proviennent de
sociétés comparables et dont les activités sont similaires a I'UGT ou au groupe d'UGT concerné. Ces données sont observées sur le marché.

La valeur d'utilité est établie en actualisant les flux de trésorerie futurs prévus, qui proviennent de prévisions financiéres sur trois ans approuvées par la direction. Les prévisions
financiéres sont fondées sur I'expérience passée et reflétent les attentes de la direction quant aux résultats opérationnels et aux dépenses d’investissement, en tenant compte
de la stratégie d'entreprise et des tendances économiques et spécifiques du secteur d'activité et du marché. La direction établit ses prévisions en se basant, entre autres, sur
les revenus publicitaires, les codts d'impression et les hausses salariales. Au-dela de la période de trois ans, les flux de trésorerie font I'objet d'extrapolations selon des taux
de croissance ou de décroissance perpétuels estimatifs, qui ne sont pas supérieurs a ceux prévus pour les marchés spécifiques dans lesquels les groupes d'UGT exercent
leurs activités.

Les taux d'actualisation utilisés par la Société se situent entre 9,57 % et 11,25 % (les taux d’actualisation avantimpdts se situent entre 12,87 % et 15,77 %). Le taux d'actualisation
représente le colt moyen pondéré du capital (« CMPC ») de sociétés comparables et dont les activités sont similaires a celles de 'UGT ou du groupe d'UGT concerné. Le
CMPC est une estimation du taux de rendement unifié que les détenteurs de titres de capitaux propres et de titres de créances exigent de dégager sur leurs investissements,
et reflete I'évaluation du marché actuel, la valeur temporelle de I'argent et le risque spécifique applicable a 'UGT ou au groupe d'UGT concerné.
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7 DEPRECIATION DACTIFS (SUITE)

Les hypotheses utilisées par la Société dans le modéle d'actualisation des flux de trésorerie futurs prévus sont classées au niveau 3 dans la hiérarchie des justes valeurs, ce
qui signifie qu'elles ne sont pas fondées sur des données de marché observables. La Société a effectué une analyse de sensibilité du taux d'actualisation et du taux de
croissance ou de décroissance perpétuel dans le cadre de I'évaluation des valeurs recouvrables des UGT ou groupes d'UGT soumis aux tests de dépréciation. Les résultats
de l'analyse de sensibilit¢ démontrent qu'une augmentation de 1 % du taux d'actualisation ou de décroissance perpétuelle, ou une baisse de 1 % du taux de croissance
perpétuelle, ne changerait pas significativement les résultats des tests.

Le tableau suivant présente les principaux groupes d'UGT soumis au test de dépréciation du goodwill, la méthode avec laquelle la valeur recouvrable a été établie et les
hypothéses clés utilisées :

Valeur
comptable Base

du goodwill  d'établissement Taux de Taux de

au 29 octobre de la valeur Multiple de croissance d'actualisation

2017 recouvrable capitalisation perpétuelle avant impbts

Secteur de I'impression et de 'emballage

Groupe des journaux et du détail 2115 §  Juste valeur 5,5x s.0. s.0.
Groupe des emballages souples 182,5 Valeur d'utilité S.0. 30 % 12,87 %

Groupe des magazines, des livres et des catalogues 65,4 Juste valeur 5,0x S.0. S.0.

Le calcul de la juste valeur 2016 du Groupe des journaux et du détail, du Groupe des magazines, des livres et des catalogues et des UGT liées aux noms commerciaux acquis
dans le cadre de regroupements d'entreprises d'édition de livres, qui représente le calcul le plus récent de la juste valeur, a été utilisé pour les tests de dépréciation du goodwill
et des immobilisations incorporelles ayant une durée d'utilité indéterminée au 29 octobre 2017, les critéres décrits a la note 2 n) aux états financiers consolidés étant satisfaits.

8 AMORTISSEMENT

L'amortissement par principales rubriques se détaille comme suit pour les exercices clos le :

29 octobre 31 octobre

2017 2016
Immobilisations corporelles 71 $ 797 %
Immobilisations incorporelles 26,3 27,0
103,4 106,7
Immobilisations incorporelles et autres éléments d'actif, constatés dans les postes de revenus et charges opérationnelles 244 26,0
127,8 $ 1327 §
9 FRAIS FINANCIERS NETS
Les frais financiers nets par principales rubriques se détaillent comme suit pour les exercices clos le :
29 octobre 31 octobre
2017 2016 ()
Frais financiers de la dette & long terme 175 $ 177 $
Intéréts nets sur l'actif et le passif au titre des régimes a prestations définies (note 27) 1,7 —
Intéréts sur les lettres de crédit liées aux régimes a prestations définies (note 18) 0,2 0,1
Autres revenus (1,1) (0,1)
Gains nets de change (0,6) (1,8)
17,7 § 159 §

() Certains chiffres comparatifs ont été reclassés afin de les rendre conformes a la présentation adoptée au cours de I'exercice.
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10 MPOTS SUR LE RESULTAT

Le tableau suivant présente le rapprochement entre les impdts sur le résultat au taux d'imposition statutaire prévu par la loi au Canada et les impéts sur le résultat au taux
d'imposition effectif pour les exercices clos le :

29 octobre 31 octobre
2017 2016

Résultat avant quote-part du résultat net dans des coentreprises et impdts sur le résultat 284,3 $ 1969 $
Taux d'imposition statutaire prévu par la loi au Canada (') 26,82 % 26,90 %
Impdts sur le résultat au taux d'imposition statutaire

76,2 53,0
Effet des écarts des taux d'imposition dans d'autres juridictions 21 (0,4)
Impbts sur les dépenses non déductibles et les revenus non imposables (3,1) 0,1
Variation d'actifs d'impét différé liés a des pertes fiscales ou a des différences temporaires non comptabilisées antérieurement (0,4) —
Autres (1,7) (1,6)
Imp6ts sur le résultat au taux d'imposition effectif 731§ 511 $
Impdts sur le résultat avant les éléments suivants : 73,7 $ 717 %
Impots sur les frais de restructuration et autres codts (gains) 0,8 (6,6)
Impdts sur la dépréciation d'actifs (1,4) (14,0)
Impdts sur le résultat au taux d'imposition effectif 731§ 511 $

() Le taux d'imposition applicable de la Société correspond aux taux canadiens combinés applicables dans les provinces ot la Société exerce ses activités.

Le tableau suivant présente les composantes de la charge d'imp6ts sur le résultat pour les exercices clos le :

29 octobre 31 octobre

2017 2016
Impdts sur le résultat exigibles
Exercice considéré 494 $ 604 $
Ajustement au titre des exercices antérieurs 0,5 (0,4)
49,9 60,0
Impéts différés
Ajustement au titre des exercices antérieurs (1,4) (1,8)
Création et renversement des différences temporaires 24,4 (7,4)
Variation d'actifs d'impdt différé liés a des pertes fiscales ou a des différences temporaires non comptabilisées antérieurement (0,4) —
Incidence des variations des taux d'impot 0,6 0,3
23,2 (8,9)
Total des impdts sur le résultat 731 § 511§
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10 MPOTS SUR LE RESULTAT (SUITE)

Le tableau suivant présente les composantes des actifs et des passifs d'impot différé :

Au 29 octobre 2017 Au 31 octobre 2016

Actif Passif Actif Passif
Immobilisations corporelles — $ 421 $ — 9 459 §
Immobilisations incorporelles et goodwill — 38,0 — 419
Provisions 16,7 — 16,0 —
Revenus reportés 41,9 — 59,3 —
Dette a long terme — 1,9 — 24
Régimes a prestations définies 12,5 — 15,8 —
Report de pertes 105,5 — 124,0 —
Autres 0,3 — 3,0 —

176,9 82,0 218,1 90,2
Compensation des actifs et passifs (37,9) (37,9) (46,8) (46,8)

139,0 $ 441 $ 1713 $ 434 §

Les pertes reportées incluses dans les actifs d'imp6t différé ont une échéance s'étalant de 2018 a 2037.

La variation des actifs et passifs d'imp6t différé au cours de I'exercice clos le 29 octobre 2017 s'établit comme suit :

Comptabilisé
dans les
Solde au Variation du autres Solde au
31 octobre  Comptabilisé coursde  éléments du Regroupements 29 octobre
2016  aux résultats change résultat global d'entreprises 2017
Immobilisations corporelles (45,9) $ 319 — 3 — 3 07 $ (42,1) $
Immobilisations incorporelles et goodwill (41,9) 37 0,4 — (0,2) (38,0)
Provisions 16,0 1,0 (0,1) — 0,2) 16,7
Revenus reportés 59,3 (16,5) (0,9) — — 41,9
Dette a long terme (2,4) 1,5 — (1,0) — (1,9)
Régimes a prestations définies 15,8 (0,9) — (2,4) — 12,5
Report de pertes 124,0 (13,8) (4,7) — — 105,5
Autres 3,0 (1,3) 0,4 (0,9) (0,9) 0,3
1279 $ (23,2) $ (4,9) $ (4,3) $ (0,6) $ 949 $
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10 MPOTS SUR LE RESULTAT (SUITE)

La variation des actifs et passifs d'imp0t différé au cours de I'exercice clos le 31 octobre 2016 s'établit comme suit :

Comptabilisé
dans les
Solde au Variation du autres Solde au
31octobre  Comptabilisé coursde  élémentsdu Regroupements 31 octobre
2015  aux résultats change résultat global d'entreprises 2016
Immobilisations corporelles 43,0) % 0,8 $ — 9 — 9 21)$ (459) $
Immobilisations incorporelles et goodwill (43,4) 13,5 (0,5) — (11,5) (41,9
Provisions 14,7 0,2 — — 1,1 16,0
Revenus reportés 66,6 (8,5) 1,2 — — 59,3
Dette a long terme (6,6) 6,3 — 2,1) — (2,4)
Régimes a prestations définies 38 (1,4) — 13,4 — 15,8
Report de pertes 1254 (3,9) 25 — — 124,0
Provision transitoire des sociétés de personnes (4,4) 44 — — — —
Autres 4,1 (0,9) — — (0,2) 3,0
1172 § 89 § 32 % 11,3 § (12,7) § 1279 §

Au 29 octobre 2017, la Société dispose de pertes en capital de 1,8 million de dollars qui peuvent étre reportées indéfiniment et pour lesquelles les avantages pouvant en découler
n'ont pas été comptabilisés. De plus, la Société dispose de pertes reportées dans certains états des Etats-Unis, et considérant qu'il est improbable qu'un bénéfice imposable
futur suffisant sera disponible pour en utiliser une partie, la Société n'a pas constaté d'actif d'imp6t différé totalisant 15,0 millions de dollars relativement a ces pertes. Les pertes
rattachées a cet actif non constaté expirent entre 2018 et 2035.

Au 29 octobre 2017, aucun passif d'imp6t différé n'a été constaté relativement aux différences temporaires découlant de placements dans des filiales puisque la Société controle
les décisions relativement a la réalisation de ces passifs et qu'il est probable que les différences temporaires ne s'inverseront pas dans un avenir prévisible.

Le gouvernement des Etats-Unis procéde actuellement & une réforme globale de la Iégislation fiscale. Les dispositions législatives définitives sont présentement inconnues
et toute modification de la réglementation fiscale sera intégrée dans nos états financiers consolidés lorsqu’elle sera adoptée.
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11 oesiteurs

Les composantes des débiteurs se détaillent comme suit :

Au Au
29 octobre 31 octobre
2017 2016

Comptes clients
Provisions pour créances douteuses
Autres débiteurs

336,1 § 3671 §
(5.3) (47)
49,8 395

3806 $ 4019 §

12 stocks

Les composantes des stocks se détaillent comme suit :

Au Au
29 octobre 31 octobre
2017 2016
Matiéres premiéres 74 $ 68,7 $
Travaux en cours et produits finis 53,3 59,8
Provision pour désuétude (7,8) (8,9)
116,9 $ 1196 $
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1 3 IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Les tableaux suivants présentent I'évolution des immobilisations corporelles pour les exercices clos le :

Matériel de
production Constructions
loué (contrats en cours et
Améliorations Matériel de de location- Autres dépots sur
29 octobre 2017 Terrains Béatiments locatives production  financement)  équipements  équipements Total
Cout
Solde au début de I'exercice 46,9 $ 2428 $ 475 $ 11974 $ 130 § 1006 $ 30,7 $ 16789 $
Acquisitions — 0,4 0,6 8,0 — 0,9 23,9 33,8
Mises en service — 49 0,9 31,6 — 21 (39,5) —
Regroupements d'entreprises (1
(note 4) — — — (0,5) — — (0,1) (0,6)
Cessions d'entreprises (note 4) (1,4) 9,7 (0,9) (15,3) — (4,3) — (31,6)
Dispositions et élimination du
des actifs entierement amortis (0,5) (7,1) (1,4) (25,1) — (12,1) — (46,2)
Variation du cours de change
et autres (1,2) (2,7) — (6,9) — (0,8) — (11,6)
Solde au 29 octobre 2017 43,8 § 2286 $ 46,7 $ 1189,2 $ 13,0 § 86,4 $ 15,0 $§ 1622,7 $
Cumul de I'amortissement
et des dépréciations
Solde au début de I'exercice —$ (123,9) $ (19,8) $ (870,4) $ (13,0) $ (85,8) $ —$ (1112,9) $
Amortissement — (8,5) (3,9) (58,1) (0,1) (6,5) — (77,1)
Cessions d'entreprises (note 4) — 6,1 0,6 14,5 — 4,0 — 25,2
Dispositions et élimination du
cumul des amortissements
et des dépréciations des actifs
entiérement amortis — 41 1,2 23,1 0,1 1,8 — 40,3
Dépréciations — — — (1,2) — — — (1,2)
Variation du cours de change
et autres — 0,6 — 2,9 — 0,3 — 3,8
Solde au 29 octobre 2017 — § (121,6) $ (21,9) $ (889,2) $ (13,0) $ (76,2) $ — $ (1121,9) $
Valeur comptable nette 438 § 1070 $ 248 $ 300,0 $ — § 10,2 $ 150 $ 500,8 $

(1 Au cours de I'exercice clos le 29 octobre 2017, la Société a procédé a I'évaluation finale de la juste valeur des actifs acquis et des passifs pris en charge de Flexstar

Packaging inc.
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1 3 IMMOBILISATIONS CORPORELLES (SUITE)

Matériel de
production Constructions
loué (contrats en cours et
Améliorations Matériel de de location- Autres dépots sur
31 octobre 2016 Terrains Batiments locatives production  financement)  équipements  équipements Total
Cout
Solde au début de I'exercice 465 $ 2495 § 488 $ 11721 § 121°$ 121§ 2713 $ 16684 $
Acquisitions — 25 1,0 13,6 — 22 38,0 57,3
Mises en service — 2,8 3,0 25,0 — 3,6 (34,4) —
Regroupements d'entreprises
(note 4) 0,4 52 04 22,3 — 1,3 0,1 29,7
Cessions d'entreprises (note 4) 0,1) (1,3) (1,8) (10,0) — (2,4) — (15,6)
Dispositions et élimination du
des actifs entierement amortis (0,5) (17,8) (4,0) (29,9) 0,9 (14,6) — (65,9)
Variation du cours de change
et autres 0,6 1,9 0,1 4,3 — (1,6) (0,3) 5,0
Solde au 31 octobre 2016 46,9 $ 242,8 $ 475 § 11974 $ 13,0 $ 100,6 $ 30,7 § 16789 §
Cumul de I'amortissement
et des dépréciations
Solde au début de I'exercice - (128,1) $ (20,8) $ (845,9) $ (11,7 % (94,4) § - (1100,9) $
Amortissement — (9,0) (3,9) (57,9) (0,4) (8,5) — (79,7)
Cessions d'entreprises (note 4) — 0,8 1,4 9,3 — 24 — 13,9
Dispositions et élimination du
cumul des amortissements
et des dépréciations des actifs
entierement amortis — 13,5 36 28,3 (0,9) 14,3 — 58,8
Dépréciations — (0,4) (0,1) (1,8) — (0,1 — (2,4)
Variation du cours de change
et autres — (0,7) — (2,4) — 0,5 — (2,6)
Solde au 31 octobre 2016 — $ (123,9) $ (19,8) $ (870,4) $ (13,0) $ (85,8) $ — (1112,9) §
Valeur comptable nette 469 $ 1189 $ 27,7 $ 3270 $ — § 14,8 $ 30,7 566,0 $

Colts d'emprunt capitalisés aux immobilisations corporelles
Pour les exercices clos le 29 octobre 2017 et le 31 octobre 2016, des montants négligeables ont été capitalisés aux immobilisations corporelles a titre de codts d'emprunt.
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1 4 IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

Les tableaux suivants présentent I'évolution des immobilisations incorporelles pour les exercices clos le :

Durée d'utilité déterminée

Durée d'utilité
indéterminée

Contrats
Colt de Titres  Ententes de Coltsliésa  d'impression
Relations  prépublication d'ouvrages non- des projets en acquis et Noms
29 octobre 2017 d'affaires d'ouvrages pédagogiques  concurrence technologie autres  commerciaux Total
Codt
Solde au début de I'exercice 184,5 § 1339 § 126 $ 10,1 § 52,8 $ 155 § 1153 § 524,7 $
Ajouts (générés en interne) — 9,5 — — 5,1 — — 14,6
Regroupements d'entreprises
(note 4) 2,1 — — — — — 1,6 37
Cessions d'entreprises (note 4) — — — — (0,9) — (95,4) (96,3)
Elimination du colit des
actifs entierement amortis (1,7) — — (0,4) (5,2) — — (7,3)
Variation du cours de change
et autres (4,4) — — — — — — (4,4)
Solde au 29 octobre 2017 180,5 $ 1434 $ 12,6 $ 97 § 51,8 $ 15,5 $§ 215 § 4350 $
Cumul de I'amortissement
et des dépréciations
Solde au début de I'exercice (59,1) $ (104,8) $ 9,9) $ 8,3) % (25,4) $ (11,6) $ (88,6) $ (307,7) $
Amortissement (16,5) (12,7) (1,0 (0,7) (7,4) (1,3) (0,2) (39,8)
Cessions d'entreprises (note 4) — — — — 0,4 — 78,5 78,9
Elimination du cumul de
I'amortissement et des
dépréciations des actifs
entiérement amortis 1,7 — — 0,4 5,2 — — 7,3
Dépréciations — — — — (3,7 — — (3,7)
Variation du cours de change
et autres 11 — — — — — — 1,1
Solde au 29 octobre 2017 (72,8) $ (117,5) $ (10,9) $ (8,6) $ (30,9) $ (12,9) $ (10,3) $ (263,9) $
Valeur comptable nette 107,7 $ 259 $ 1,7 §$ 1,1 § 209 $ 26 $ 112 $ 1711 §
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(en millions de dollars canadiens, sauf indication contraire et les données par action)

1 4 IMMOBILISATIONS INCORPORELLES (SUITE)

Durée d'utilité déterminée

Durée d'utilité
indéterminée

Contrats
Colt de Titres  Ententes de Coltsliésa  d'impression
Relations  prépublication d'ouvrages non- des projets en acquis et Noms
2016 d'affaires d'ouvrages pédagogiques  concurrence technologie autres  commerciaux Total
Coit
Solde au début de I'exercice 1573 § 1243 § 12,6 $ 96 $ 514§ 116 $§ 1281 § 4949 §
Ajouts (générés en interne) — 9,6 — — 7,3 40 — 20,9
Regroupements d'entreprises
(note 4) 271 — — 0,5 — — — 27,6
Cessions d'entreprises (note 4) — — — — (1,4) — (12,8) (14,2)
Elimination du codt des actifs
entiérement amortis (1,0) — — — (4,8) — — (5,8)
Variation du cours de change
et autres 1,1 — — — 0,3 (0,1 — 1,3
Solde au 31 octobre 2016 1845 § 1339 § 12,6 $ 10,1 $ 528 § 155 § 1153 § 5247 $
Cumul de I'amortissement
et des dépréciations
Solde au début de I'exercice (36,5 $ 91,6) $ 8)$ 5) $ (225) $ (10,3) $ 612) $ (2374) $
Amortissement (15,9) (13,2) 1,1) (1,7) (7,6) (1,3) — (40,8)
Cessions d'entreprises (note 4) — — — — 0,8 — 12,8 13,6
Elimination du cumul de
I'amortissement et des
dépréciations des actifs
entiérement amortis 1,0 — — — 48 — — 58
Dépréciations (8,8) — — — (1,0) — (40,2) (50,0
Variations du cours de change
et autres 1,1 — — (0,1) 0,1 — — 1,1
Solde au 31 octobre 2016 (59,1) $ (104,8) $ (9,9) § (8,3) § (254) $ (11,6) $ (88,6) § (307,7) $
Valeur comptable nette 1254 § 291§ 27§ 18 § 274§ 39 $ 267 $ 2170 $
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15 cooowie

Le tableau suivant présente I'évolution du goodwill pour les exercices clos le :

29 octobre 31 octobre
2017 2016
Codt
Solde au début de I'exercice 12200 $ 11686 $
Regroupements d'entreprises (note 4) 1,6 48,9
Cessions d'entreprises (note 4) — (1,4)
Variation du cours de change (6,3) 3,9
Solde a la fin de I'exercice 12153 $ 12200 $
Dépréciations cumulées
Solde au début de I'exercice (710,3) $ (709,1) $
Dépréciations (note 7) — (1,2)
Solde a la fin de I'exercice (710,3) $ (710,3) $
Valeur comptable nette
Au début de I'exercice 509,7 $ 4595
A la fin de I'exercice 505,0 $ 509,7
La valeur comptable du goodwill est répartie entre les groupes d'UGT de la fagon suivante :
Au Au
29 octobre 31 octobre
Secteurs opérationnels 2017 2016
Secteur de I'impression et de I'emballage
Groupe des journaux et du détail 2115 § 2115 §
Groupe des emballages souples 182,5 188,0
Groupe des magazines, des livres et des catalogues 65,4 65,4
Groupe du prémédia 12,5 12,5
471,9 477 4
Secteur des médias
Groupe d'édition de livres 19,5 19,5
Groupe des solutions d'affaires (note 4) 13,6 12,8
33,1 32,3
505,0 $ 509,7 $§
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16 AUTRES ELEMENTS DACTIF

Les composantes des autres éléments d'actif se détaillent comme suit :

Au Au
29 octobre 31 octobre
2017 2016
Colits d'acquisition de contrats 21,8 § 239 §
Actif au titre des régimes a prestations définies (note 27) 2,6 34
Juste valeur des instruments financiers dérivés 1,8 14
Autres 12,1 6,7
38,3 § 354 %
17 CREDITEURS ET CHARGES A PAYER
Les composantes des créditeurs et charges a payer se détaillent comme suit :
Au Au
29 octobre 31 octobre
2017 2016 ()
Comptes fournisseurs et autres frais courus 159,8 § 1488 $
Salaires et autres avantages a payer 85,6 90,1
Rémunération a base d'actions (note 23) 16,9 12,9
Taxes a payer 9,2 9,0
Instruments financiers dérivés 0,1 1,8
Frais financiers a payer 6,1 6,1
Autres 27,0 473
304,7 $ 316,0 $

() Certains chiffres comparatifs ont été reclassés afin de les rendre conformes a la présentation adoptée au cours de I'exercice.
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18 DerTE A LONG TERME

La dette a long terme se détaille comme suit :

Taux d'intérét Au Au
effectif au 29 octobre 31 octobre
29 octobre 2017 Echéances 2017 2016
Billets non garantis de premier rang - 3,897 % 4,03 % 2019 250,0 $ 250,0 $§
Débentures - Fonds de solidarité FTQ
Série 1-5,58 % 558 % 2019 50,0 50,0
Série 2-4,011 % 4,05 % 2020 50,0 50,0
Autres emprunts a des taux nominaux nuls 573 % 2017 — 0,2
350,0 350,2
Frais d'émission de la dette a long terme au colt amorti 1,7 2,1
Total de la dette a long terme 348,3 3481
Portion courante de la dette a long terme — 0,2
348,3 $ 3479 §

Le 1er mars 2016, la Société a remboursé ses billets de premier rang Série 2004 D venus a échéance a cette date, au montant de 10,0 millions de dollars américains
(13,5 millions de dollars). Ce financement était d'une durée de onze ans, au taux LIBOR majoré de 0,90 %.

Les billets non garantis de premier rang, au montant de 250,0 millions de dollars, portent intérét au taux de 3,897 %, payable en versements semestriels égaux et échéant en
2019. Les billets sont des obligations non garanties directes de la Société et elles occupent un rang égal a toutes les autres dettes non garanties et non subordonnées de la
Société.

La Société dispose d'une facilité de crédit au montant de 400,0 millions de dollars ou I'équivalent en dollars américains, qui venait a échéance en février 2021, et dont I'échéance
a été prolongée le 9 janvier 2017 jusqu'en février 2022 selon les mémes modalités. Le taux d'intérét applicable a la facilité de crédit est basé sur la cote de crédit accordée par
Standard & Poor’s et DBRS. Selon la cote de crédit actuelle, il s'agit soit du taux de base bancaire, du taux des acceptations bancaires ou du LIBOR, majorés de 1,675 %, ou
alors du taux préférentiel du Canada ou du taux préférentiel des Etats-Unis, majorés de 0,675 %. Au 29 octobre 2017, le taux nominal était de 2,99 % et de 2,91 % pour la
facilité de crédit en dollars canadiens et en dollars américains, respectivement.

Le financement de 100,0 millions de dollars consenti par le Fonds de solidarité FTQ est composé de deux débentures de 50,0 millions chacune. La débenture non garantie
Série 1 porte intérétau taux de 5,58 %, payable semestriellement, etéchéanten 2019. La débenture non garantie Série 2 porte intérét au taux de 4,011 %, payable semestriellement,
et échéant en 2020.

La Société a des ententes relatives a deux facilités de lettres de crédit renouvelables et non engagées, au montant de 15,0 millions de dollars chacune, qui venaient a échéance
le 11 avril 2017. Le 7 février 2017, la Société a prolongé ses deux facilités de lettres de crédit d'une année supplémentaire, reportant I'échéance au 11 avril 2018. Les frais
applicables a la portion émise sur ces facilités de lettres de crédit sont de 1,00 % annuellement. Au 29 octobre 2017, des lettres de crédit au montant de 17,6 millions de dollars
(15,7 millions au 31 octobre 2016) avaient été émises a méme ces facilités, principalement en garantie des cotisations non versées au titre de l'insuffisance de solvabilité des
régimes a prestations définies de la Société (note 27 « Avantages du personnel »).

La Société est soumise a certaines clauses restrictives, y compris le maintien de certains ratios financiers. Au cours des exercices clos le 29 octobre 2017 et le 31 octobre 2016,
la Société n'a été en défaut a 'égard d'aucune de ces clauses.
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18 DETTE ALONG TERME (SUITE)

Les versements de capital requis par la Société au cours des prochains exercices sont les suivants :

Versements de
capital
2018 — 9%
2019 300,0
2020 50,0
2021 —
2022 —
350,0 $
19 rrovisions
Le tableau suivant présente I'évolution des provisions pour I'exercice clos le 29 octobre 2017 :
Frais de Contrats
restructuration déficitaires Autres Total
Solde au début de I'exercice 62 $ 55§ 10§ 127§
Provisions enregistrées 13,7 11 — 14,8
Montants utilisés (14,8) (3,6) (0,3) (18,7)
Provisions renversées (0,5) (0,5) (0,1) (1,1)
Solde au 29 octobre 2017 46 §$ 25 § 06 § 77 %
Portion courante 46 $ 15 $ 03 $ 64 $
Portion non courante — 1,0 0,3 1,3
46 $ 25 $ 06 $ 77 $

Frais de restructuration

La Société procéde a des mesures de rationalisation dans ses secteurs opérationnels en raison de changements structurels importants dans les industries de I'impression et
des médias.

Contrats déficitaires

Les provisions pour contrats déficitaires sont rattachées a des contrats de location simple pour des espaces inutilisés par la Société a la suite de mesures de rationalisation, et
correspondent a la valeur actualisée des charges de location futures que la Société devra débourser en vertu des contrats qui ne peuvent étre annulés, déduction faite des
revenus de sous-location estimatifs futurs qui devraient étre tirés de ces contrats. L'échéance maximale de ces contrats est de 4,5 ans.

Autres
Les autres provisions comprennent les provisions pour obligations liées a la mise hors service d'immobilisations et les provisions relatives aux réclamations et aux litiges.
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20 AUTRES ELEMENTS DU PASSIF

Les composantes des autres éléments du passif se détaillent comme suit :

Au Au
29 octobre 31 octobre
2017 2016 ()
Revenus reportés 84,1 § 1289 $
Charges a payer et autres passifs 8,6 11,9
Rémunération a base d'actions (note 23) 15,8 10,4
Passif au titre des régimes a prestations définies (note 27) 50,5 62,7
Instruments financiers dérivés — 0,5
159,0 § 2144 §

() Certains chiffres comparatifs ont été reclassés afin de les rendre conformes a la présentation adoptée au cours de I'exercice.

21 capimaL sociAL

Actions a droit de vote subalterne catégorie A: actions a droit de vote subalterne sans valeur nominale, autorisées en nombre illimité, comportant un vote par action,
participantes.

Actions catégorie B : actions a droit de vote sans valeur nominale, autorisées en nombre illimité, comportant 20 votes par action, convertibles en
actions a droit de vote subalterne catégorie A, participantes.

Le tableau suivant présente I'évolution du capital social de la Société pour les exercices clos le :

29 octobre 2017 31 octobre 2016
Nombre Nombre
d'actions Montant d'actions Montant
Actions a droit de vote subalterne catégorie A
Solde au début de I'exercice 62 886 445 3428 $ 63363281 3481 §
Conversion d'actions catégorie B en actions a droit de vote subalterne catégorie A 89100 0,1 732 390 1,0
Actions rachetées et annulées (2663) — (1242 427) (6,8)
Levée d'options d'achat d'actions 594 262 9,7 33 201 0,5
Solde a la fin de I'exercice 63 567 144 352,6 62 886 445 3428
Actions catégorie B
Solde au début de I'exercice 14 074 626 19,1 14 807 016 20,1
Conversion d'actions catégorie B en actions a droit de vote subalterne catégorie A (89 100) (0,1 (732 390) (1,0)
Solde a la fin de I'exercice 13 985 526 19,0 14 074 626 19,1
77 552 670 3716 $ 76961071 3619 $

Rachat d'actions
La Société a été autorisée a racheter sur le marché libre, pour annulation, ou sous réserve des autorisations des autorités en matiére de valeurs mobiliéres en vertu d'ententes
de gré agré, entre le 17 avril 2017 et le 16 avril 2018, ou une date antérieure si I'offre est complétée ou résiliée par la Société, jusqu'a concurrence de 2 000 000 de ses actions

a droit de vote subalterne catégorie A et jusqu'a concurrence de 442 349 actions catégorie B. Les rachats sont faits dans le cours normal des activités au prix du marché par
I'entremise de la Bourse de Toronto.

La Société avait été autorisée a racheter sur le marché libre, pour annulation, ou sous réserve des autorisations des autorités en matiére de valeurs mobilieres en vertu d'ententes
de gré agré, entre le 15 avril 2016 et le 14 avril 2017, ou une date antérieure si I'offre est complétée ou résiliée par la Société, jusqu'a concurrence de 2 000 000 de ses actions
a droit de vote subalterne catégorie A et jusqu'a concurrence de 226 344 actions catégorie B. Les rachats sont faits dans le cours normal des activités au prix du marché par
I'entremise de la Bourse de Toronto.
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21 CAPITAL SOCIAL (SUITE)

Au cours de I'exercice clos le 29 octobre 2017, la Société a racheté et annulé 2 663 de ses actions a droit de vote subalterne catégorie A a un prix moyen pondéré de 17,48 $,
pour une contrepartie totale en espéces négligeable. La Société n'avait aucune obligation de racheter ses actions a droit de vote subalterne catégorie A au 29 octobre 2017.
Au cours de I'exercice clos le 29 octobre 2017, la Société n'a effectué aucun rachat de ses actions catégorie B, et n'avait aucune obligation de les racheter a cette date.

Au cours de I'exercice clos le 31 octobre 2016, la Société a racheté et annulé 1 242 427 de ses actions a droit de vote subalterne catégorie A a un prix moyen pondéré de
17,33 $, pour une contrepartie totale en espéces de 21,5 millions de dollars. L'excédent de la contrepartie totale payée sur la valeur comptable des actions, au montant de
14,7 millions de dollars, a été comptabilisé en réduction des résultats non distribués. La Société n'avait aucune obligation de racheter ses actions a droit de vote subalterne
catégorie A au 31 octobre 2016. Au cours de I'exercice clos le 31 octobre 2016, la Société n'a effectué aucun rachat de ses actions catégorie B, et n'avait aucune obligation de
les racheter a cette date.

Levée d'options d'achat d'actions

Lorsque les dirigeants et cadres supérieurs Ievent leurs options d’achat d'actions, la contrepartie versée par ceux-ci est portée au crédit du capital social et le montant crédité
antérieurement au surplus d’apport est également viré au capital social. Pour I'exercice clos le 29 octobre 2017, la contrepartie regue a été de 7,6 millions de dollars, et un
montant de 2,1 millions a été transféré du surplus d'apport au capital social. Pour I'exercice clos le 31 octobre 2016, la contrepartie regue a été de 0,4 million de dollars, et un
montant de 0,1 million a été transféré du surplus d'apport au capital social.

Dividendes
Des dividendes de 0,785 $ et 0,73 § par action ont été déclarés et versés aux détenteurs d'actions pour les exercices clos le 29 octobre 2017 et le 31 octobre 2016, respectivement.

22 RESULTAT NET PARACTION

Le tableau suivant présente un rapprochement des composantes utilisées dans le calcul du résultat net de base et dilué par action pour les exercices clos le :

29 octobre 31 octobre

2017 2016
Numérateur
Résultat net 2115 § 146,3 §
Dénominateur (en millions)
Nombre moyen pondéré d'actions en circulation - de base 77,3 77,6
Effet dilutif des options d'achat d'actions 0,2 0,2
Nombre moyen pondéré d'actions - dilué 77,5 77,8

Aux 29 octobre 2017 et 31 octobre 2016, toutes les options d'achat d'actions sont incluses dans le calcul du résultat net dilué par action étant donné leur effet potentiel dilutif.
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23 REMUNERATION A BASE DACTIONS

Régime d'options d'achat d'actions

La Société a un régime d'options d'achat d'actions a l'intention de certains dirigeants et cadres supérieurs. Le nombre d'actions a droit de vote subalterne catégorie A autorisées
pour émission et le solde des actions pouvant étre émises en vertu de ce régime en date du 29 octobre 2017 sont de 6 078 562 et 3 583 635, respectivement. Selon le régime,
les options d'achat d'actions peuvent étre levées a raison d'une option pour une action a droit de vote subalterne catégorie A. Le prix de levée de chaque option est égal au
cours moyen pondéré de toutes les transactions pour les cing jours qui précédent immédiatement la date d'attribution des options. La Société a cessé d'octroyer des options

d'achat d'actions au cours de I'exercice clos le 31 octobre 2014.

Pour les exercices clos le 29 octobre 2017 et le 31 octobre 2016, des charges de rémunération au titre du régime d'options d'achat d'actions d'un montant négligeable et
de 0,1 million de dollars, respectivement, ont été imputées aux états consolidés du résultat et ont augmenté le surplus d'apport inclus dans les capitaux propres.

Le tableau suivant présente I'évolution de la situation du régime pour les exercices clos le :

29 octobre 2017 31 octobre 2016

Moyenne Moyenne
Nombre pondérée des Nombre  pondérée des
d'options  prix de levée d'options prix de levée

Options en cours au début de I'exercice 729 502 12,60 $ 762 703 1257 §
Levées (594 262) 12,89 (33 201) 11,82
Options en cours a la fin de I'exercice 135 240 11,33 § 729 502 12,60
Options pouvant étre levées a la fin de I'exercice 135 240 11,33 § 729 502 12,60

Au 29 octobre 2017, le solde des options d'achat d'actions disponible pour attributions futures en vertu du régime était de 3 448 395.

Au 29 octobre 2017, le prix de levée des options en cours & la fin de I'exercice était de 11,33 $ et leur durée de vie contractuelle résiduelle était de 2,2 ans.

Régime d'unités d'actions a I'intention de certains dirigeants et cadres supérieurs

La Société offre un régime d'unités d’actions a l'intention de certains dirigeants et cadres supérieurs en vertu duquel des unités d'actions différées (« UAD ») et des unités
d'actions restreintes (« UAR ») sont attribuées. Les UAD et les UAR acquises seront versées, au gré de la Société, en especes ou en actions a droit de vote subalterne catégorie

A de la Société achetées sur le marché libre.

Le tableau suivant présente I'évolution de la situation du régime pour les exercices clos le :

Nombre d'unités 29 octobre 31 octobre 29 octobre 31 octobre
2017 2016 2017 2016
UAD UAR

Solde au début de I'exercice 274168 279 162 1069 860 1064 655
Unités attribuées 13 545 — 248 371 352403
Unités annulées — — (6198) (117 078)
Unités payées (6907) (18 384) (382 726) (266 379)
Unités converties — 2586 — (2 586)
Dividendes versés en unités 8980 10 804 28 005 38 845

Solde a la fin de I'exercice 289 786 274 168 957 312 1069 860

Au 29 octobre 2017, le passif relatif au régime d'unités d'actions a l'intention de certains dirigeants et cadres supérieurs était de 25,1 millions de dollars, dont 15,8 millions de
dollars présentés en Autres éléments du passif (16,5 millions au 31 octobre 2016, dont 10,4 millions de dollars présentés en Autres éléments du passif). Les charges enregistrées
dans les états consolidés du résultat pour les exercices clos le 29 octobre 2017 et le 31 octobre 2016 ont été de 16,6 millions de dollars et 4,2 millions, respectivement. Des
montants de 8,0 millions de dollars et 5,5 millions ont été payés en vertu de ce régime pour les exercices clos le 29 octobre 2017 et le 31 octobre 2016, respectivement.
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23 REMUNERATION A BASE D'ACTIONS (SUITE)

Régime d'unités d'actions a I'intention des administrateurs

La Société offre un régime d'unités d'actions différées a l'intention de ses administrateurs. En vertu de ce régime, les administrateurs peuvent choisir de recevoir a titre de
rémunération une somme en espéces, des unités d'actions différées ou une combinaison des deux.

Le tableau suivant présente I'évolution de la situation du régime pour les exercices clos le :

Nombre d'unités 29 octobre 31 octobre
2017 2016

Solde au début de I'exercice 377901 363514
Rémunération des administrateurs 25931 33577
Unités payées (145 014) (34 000)
Dividendes versés en unités 9733 14 810
Solde a la fin de I'exercice 268 551 377 901

Au 29 octobre 2017, le passif relatif au régime d'unités d'actions a l'intention des administrateurs était de 7,6 millions de dollars (6,8 millions au 31 octobre 2016). Les charges
enregistrées dans les états consolidés du résultat pour les exercices clos le 29 octobre 2017 et le 31 octobre 2016 ont été de 4,4 millions de dollars et d'un montant négligeable,
respectivement. Des montants de 3,6 millions de dollars et 0,6 million ont été payés en vertu de ce régime pour les exercices clos le 29 octobre 2017 et le 31 octobre 2016,
respectivement.

24 CUMUL DES AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL

Ecarts actuariels Cumul des

Couverture Ecarts de des régimes & autres
de flux de conversion prestations  éléments du
trésorerie cumulés définies  résultat global
Solde au 31 octobre 2016 (1,6) $ 38,7 § (34,4) $ 27 $
Variation nette des gains (pertes), déduction faite des impéts sur le résultat 2,6 (17,0) 6,2 (8,2)
Solde au 29 octobre 2017 10 § 217 § (282) $ (55 %
Solde au 31 octobre 2015 (7,00 $ 243§ 21°$ 194 §
Variation nette des gains (pertes), déduction faite des impbts sur le résultat 54 14,4 (36,5) (16,7)
Solde au 31 octobre 2016 (1,6) $ 38,7 $ (344) $ 27§

Au 29 octobre 2017, il est prévu que les montants suivants soient reclassés au résultat net des prochains exercices comme suit :

2018 2019 Total
Variation nette de la juste valeur des dérivés désignés comme couverture de
flux de trésorerie 08 $ 06 $ 14§
Impdts sur le résultat 0,2 0,2 0,4
06 $§ 04 $ 10 §
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25 INFORMATIONS SUPPLEMENTAIRES SUR LES TABLEAUX CONSOLIDES DES FLUX DE TRESORERIE

La variation des éléments hors caisse liés aux opérations se résume comme suit pour les exercices clos le :

29 octobre 31 octobre
2017 2016
Débiteurs 284§ (1,00 $
Stocks 0,3 9,8
Frais payés d'avance et autres actifs courants (0,6) 1,9
Créditeurs et charges a payer (0,3) (35,5)
Provisions (5,7) (3,2)
Revenus reportés et dépbts (49,9) (15,3)
Régimes a prestations définies (3,2) (5,0)
(31,0) $ (48,3) $

La variation des éléments hors caisse liés aux opérations comprend un montant de 31,0 millions de dollars qui a été encaissé et comptabilisé & titre de revenus reportés au
cours de l'exercice clos le 31 octobre 2016 (note 20 « Autres éléments du passif »).

26 TRANSACTIONS ENTRE PARTIES LIEES

Rémunération des principaux dirigeants

Les principaux dirigeants sont les personnes ayant |'autorité et la responsabilité de la planification, de la direction et du controle des activités de la Société, directement ou
indirectement, y compris les administrateurs (dirigeants ou non) de la Société.

Le tableau suivant présente la rémunération gagnée par les principaux dirigeants pour les exercices clos le :

29 octobre 31 octobre

2017 2016
Salaires et autres avantages a court terme 109 $ 110 $
Avantages postérieurs a I'emploi 0,7 0,8
Rémunération & base d'actions 17,4 3.5

29,0 $ 153 §
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27 AVANTAGES DU PERSONNEL

La Société offre a ses employés divers régimes contributifs et non contributifs a prestations définies pour des prestations de retraite et d'autres régimes d'avantages postérieurs
a l'emploi, des régimes de retraite a cotisations définies, des régimes enregistrés d'épargne collectifs et des régimes de retraite multi-employeurs. Depuis le 1¢ juin 2010, la
plupart des employés ne participent qu'aux régimes de retraite a cotisations définies. Pour les régimes a prestations définies, la valeur des prestations est généralement établie
selon les années de services et le salaire des employés. La capitalisation des régimes est calculée selon des estimations actuarielles et est soumise aux restrictions découlant
des reglements fiscaux et autres réglements pertinents. Les estimations actuarielles effectuées au cours de I'exercice tiennent compte d’hypotheses relatives aux prévisions
salariales jusqu’a la retraite et du taux de rendement présumé a long terme des actifs des régimes. Pour les régimes de retraite a cotisations définies, les régimes de retraite
multi-employeurs et les régimes enregistrés d'épargne collectifs, la seule obligation de la Société est de remettre la cotisation mensuelle de 'employeur. Certaines obligations
de la Société aux termes des régimes a prestations définies sont garanties par des lettres de crédit, émises a méme les facilités de crédit de la Société, en garantie des cotisations
non versées au titre de l'insuffisance de capitalisation des régimes.

Le conseil d'administration de la Société, a l'aide de son comité de retraite, est responsable de la surveillance et de la gouvernance des régimes de retraite. Le comité de retraite
aide le conseil a s'acquitter de ses responsabilités de supervision générales a I'égard des régimes de retraite, notamment en ce qui concerne les décisions de placements, les
cotisations aux régimes a prestations définies et la sélection des possibilités de placement des régimes a cotisations définies. Les actifs des régimes de retraite sont détenus
en fidéicommis, excepté les rentes assurées. Les régimes de retraite de la Société sont gérés conformément aux lois canadiennes et provinciales applicables aux régimes de
retraite, lesquelles prescrivent des exigences de financement minimal et maximal pour les régimes de retraite a prestations définies.

La politique de financement de la Société consiste a verser des cotisations a ses régimes de retraite en se fondant sur diverses méthodes d'évaluation actuarielle, comme le
permettent les organismes de réglementation en matiére de régimes de retraite. Les cotisations de la Société a ses régimes de retraite reflétent les plus récentes évaluations
actuarielles concernant le rendement sur les placements, les projections salariales et les avantages liés aux services futurs. La capitalisation des régimes de retraite repose
sur des bases d’évaluations de financement qui sont différentes de la base comptable et pour lesquelles les méthodes et hypothéses peuvent différer des méthodes et hypotheses
utilisées a des fins comptables.

Les régimes de retraite a prestations définies et les autres régimes d'avantages postérieurs a l'emploi exposent la Société a certains risques particuliers, notamment le rendement
sur les placements, les modifications du taux d'actualisation utilisé pour évaluer I'obligation, le taux de longévité des participants, l'inflation et les colits de soins de santé.

La Société offre également d'autres régimes d'avantage du personnel a long terme qui prévoient la continuation des prestations pour soins de santé et soins dentaires en cas
d'invalidité a long terme.

Les évaluations actuarielles les plus récentes aux fins de capitalisation des régimes de retraite de la Société datent du 31 décembre 2015 pour les régimes enregistrés au
Québec et du 31 décembre 2016 pour les régimes enregistrés en Ontario.
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27 AVANTAGES DU PERSONNEL (SUITE)

L'obligation au titre des prestations définies et la juste valeur des actifs des régimes sont mesurées a la date des états financiers consolidés annuels. Le tableau suivant présente
les variations de l'obligation au titre des régimes a prestations définies et de la juste valeur des actifs des régimes pour les exercices clos le :

Autres régimes a

Prestations de retraite prestations définies Total
29 octobre 31 octobre 29 octobre 31 octobre 29 octobre 31 octobre
2017 2016 2017 2016 2017 2016
Obligation au titre des régimes a prestations définies
Solde au début de I'exercice 7814 $ 7122 $ 133 § 131§ 7947 $ 7253 §$
Codt des services rendus () — — 0,3 (0,5) 0,3 (0,5)
Colt des services passés @ (0,3) (1,2) — — (0,3) (1,2)
Codt financier relatif a l'obligation au titre des prestations définies 24,8 30,6 0,4 0,4 25,2 31,0
Ecarts actuariels découlant de :
L'expérience du régime 1,5 10,9 (0,1) — 1,4 10,9
Changements dans les hypothéses démographiques 0,2 0,6 — — 0,2 0,6
Changements dans les hypothéses financieres (30,9) 105,5 0,9 1,0 (30,0 106,5
Obligation au titre des prestations définies éteinte a la suite
de la liquidation (1,0) — — — (1,0) —
Prestations versées (51,9) (77,3) (1,1) 0,7) (53,0) (78,0)
Variation du cours de change et autres (0,1) 0,1 — — (0,1) 0,1
Solde a la fin de I'exercice 7237 $ 7814 § 13,7 § 133 § 7374 $ 7947 $
Juste valeur des actifs des régimes
Solde au début de I'exercice 7373 $ 7175 $ — 5 — 9 7373 $ 775§
Revenus d'intéréts sur les actifs des régimes 23,5 31,0 — — 23,5 31,0
Ecarts actuariels sur les actifs des régimes (19,0) 63,4 — — (19,0) 63,4
Frais d'administration (autres que les colts de gestion des actifs) (1,1) (1,3) — — (1,1) (1,3)
Prestations versées (51,9) (77,3) (1,1) 0,7) (53,0) (78,0)
Cotisations de I'employeur 5,0 38 1,1 0,7 6,1 45
Actif distribué a la suite de la liquidation (1,2) — — — (1,2) —
Variation du cours de change et autres — 0,2 — — — 0,2
Solde & la fin de I'exercice 692,6 $ 7373 § — $ — $ 692,6 $ 7373 §
Déficit des régimes (31,1) $ (44,1) $ (13,7) $ (13,3) $ (44,8) $ (57.4) $
Effet du plafond de I'actif (3,1) (1,9) — — (3,1) (1,9)
Passif au titre des régimes a prestations définies (34,2) $ (46,0) § (13,7) $ (13,3) § (479) $ (59,3) §

() Le colt des services rendus des autres régimes a prestations définies inclut la variation nette du régime d'invalidité a long terme, composée du co(it des services rendus et
des écarts actuariels. Le colt des services passés de ce régime est présenté sur une ligne distincte.

@ Pour I'exercice clos le 31 octobre 2016, le revenu des services passés des prestations de retraite résulte de la modification a la loi au Québec qui élimine I'obligation d'offrir
la prestation additionnelle et permet aux employeurs de I'éliminer dans leur régime.
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27 AVANTAGES DU PERSONNEL (SUITE)

L'actif (le passif) au titre des régimes a prestations définies figurent comme suit aux états financiers consolidés de la situation financiére :

Au Au
29 octobre 31 octobre
2017 2016
Autres éléments d'actif (note 16) 26 $ 349
Autres éléments du passif (note 20) (50,5) (62,7)
(479) § (593) §
Le tableau suivant présente la composition de la juste valeur des actifs des régimes :
Au Au
29 octobre 31 octobre
2017 2016
Cotés sur un marché actif
Titres de capitaux propres
Actions canadiennes et étrangéres et fonds de placement 703 $ 1193 §
Titres de créances
Obligations de gouvernements et d'entreprises et fonds de placement 391,5 4215
Trésorerie et équivalents de trésorerie et fonds de placement 6,8 75
468,6 548,3
Non cotés sur un marché actif
Rentes assurées 224,0 189,0
692,6 $ 7373 $

Au 29 octobre 2017, les actifs des régimes comprenaient des actions de la Société pour un montant de 0,6 million de dollars (0,6 million au 31 octobre 2016).

La stratégie d'appariement des actifs et des passifs de la Société consiste a minimiser le risque, par 'achat de rentes assurées et de titres de créances. Pour les exercices clos
le 29 octobre 2017 et le 31 octobre 2016, les régimes ont investi dans des rentes assurées sans rachat des engagements. Leur juste valeur est considérée étre égale a l'obligation
au titre des prestations définies des participants visés par I'achat de rentes, calculée selon les hypothéses applicables a la date de cléture.

Le tableau suivant présente la situation de capitalisation des régimes a prestations définies :

Autres régimes a

Prestations de retraite prestations définies Total
Au Au Au Au Au Au
29 octobre 31 octobre 29 octobre 31 octobre 29 octobre 31 octobre
2017 2016 2017 2016 2017 2016
Juste valeur des actifs des régimes capitalisés ou partiellement
capitalisés 692,6 $ 7373 §$ —$ — 9 692,6 $ 7373 §$
Obligation au titre des régimes a prestations définies des régimes
capitalisés ou partiellement capitalisés 694,5 750,1 — — 694,5 750,1
Effet du plafond de I'actif (3,1) (1,9 — — (3,1) (1,9
Situation de capitalisation des régimes capitalisés ou
partiellement capitalisés - déficit (5,0) $ (14,7) $ — $ — § (5,0) $ (14,7) $
Obligation au titre des régimes a prestations définies des régimes
sans capitalisation 29,2 31,3 13,7 13,3 42,9 446
Situation de capitalisation totale - déficit (34,2) $ (46,0) $ (13,7) $ (13,3) $ (47,9) $ (59,3) $
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27 AVANTAGES DU PERSONNEL (SUITE)

La Société prévoit verser des cotisations estimées a un montantde 4,9 millions de dollars a ses régimes a prestations définies au cours de I'exercice se terminantle 28 octobre 2018,
considérant qu'elle prévoit utiliser des lettres de crédit a méme ses facilités de crédit, en garantie des cotisations non versées au titre de l'insuffisance de solvabilité des régimes
a prestations définies. Le montant réel versé pourrait différer de I'estimation, selon les résultats des évaluations actuarielles, le rendement des placements, la volatilité des taux
d'actualisation, les exigences réglementaires et d'autres facteurs.

Le tableau suivant présente les principales hypothéses utilisées pour calculer I'obligation au titre des régimes a prestations définies de la Société :

Au Au
29 octobre 31 octobre
2017 2016
Taux d'actualisation, a la fin de I'exercice 3,60 % 3,30 %
Moyenne pondérée du taux de croissance de la rémunération 3,03 3,07

Au 29 octobre 2017, le taux de croissance du codt des soins de santé relatif aux régimes pour les autres avantages postérieurs a I'emploi était évalué a 6,0 % diminuant
graduellement pour s'établir a 4,15 % pendant 15 ans.

Le tableau suivant présente l'incidence de la variation des principales hypotheses sur l'obligation au titre des prestations définies pour I'exercice clos le 29 octobre 2017 et
comporte certaines limites. Les sensibilités de chacune des principales hypotheses ont été calculées sans tenir compte de la modification des autres hypothéses. Les résultats
réels pourraient donc entrainer la modification des autres hypotheses simultanément. Toute modification d'un facteur pourrait entrainer une modification d'un autre facteur, ce
qui pourrait amplifier ou atténuer lincidence des variations des principales hypothéses.

Obligation
au titre des
prestations

Augmentation (diminution) définies
Incidence d'une augmentation de 0,1 % du taux d'actualisation (10,5) $
Incidence d'une diminution de 0,1 % du taux d'actualisation 10,8
Incidence d'une augmentation de 1,0 % du taux de croissance du colt des soins de santé 1,0
Incidence d'une diminution de 1,0 % du taux de croissance du co(t des soins de santé (0,9)
Le tableau suivant présente la composition du co(lt au titre des régimes a prestations définies pour les exercices clos le :
Autres régimes a
Prestations de refraite prestations définies Total
29 octobre 31 octobre 29 octobre 31 octobre 29 octobre 31 octobre
2017 2016 2017 2016 2017 2016
Collt des services rendus —$ — % 03§ 05 $ 03§ (05)$
Colt des services passés (0,3) (1,2) — — (0,3) (1,2)
Frais d'administration 11 1,3 — — 1,1 1,3
Perte résultant d'une liquidation 0,2 — — — 0,2 —
Codt des régimes comptabilisé dans le résultat net 10 $ 01 § 03 $ 0,5 $ 1,3 § 04) $
Cot financier relatif a I'obligation au titre
des régimes a prestations définies 248 $ 306 $ 04 $ 04 $ 252 §$ 310 $
Revenus d'intéréts sur les actifs des régimes (23,5) (31,0) — — (23,5) (31,0)
Intéréts nets sur le passif au titre des régimes
4 prestations définies 13 § 04)$ 04§ 04§ 17§ ]
Colt au titre des régimes a prestations définies 23 $ 0,3) § 0,7 $ 0,1) $ 30 $ (04) $

Les codts au titre des régimes a prestations définies constatés dans les charges opérationnelles aux états consolidés du résultat pour les exercices clos le 29 octobre 2017 et
le 31 octobre 2016 ont été de 1,1 million de dollars et 1,3 million, respectivement. Les gains nets ou les codts au titre des régimes a prestations définies constatés dans les frais
de restructuration et autres colts (gains) aux états consolidés du résultat pour les exercices clos le 29 octobre 2017 et le 31 octobre 2016 ont été de 0,2 million de dollars et
de (1,7) million, respectivement.
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27 AVANTAGES DU PERSONNEL (SUITE)

Le tableau suivant présente les colts constatés dans les charges opérationnelles a I'état consolidé du résultat pour les régimes de retraite a cotisations définies et pour les
régimes généraux et obligatoires pour les exercices clos le :

29 octobre 31 octobre

2017 2016
Régimes de retraite a cotisations définies 17,7 $ 18,6 $
Régimes généraux et obligatoires 15,8 17,5

335 $ 36,1 §

28 ENGAGEMENTS, GARANTIES ET PASSIFS EVENTUELS

Engagements
La Société s'est engagée, en vertu de différents contrats de location simple de locaux, a effectuer des paiements s'échelonnant jusqu'en 2029. Les paiements minimums exigibles
liés a 'ensemble de ces engagements pour les prochains exercices sont les suivants :

Jusqu'a Entre 1 et Plus de
1an 5 ans 5ans Total
Contrats de location de locaux et autres engagements (1) 308 § 68,0 $ 234§ 1222 $

() La Société a conclu des opérations de sous-location a I'égard de certains de ses espaces en vertu de contrats de location simple venant a échéance entre 2018 et 2022.
La Société estime pouvoir récupérer un montant totalisant 3,6 millions de dollars.

Garanties
Dans le cours normal de ses activités, la Société a fourni a des tiers les principales garanties suivantes :

a) Indemnisations des tierces parties

En vertu des modalités de conventions d'emprunt, la Société s'est engagée a indemniser les détenteurs de titres d'emprunt advenant des changements en ce qui a trait aux
lois etalaréglementation résultanten une augmentation des codits engagés ou une réduction des montants autrement payables aux détenteurs. Ces engagements d'indemnisation
auront cours jusqu'a I'échéance des ententes et ne comportent aucune limite. En raison de la nature de ces offres d'indemnisation, la Société ne peut estimer le montant maximal
du paiement éventuel qu'elle pourrait étre tenue de payer aux tierces parties impliquées. Par le passé, la Société n'a effectué aucun paiement d'indemnisation et, au
29 octobre 2017, la Société n'a pas inscrit de passif relativement a ces offres d'indemnisation.

b) Cessions d'entreprises

Dans le cadre de cessions d'activités ou d'actifs, la Société a convenu de donner une garantie contre toute réclamation pouvant résulter de ses activités passées ou aux termes
d'ententes en vigueur au moment de la conclusion de telles transactions. En raison de la nature de ces offres d'indemnisation, la Société ne peut estimer le montant maximal
du paiement éventuel qu'elle pourrait étre tenue de payer aux bénéficiaires de la garantie. Par le passé, la Société n'a versé aucune indemnisation importante et, au
29 octobre 2017, la Société n'a pas inscrit de passif relativement a ces offres d'indemnisation.

Passifs éventuels

Dans le cours normal des affaires, la Société est impliquée dans diverses réclamations et poursuites. Méme si l'issue de ces différents dossiers en cours au 29 octobre 2017
ne peut étre prévue avec certitude, la Société estime que leur dénouement n'aurait vraisemblablement pas de répercussions négatives importantes sur sa situation financiere
et ses résultats opérationnels, compte tenu des provisions ou des couvertures d'assurance dont certaines réclamations ou poursuites font I'objet.
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29 INSTRUMENTS FINANCIERS

Risque de crédit

Le risque de crédit est le risque que la Société subisse des pertes découlant du défaut de paiement d'obligations contractuelles par des tierces parties. La Société est exposée
au risque de crédit relativement a ses comptes débiteurs, de méme que dans le cadre de ses activités courantes de trésorerie. L'exposition maximale de la Société au risque
de crédit relatif a ces éléments est représentée par leur valeur comptable dans les états consolidés de la situation financiere. La Société est également exposée au risque de
crédit a I'égard de ses actifs d'instruments financiers dérivés. Toutefois, la Société estime que le risque est peu élevé puisqu'elle ne traite qu'avec des institutions financiéres
reconnues, ayant une cote de crédit de qualité supérieure. Au 29 octobre 2017 et au 31 octobre 2016, I'exposition maximale de la Société au risque de crédit relatif aux actifs
d'instruments financiers dérivés était faible.

La Société analyse régulierement la situation financiére de sa clientéle et applique des procédures d’approbation et d'évaluation particuliéres pour tout nouveau client. Une limite
de crédit spécifique par client est établie et révisée régulierement par la Société. De plus, en raison de la diversification de ses produits, de sa clientéle et de sa couverture
géographique, la Société estime qu'elle est protégée contre une concentration du risque de crédit. La Société a également contracté une police d'assurance-crédit couvrant
plusieurs de ses clients importants pour un montant maximum de 20,0 millions de dollars de pertes combinées par année. Les conditions de la police comprennent les clauses
usuelles et comportent des limites quant aux montants pouvant étre réclamés par événement et par année de couverture.

Au 29 octobre 2017, aucun client ne représente a lui seul 10,0 % ou plus des revenus de la Société, ou 10,0 % ou plus des comptes clients associés.
La Société détermine les débiteurs qui sont en souffrance en fonction des types de clients, de leur historique de paiements et du secteur dans lequel ils évoluent. La provision
pour créances douteuses et les débiteurs en souffrance sont revus a chaque date de cléture par la direction. La Société enregistre une dépense pour créances douteuses

seulement pour les débiteurs dont le recouvrement n'est pas raisonnablement certain.

Les débiteurs en souffrance se détaillent comme suit :

Au Au
29 octobre 31 octobre
Comptes clients 2017 2016
1 - 30 jours en souffrance 534 § 618 $
31 - 60 jours en souffrance 111 15,1
Plus de 60 jours en souffrance 10,7 10,7
75,2 87,6
Provision pour créances douteuses (5,3) (4,7)
69,9 $ 829 §
La variation de la provision pour créances douteuses se détaille comme suit pour les exercices clos le :
29 octobre 31 octobre
2017 2016
Solde au début de I'exercice 47 $ 48 $
Regroupements d'entreprises (note 4) — 0,1
Dépense pour créances douteuses 2,2 1.7
Créances recouvrées ou radiées (1,6) (1,9)
Solde a la fin de I'exercice 53§ 47 $

En se basant sur I'historique de paiements des clients, la Société est d'avis que la provision pour créances douteuses est suffisante pour couvrir les risques de non-paiements.
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NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

Exercices clos le 29 octobre 2017 et le 31 octobre 2016
(en millions de dollars canadiens, sauf indication contraire et les données par action)

29 INSTRUMENTS FINANCIERS (SUITE)

Risque de liquidité

Le risque de liquidité est le risque que la Société ne soit pas en mesure de rencontrer ses obligations financiéres lorsqu'elles viennent a échéance. La Société est exposée au
risque de liquidité relativement a ses comptes créditeurs, sa dette a long terme, ses passifs d'instruments financiers dérivés et ses obligations contractuelles.

Le tableau suivant présente les échéances contractuelles des passifs financiers au 29 octobre 2017 :

Flux de
Valeur trésorerie Jusqu'a Entre 1 et Entre 3 et
comptable  contractuels 1an 3 ans 5 ans
Passifs financiers non dérivés
Créditeurs et charges a payer 3045 $ 3045 $ 3045 $ — $ —$
Dette a long terme 348,3 378,6 14,5 364,1 —
Charges a payer a long terme 17,0 17,0 — 17,0 —
669,8 700,1 319,0 381,1 —
Instruments financiers dérivés
Contrats de change a terme au passif 0,1 0,1 0,1 — —
669,9 $ 700,2 $ 3191 § 381,1 $ — $
Le tableau suivant présente les échéances contractuelles des passifs financiers au 31 octobre 2016 :
Flux de
Valeur trésorerie Jusqu'a Entre 1 et Entre 3 et
comptable  contractuels 1an 3 ans 5 ans
Passifs financiers non dérivés
Créditeurs et charges a payer () 2992 $ 2992 §$ 2992 $ — 9 — 9
Contreparties conditionnelles 15,0 15,0 15,0 — —
Dette a long terme 348,1 393,3 14,7 327,6 51,0
Charges a payer a long terme () 13,0 13,0 — 12,5 0,5
675,3 720,5 328,9 340,1 51,5
Instruments financiers dérivés
Contrats de change a terme au passif 2,3 2,3 1,8 0,5 —
6776 $ 7228 $ 330,7 $ 3406 $ 51,5 $

() Certains chiffres comparatifs ont été reclassés afin de les rendre conformes a la présentation adoptée au cours de I'exercice.

La Société croit que les fonds futurs générés par les activités opérationnelles et I'acces a des liquidités additionnelles provenant des marchés de capitaux et bancaires seront
suffisants pour rencontrer ses obligations. De plus, la Société a conclu des contrats a long terme avec la majorité de ses clients importants.

Risque de marché
Le risque de marché est le risque que la Société subisse des pertes résultant de changements défavorables dans les facteurs sous-jacents du marché, dont les taux d'intérét
et les taux de change.

a) Risque de taux d'intérét
La Société n'est pas exposée significativement au risque de marché lié aux fluctuations des taux d'intérét étant donné que ses dettes a long terme sont a taux fixe.
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NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

Exercices clos le 29 octobre 2017 et le 31 octobre 2016
(en millions de dollars canadiens, sauf indication contraire et les données par action)

29 INSTRUMENTS FINANCIERS (SUITE)

b) Risque de change )
La Société exerce des activités et exporte ses produits aux Etats-Unis, et achete du matériel de production en devise américaine. La Société est, par conséquent, exposée a
des risques découlant des variations des taux de change.

Pour gérer le risque de change lié aux exportations aux Etats-Unis, la Société est partie & des contrats de change & terme. Au 29 octobre 2017, la Société était partie & des
contrats de change a terme visant la vente de 76,0 millions de dollars américains (104,0 millions de dollars américains au 31 octobre 2016), dont 46,0 millions et 30,0 millions
seront vendus au cours des exercices se terminant le 28 octobre 2018 et le 27 octobre 2019, respectivement. L'échéance des contrats de change a terme varie de 1 a 24 mois,
a des taux variant de 1,2582 a 1,4336. Les contrats de change a terme sont désignés a titre d'instruments de couverture de flux de trésorerie et d'investissement net au 29
octobre 2017 et les relations de couverture ont été efficaces et en accord avec I'objectif et la stratégie de gestion des risques tout au long de I'exercice. Au cours des exercices
clos le 29 octobre 2017 et le 31 octobre 2016, aucune charge d'inefficacité n'a été comptabilisée a I'état consolidé des résultats.

Pour les exercices clos le 29 octobre 2017 et le 31 octobre 2016, toutes choses étant égales par ailleurs, une appréciation hypothétique de 10,0 % du dollar américain par
rapport au dollar canadien aurait eu I'effet suivant sur le résultat net et les AERG :

29 octobre 2017 31 octobre 2016
Autres Autres
éléments éléments
Résultat du résultat Résultat du résultat
net global net global
Exposition au dollar américain (1,3) $ (7,1) $ 19 § (7,9) $

Une dépréciation hypothétique de 10,0 % du dollar américain par rapport au dollar canadien aurait I'effet contraire sur le résultat net et les AERG.

Juste valeur

La juste valeur représente le montant qui serait regu pour la vente d'un actif ou versé pour le transfert d'un passif lors d'une transaction normale entre des intervenants du
marché a la date d'évaluation. Les estimations de la juste valeur sont effectuées a un moment précis, en tenant compte d'hypothéses concernant les montants, I'échelonnement
des flux de trésorerie futurs estimatifs et les taux d'actualisation. Par conséquent, de par sa nature estimative et subjective, la juste valeur ne doit pas étre interprétée comme
étant réalisable advenant le réglement immédiat des instruments financiers.

La valeur comptable de la trésorerie, des débiteurs, des créditeurs et des charges a payer se rapproche de leur juste valeur en raison de leur échéance a court terme. Le tableau
ci-dessous indique la juste valeur et la valeur comptable des autres instruments financiers et des instruments financiers dérivés au 29 octobre 2017 et au 31 octobre 2016.

La juste valeur de la dette a long terme est établie en utilisant une méthode d'actualisation des flux de trésorerie futurs et des estimations formulées par la direction quant aux
taux d'intéréts sur les marchés pour des émissions identiques ou similaires.

Les seuls instruments financiers de la Société qui sont évalués a la juste valeur de fagon récurrente dans les périodes subséquentes a leur comptabilisation initiale sont les
instruments financiers dérivés, soit les contrats de change a terme et les contreparties conditionnelles a payer dans le cadre de regroupements d'entreprises. La juste valeur
des instruments financiers dérivés est établie a 'aide d’'une évaluation a la valeur de marché estimée, ajustée en fonction de la qualité du crédit de la contrepartie. Le modéle
d'évaluation des contreparties conditionnelles tient compte de la valeur actualisée des paiements attendus par application d'un taux d'actualisation ajusté pour tenir compte du
risque. Le paiement attendu est déterminé en évaluant les divers scénarios de réalisation des seuils de performance financiere préétablis, le montant & payer aux termes de
chaque scénario et la probabilité de réalisation de chacun de ces scénarios.

La Société présente une hiérarchie des justes valeurs sur trois niveaux qui tient compte de I'importance des données utilisées pour établir les évaluations a la juste valeur.
La juste valeur des actifs et passifs financiers classés dans les trois niveaux suivants est évaluée comme suit :

+ Niveau 1- Cours (non ajustés) sur des marchés actifs pour des actifs ou passifs identiques

+ Niveau 2 - Données autres que les cours visés au niveau 1, qui sont observables pour I'actif ou le passif, soit directement (prix) ou indirectement (dérivés des prix)
+ Niveau 3 - Données relatives a |'actif ou au passif qui ne sont pas fondées sur des données de marché observables
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NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
Exercices clos le 29 octobre 2017 et le 31 octobre 2016
(en millions de dollars canadiens, sauf indication contraire et les données par action)

29 INSTRUMENTS FINANCIERS (SUITE)

Le tableau suivant présente la juste valeur et la valeur comptable des autres instruments financiers et des instruments financiers dérivés :

Au 29 octobre 2017 Au 31 octobre 2016
Juste Valeur Juste Valeur
valeur comptable valeur comptable
Contrats de change a terme a l'actif 50 $ 50 §$ 25 % 25 %
Contreparties conditionnelles — — (15,0) (15,0)
Dette a long terme (359,6) (348,3) (366,1) (348,1)
Contrats de change a terme au passif (0,1) (0,1) (2,3) (2,3)

Cesinstruments financiers sont classés dans le niveau 2 de la hiérarchie des justes valeurs, al'exception des contreparties conditionnelles a payer dans le cadre de regroupements

d'entreprises qui sont classés dans le niveau 3. Au cours des exercices clos le 29 octobre 2017 et le 31 octobre 2016, il n'y a eu aucun transfert d'instruments financiers entre
les niveaux 1, 2 et 3.

La variation des instruments financiers de niveau 3 se détaille comme suit pour les exercices clos le :

29 octobre 31 octobre
2017 2016

Solde au début de I'exercice

(15,0) $ (11,1) $
Regroupements d'entreprises (note 4)

- (88)
Montant payé 12,5 —
Variation incluse au résultat net 2,0 5,1
Variation du cours de change 0,3 (0,2)
Solde a la fin de I'exercice

02)$ (15,0) §

30 GEsTION DU CAPITAL
Les principaux objectifs de la Société a I'égard de la gestion du capital sont les suivants :
+ Optimiser la structure de financement en visant un ratio d'endettement net sur le résultat opérationnel avant amortissement, frais de restructuration et autres colts
(gains), et dépréciation d'actifs afin de conserver une cote de solvabilité élevée;

+ Préserver sa flexibilité financiére dans le but de pouvoir saisir des occasions d'investissements stratégiques.

La Société s'appuie sur le ratio d'endettement net sur le résultat opérationnel avant amortissement, frais de restructuration et autres codts (gains), et dépréciation d'actifs comme
indicateur principal de mesure de levier financier. Le ratio d'endettement net se présente comme suit pour les exercices clos le :

29 octobre 31 octobre

2017 2016
Dette a long terme 3483 § 3479 §
Portion courante de la dette a long terme — 0,2
Trésorerie (247,1) (16,7)
Endettement net 101,2 $ 3314 $
Résultat opérationnel avant amortissement, frais de restructuration et autres colts (gains), et dépréciation d'actifs 396,7 $ 390,1 $
Ratio d'endettement net 0.3x 0.8x

Pour I'exercice clos le 29 octobre 2017, la Société n'a été en défaut a I'égard d'aucune de ses obligations financiéres, de méme qu'a 'égard d'aucune de ses clauses restrictives.
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Exercices clos le 29 octobre 2017 et le 31 octobre 2016
(en millions de dollars canadiens, sauf indication contraire et les données par action)

31 EVENEMENTS POSTERIEURS A LA DATE DE CLOTURE

Vente de journaux locaux et régionaux du Québec
En novembre et décembre 2017, la Société a procédé a la vente de plusieurs groupes de journaux locaux et régionaux dans la province du Québec, représentant un total de
34 journaux et propriétés Web s'y rattachant, ainsi qu'un site Web, en échange d'une contrepartie en especes et d'une contrepartie a recevoir.

Ces ventes de journaux s'inscrivent dans le cadre du plan de cession des journaux locaux et régionaux du Québec et de I'Ontario annoncé par la Société le 18 avril 2017.
Regroupement d'entreprises
Le 31 octobre 2017, la Société a acquis la totalité des actions de Les Industries Flexipak inc. ("Flexipak"), un fournisseur d'emballages souples situé a Montréal, au Québec.

La Société procédera a I'évaluation de la juste valeur des actifs acquis et des passifs pris en charge de Flexipak au cours du prochain exercice.
Cette acquisition permet a la Société de poursuivre son développement dans l'industrie de I'emballage.
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ENONCES PROSPECTIFS

Nos communications publiques comprennent souvent des énoncés prospectifs, verbaux ou écrits, formulés d’apres les attentes de la direction
etassujettis a un certain nombre de risques et d’incertitudes intrinséques, connus ou non. De par leur nature, les énoncés prospectifs reposent
sur plusieurs hypotheéses tant générales que spécifiques.

La Société conseille aux lecteurs de ne pas se fierindGment a ces énoncés, car les résultats ou événements réels pourraient différer de fagon
importante des attentes exprimées ou sous-entendues dans ces énoncés prospectifs. De tels énoncés prospectifs peuvent comprendre des
observations concernant les objectifs de la Société, sa stratégie, ses résultats financiers prévisionnels et des perspectives quant a ses activités.
La performance future de la Société pourrait aussi étre touchée par un certain nombre de facteurs, dont plusieurs sont hors du contréle ou de
lavolonté de la Société. Ces facteurs incluent, entre autres, la conjoncture économique dans le monde, notamment au Canada et aux Etats-Unis,
les changements structurels dans les industries ol la Société exerce ses activités, le taux de change, la disponibilité des capitaux, les colts

de I'énergie, la concurrence, la capacité de la Société a procéder a des transactions stratégiques et a intégrer les acquisitions a ses activités,
'environnement réglementaire, la sécurité de ses produits d’emballage utilisés dans I'industrie de I'alimentation, innovation dans son offre,

la concentration de ses ventes dans certains segments, la cybersécurité et la protection des données, le recrutement et la rétention du talent dans
certains secteurs géographiques, la fiscalité et les taux d'intérét. Les principaux risques, incertitudes et facteurs qui pourraient avoir une incidence
sur les résultats réels sont décrits dans le Rapport de gestion pour I'exercice clos le 29 octobre 2017 ainsi que dans la derniere Notice annuelle.

Saufindication contraire de la part de la Société, les énoncés prospectifs ne tiennent pas compte de I'effet potentiel d’éléments non récurrents
ou d’'autres éléments exceptionnels, ni de cessions, de regroupements d’entreprises ou de fusions ou acquisitions qui pourraient étre annoncés
apreés la date du 15 décembre 2017.

Les énoncés prospectifs contenus dans le présent rapport annuel sont faits conformément aux dispositions prévues dans les lois canadiennes
applicables en matiere de valeurs mobiliéres en matiere d’exonération.

Les énoncés prospectifs présentés dans ce rapport annuel sont basés sur les attentes actuelles et sur les données disponibles au 15 décembre 2017.
De tels énoncés prospectifs peuvent étre également intégrés a d’autres documents déposés auprés des organismes de réglementation en matiére
de valeurs mobiliéres au Canada ou a toute autre communication. La direction de la Société décline toute intention ou obligation de mettre a jour
ou de réviser ces énoncés, a moins que les autorités ne I'exigent.
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