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REITMANS EST LE CHEF DE FILE DES DETAILLANTS
SPECIALISES AU CANADA

NOTRE OBJECTIF EST SIMPLE, OFFRIR A NOTRE CLIENTELE

UN SERVICE DEDIE, AXE SUR LA VALEUR ET L'EXCELLENCE.
EN ENCOURAGEANT LINNOVATION, LA CROISSANCE,

LE PROGRES ET LE TRAVAIL D'EQUIPE, NOUS CHERCHONS
A OFFRIR A NOTRE CLIENTELE CE QU’IL Y A DE MIEUX SUR

LE MARCHE EN TERMES DE QUALITE ET DE VALEUR.



A NOS

ACTIONNAIRES

L'exercice 2017 a été exceptionnel. La société a célébré 90 ans d'activité et 70 ans a titre de société cotée en bourse.

Les ventes de l'exercice clos le 28 janvier 2017 se sont établies a 952,0 millions de dollars, soit une hausse de 14,8 millions de dollars, ou 1,6 %, en regard de
l'exercice clos le 30 janvier 2016, et ce, malgré une réduction nette de 90 magasins. Les ventes des magasins comparables ont augmenté de 7,6 %; les ventes
des magasins ayant progressé de 4,6 % et celles du commerce électronique, de 50,7 %.

La marge brute de l'exercice clos le 28 janvier 2017 a diminué de 4,7 millions de dollars, ou 0,9 %, pour sétablir a 522,4 millions de dollars comparativement
a 527,1 millions de dollars pour l'exercice clos le 30 janvier 2016. La marge brute en pourcentage de la société s'est établie a 54,9 % pour l'exercice clos le
28 janvier 2017, comparativement a 56,2 % pour l'exercice clos le 30 janvier 2016, en raison de l'effet défavorable du cours de change se chiffrant a environ
19,0 millions de dollars attribuable a la faiblesse du dollar canadien dans le cadre d'achats libellés en dollars américains.

Le bénéfice net de l'exercice clos le 28 janvier 2017 s'est établi a 10,9 millions de dollars, alors que pour l'exercice clos le 30 janvier 2016, la société avait
enregistré une perte nette de 24,7 millions de dollars.

La société maintient une approche rigoureuse pour évaluer le rendement des magasins et elle a sensiblement réduit le nombre de magasins pour répondre
a la nouvelle tendance dans les habitudes de magasinage des consommateurs. Alors que davantage de consommateurs se dirigent vers l'achat en ligne, la
société a investi considérablement dans le commerce électronique, et elle continue de le faire, en élargissant son éventail de produits tout en continuant
d'offrir a ses clients une expérience de magasinage en ligne sans pareil.

Au cours de l'exercice, la société a ouvert 14 magasins et en a fermé 75. Vingt-neuf magasins Smart Set additionnels ont été fermés. Ainsi, au
28 janvier 2017, la société comptait 677 magasins en exploitation, soit 288 Reitmans, 127 Penningtons, 96 Addition Elle, 85 RW & CO., 62 Thyme Maternité
et 19 Hyba, comparativement a un total de 767 magasins au 30 janvier 2016.

La société prévoit ouvrir 7 nouveaux magasins, en fermer 40 et en rénover 34, pour des dépenses d'investissement d'environ 17 millions de dollars pour
l'exercice 2018.

La société continue de déployer sa stratégie pour fournir aux consommateurs canadiens des vétements mode a d'excellents prix. Nous sommes fiers de
ce que nous avons accompli au cours des 90 derniéres années et nous avons confiance en notre avenir. Nous sommes d'avis que nous offrons les meilleurs
produits du secteur de la vente de détail de spécialité au Canada. Nos activités sont menées et effectuées par des professionnels motivés et trés compétents.
Par ailleurs, nous tenons a transmettre nos plus sincéres remerciements a l'ensemble de notre personnel, de nos fournisseurs, de nos clients et de nos
actionnaires. C'est grace a eux que nous avons connu le succés pendant ces nombreuses années et c'est sur eux que nous pouvons compter pour voir croitre
la société.

Au nom du conseil d'administration,

(signé)

Jeremy H. Reitman
Président du conseil et chef de la direction

Montréal, le 29 mars 2017




FAITS SAILLANTS

POUR LES EXERCICES CLOS EN:
(EN MILLIERS, SAUF LES MONTANTS PAR ACTION)

(NON AUDITE)
2017 2016 2015 2014 2013

VENTES

1¢" trimestre 203487 $ 201731 § 206478 $ 216861 § 217094 $

2¢ trimestre 254 447 252998 258 326 253 445 279513

3¢ trimestre 245 604 240270 238 295 249414 236 247

4° trimestre 248 451 242 156 236 277 240677 267 659

TOTAL 951989 $ 937155 § 939376 $ 960397 $ 1000513 §
RESULTAT DES ACTIVITES D'EXPLOITATION?

1¢ trimestre (12474) $ (10 164) $ (16629) $ (5117) $ (736) $

2¢ trimestre 12450 2683 10 904 13 463 35211

3¢ trimestre 6524 2997 14078 6133 (1135)

4° trimestre (5 482) (13 200) 4143 (11373) (2538)

TOTAL 1018 $ (17684) $ 1249 § 3106 $ 30802 $
BENEFICE NET (PERTE)

1¢ trimestre (5982) $ (7671) $ (13415) $ (2586) $ (119) $

2¢ trimestre 8971 (222) 9557 10 182 27 649

3¢ trimestre 7615 (269) 12 866 5763 (29)

4° trimestre 328 (16 541) 4407 (2571) (1145)

TOTAL 10932 $ (24703) $ 13415 § 10788 § 26356 $
BENEFICE DE BASE PAR ACTION (PERTE)

1¢" trimestre (0,09) $ 012) $ 021) $ (004) $ 000 $

2¢ trimestre 0,14 0,00 0,15 0,16 042

3¢ trimestre 0,12 0,00 0,20 0,09 0,00

4° trimestre 0,00 (0.27) 0,07 (0,04) (0,02)

TOTAL 017 $ (039) $ 021§ 017§ 040 $
BENEFICE NET (PERTE) 10932 $ (24703) $ 13415 § 10788 § 26356 $

BENEFICE DE BASE PAR ACTION (PERTE) 0,17 $ 039) $ 021§ 017 § 040 $
CAPITAUX PROPRES 373514 § 381168 § 421123 § 423431 § 454893 §

PAR ACTION 590 $ 602 $ 652 $ 6,56 $ 704§
NOMBRE DE MAGASINS 677 767 823 878 911
DIVIDENDES VERSES 12666 $ 12782 § 12917 § 41981 § 52068 $
PRIX DES ACTIONS A LA CLOTURE DE L'EXERCICE

ACTIONS DE CATEGORIE A SANS DROIT DE VOTE 6,05 $ 4,00 $ 810 § 556 $ 1239 $

ACTIONS ORDINAIRES 585 § 405 $ 711§ 561 $ 11,85 $

" Chiffres ajustés pour tenir compte de l'incidence de la mise en ceuvre des modifications a l'lAS 19, Avantages du personnel.

2 Ajusté pour rendre compte du reclassement des profits et pertes réalisés et latents sur les contrats de change qui ne sont pas admissibles & la comptabilité de couverture afin qu'ils soient conformes a la présentation
de l'exercice a l'étude. Les profits et pertes sur ces contrats de change étaient auparavant présentés dans les produits financiers et les charges financiéres, tel qu'il est décrit dans le présent rapport de gestion.
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NOS BANNIERES

REITMANS marie superbement coupes et
styles uniques avec qualité et valeur supérieures.
D’un océan a l'autre avec ses 288 MAGASINS
d'une superficie moyenne de 4 600 pieds carrés,
Reitmans est la destination par excellence des
femmes désirant revamper leur garde-robe
avec des vétements dernier cri et a bon prix.
Forte d'une réputation solide quant a la qualité de
son service et d'une clientéle fidéle et diversifiée,
Reitmans veut poursuivre ses efforts en vue
d'enrichir l'expérience client en s'assurant de
répondre aux besoins des femmes, peu importe
quand elles choisissent de magasiner. Il est aussi
possible de se procurer les vétements Reitmans
en ligne, au reitmans.com.

Chef de file canadien des vétements de
grande taille, PENNINGTONS propose une
expérience unique et inspirante de magasinage,
ol vétements seyants et de qualité riment
avec valeur inégalée. Penningtons, c'est
l'«Art de la mode accessible! » Destination
mode des tailles 14 a 32, Penningtons exploite
127 MAGASINS au Canada, d’une superficie
moyenne de 6000 pieds carrés, ainsi que le
site en ligne penningtons.com.

ADDITION ELLE

NOUS
CROYONS

. EN LA
DEMODECRATIE

ADDITION ELLE est la destination mode par
excellence pour les femmes de taille forte du
Canada. Grace a sa vision de « démodecratie »,
Addition Elle propose a ses clientes les dernieres
tendances branchées et les essentiels mode
dans un environnement de magasinage
inspirant. Elle offre des vétements de détente,
des robes, des vétements contemporains pour
la femme de carriére, des dessous séducteurs,
des accessoires, des chaussures, des vétements
de sport haute performance et une vaste
sélection de denim de marque. Addition Elle
exploite 96 MAGASINS d'une superficie
moyenne de 6000 pieds carrés dans les grands
centres commerciaux et mégacentres du pays,
ainsi qu'un site de commerce électronique a
l'adresse additionelle.com.



RW & CO. est une marque au style inspirant
qui s'adresse aux hommes et aux femmes a la
mentalité urbaine. Que ce soit pour le travail
ou pour le week-end, RW & CO. propose

des vétements mode inspirés des dernieres
tendances qui combinent style et qualité tout
en portant une attention unique aux détails.
RW & CO. exploite 85 MAGASINS d’une
superficie moyenne de 4500 pieds carrés dans
des zones de premier choix dans les principaux
centres commerciaux et mégacentres partout
au Canada, ainsi qu'un site de commerce
électronique: rw-co.com.

THYME MATERNITE, chef de file canadien

de la mode pour futures mamans modernes,
propose des styles actuels tendance pour tous
les aspects de leur vie, de la détente au travail,
ainsi qu'une gamme compléte de vétements et
d'accessoires pour l'allaitement. Thyme donne
aux futures mamans de précieux conseils, des
trucs mode et de l'information sur les produits
afin de les aider pendant et aprés cette aventure
incroyable qu'est la grossesse. Thyme exploite
62 MAGASINS d'une superficie moyenne de

2 300 pieds carrés situés dans des centres
commerciaux importants et des mégacentres

a l'échelle nationale. Il est aussi possible de se
procurer les vétements Thyme Maternité en
ligne, au thymematernity.com.

hyba

LE PLAISIR CEST DE BOUGER
ET LE PLAISIR EST DANS LE MOUVEMENT

HYBA a ouvert ses portes en octobre 2015

et propose des vétements sport tendance et
abordables qui sont parfaits pour l'entrainement
ou le yoga et offerts en tailles TP a 2X.

Hyba exploite 19 MAGASINS d'une
superficie moyenne de 3 000 pieds carrés,
dans les principaux centres commerciaux
partout au Canada, ainsi qu'un site de
commerce électronique hyba.ca. Les produits
Hyba sont également offerts dans les magasins
Reitmans au Canada.




RAPPORT DE GESTION

POUR L'EXERCICE CLOS LE 28 JANVIER 2017

Le présent rapport de gestion (le «rapport de gestion») de Reitmans (Canada) Limitée et de ses filiales (« Reitmans » ou la « société ») doit étre lu a la
lumiére des états financiers consolidés audités de Reitmans au 28 janvier 2017 et pour l'exercice clos a cette date ('« exercice 2017 ») et au 30 janvier 2016
et pour l'exercice clos a cette date (I« exercice 2016 »), ainsi que des notes y afférentes, lesquels sont disponibles sur le site Web de SEDAR, a l'adresse
www.sedar.com. Le présent rapport de gestion est daté du 29 mars 2017.

Tous les renseignements financiers contenus dans le présent rapport de gestion et dans les états financiers consolidés audités de Reitmans ont été dressés
conformément aux Normes internationales d’information financiére («IFRS»), aussi appelées principes comptables généralement reconnus (« PCGR »),
telles que publiées par l'International Accounting Standards Board (« IASB »). Tous les montants d'argent qui figurent dans les tableaux du présent rapport
de gestion sont en millions de dollars canadiens, sauf indication contraire ou lorsqu'il s'agit d'un montant par action ou d’un prix d’exercice. Les états
financiers consolidés audités et le présent rapport de gestion ont été examinés par le comité d'audit de Reitmans et ont recu 'approbation du conseil
d'administration de la société le 29 mars 2017.

A moins d'indications contraires, toutes les données comparatives portant sur les résultats et qui sont présentées pour le trimestre clos le 28 janvier 2017
(«quatrieme trimestre de 2017 ») sont comparées aux données du trimestre clos le 30 janvier 2016 (« quatriéme trimestre de 2016 ») et toutes les
données comparatives portant sur les résultats et qui sont présentées pour l'exercice 2017 sont comparées aux données de l'exercice 2016.

Des renseignements supplémentaires sur Reitmans sont disponibles sur le site Web de la société, a 'adresse www.reitmanscanadalimitee.com, ou sur le
site Web de SEDAR, a l'adresse www.sedar.com.

DECLARATIONS PROSPECTIVES

A l'exception des déclarations de fait, lesquelles sont vérifiables indépendamment & la date des présentes, toutes les déclarations contenues dans le
présent rapport sont prospectives. Toutes les déclarations, formulées d'apres les attentes actuelles de la direction, comportent de nombreux risques et
incertitudes, connus ou non, dont un nombre important est indépendant de la volonté de la société. En conséquence, les résultats réels futurs peuvent
s'avérer considérablement différents des résultats prévus contenus dans les déclarations prospectives, qui reflétent les attentes de la société uniquement
en date du présent rapport de gestion. Les déclarations prospectives sont fondées sur les estimations, les opinions et les hypothéses actuelles de la
société, qui reposent sur la perception de la direction a 'égard des tendances historiques, des conditions actuelles et de 'évolution future prévue ainsi
que d'autres facteurs qu'elle juge appropriés dans les circonstances. Le présent rapport de gestion renferme des déclarations prospectives au sujet des
objectifs, des plans, des buts, des aspirations, des stratégies, de la situation financiére, des résultats d'exploitation, des flux de trésorerie, du rendement
et des perspectives de la société, ainsi que des occasions qui s'offrent a elle et des questions d’ordre juridique et réglementaire qui la concernent.
Les déclarations prospectives dans le présent rapport de gestion comprennent notamment des déclarations concernant les résultats et événements futurs
prévus de la société, les liquidités futures, les dépenses d'investissement en immobilisations planifiées, le montant des cotisations versées au régime
de retraite, ['état et l'incidence de la mise en ceuvre de systémes, la capacité de la société a mettre en ceuvre avec succés ses initiatives stratégiques
et ses initiatives au chapitre de la réduction des colits et de l'amélioration de la productivité ainsi que l'incidence de telles initiatives. Ces déclarations
prospectives spécifiques se retrouvent dans 'ensemble du présent rapport de gestion et comprennent celles qui sont mentionnées aux rubriques intitulées
« Gestion des risques d’exploitation » et « Gestion des risques financiers» du présent rapport de gestion. Les déclarations prospectives se reconnaissent
généralement a 'emploi de termes comme « prévoir », « s'attendre a», « croire », « pourrait », « estimer », « avoir l'intention de », « planifier », « chercher a»,
«s'efforcer» et d'autres expressions semblables et a l'utilisation du futur et du conditionnel en ce qui concerne la société et sa gestion.
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RAPPORT DE GESTION

De nombreux risques et incertitudes pourraient faire en sorte que les résultats réels de la société différent sensiblement de ceux qui sont exprimés,
sous-entendus ou projetés dans les déclarations prospectives, notamment les suivants :

l'évolution de la conjoncture économique, notamment une récession ou des modifications du taux d'inflation ou de déflation, les taux d’emploi,
les taux d'intérét, les taux de change ou les prix des dérivés;

une concurrence accrue, qu’elle soit attribuable aux concurrents actuels ou a de nouveaux joueurs sur le marché;
['évolution des préférences des consommateurs pour le commerce électronique, la vente au détail en ligne et l'introduction de nouvelles technologies;
la saisonnalité et les conditions météorologiques;

l'incapacité de linfrastructure de technologies de l'information (« TI») de la société a soutenir les exigences des activités de la société, ou des
atteintes a la sécurité interne ou externe, des attaques par déni de service, des virus, des vers et d'autres atteintes a la protection des données ou a
la cybersécurité, connues ou inconnues;

le fait de ne pas tirer d'avantages des investissements de la société dans ses nouveaux systemes de TI;

l'incapacité de la société a gérer les stocks de maniére & réduire au minimum l'incidence des stocks désuets ou excédentaires et a controler les
freintes de stocks;

le fait de ne pas réaliser les résultats attendus, notamment la croissance des produits, les économies prévues ou les gains d'efficience opérationnelle
associés aux grandes initiatives de la société, y compris la restructuration;

les variations des passifs de la société au titre de l'imp6t sur le résultat, de l'impdt sur le capital, de l'imp6t foncier ou d’autres impots et des passifs
réglementaires, y compris les modifications des lois et des regles fiscales ou des cotisations futures.

Cette liste de facteurs pouvant influer sur les déclarations prospectives de la société n'est pas exhaustive. D'autres risques et incertitudes que la société
ne connait pas a I'heure actuelle ou qu'elle ne juge actuellement pas importants pourraient également faire en sorte que les résultats ou les événements
réels différent sensiblement de ceux qui sont exprimés dans ses déclarations prospectives. Des risques et incertitudes supplémentaires sont analysés dans
les documents que la société dépose a 'occasion aupres des autorités de réglementation canadiennes en valeurs mobiliéres. Les lecteurs sont avisés de
ne pas accorder une confiance exagérée a toute déclaration prospective ci-incluse. Ces déclarations traitent seulement de la situation a la date ou elles
ont été exprimées et la société n'a aucune obligation et nie toute intention de mettre a jour ou de revoir de telles déclarations a la suite d'un quelconque
événement, circonstance ou autre, sauf si les lois sur les valeurs mobilieres qui s'appliquent ['y obligent.

REITMANS (CANADA) LIMITEE
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RAPPORT DE GESTION

MESURES FINANCIERES NON CONFORMES AUX PCGR

La société a déterminé plusieurs mesures de rendement clés et mesures financiéres non conformes aux PCGR qui, de l'avis de la direction, sont utiles pour
évaluer le rendement de la société; les lecteurs sont toutefois prévenus que certaines de ces mesures n‘ont pas nécessairement de définition normalisée
aux termes des IFRS et, de ce fait, peuvent ne pas étre comparables a des expressions semblables utilisées par d'autres sociétés.

En plus de traiter du bénéfice conformément aux IFRS, le présent rapport de gestion contient des références au bénéfice avant intéréts, impots et
amortissement ajusté (le « BAIIA ajusté »), a titre de mesure financiére non conforme aux PCGR. Le BAIIA ajusté se définit en tant que bénéfice net avant
la charge ou le recouvrement d'impdt sur le résultat, les produits de dividendes, les produits d'intéréts, la variation nette de la juste valeur des titres
négociables, les charges d'intéréts, la dépréciation du goodwill, les amortissements des immobilisations corporelles et incorporelles et les pertes de
valeur nettes. Le tableau suivant effectue le rapprochement entre la mesure conforme aux PCGR la plus comparable, soit le bénéfice net ou la perte nette,
et le BAIIA ajusté. La direction est d'avis que le BAIIA ajusté est un important indicateur de la capacité de la société a générer des liquidités au moyen des
flux de trésorerie liés aux activités d'exploitation pour financer les besoins en fonds de roulement et les dépenses d'investissement en immobilisations,
et elle utilise cette mesure a ces fins. L'exclusion des produits de dividendes, des produits et des charges d'intéréts et de la variation nette de la juste valeur
des titres négociables élimine l'incidence sur le bénéfice tiré d'activités autres que d’exploitation. L'exclusion des amortissements des immobilisations
corporelles et incorporelles et des charges au titre des pertes de valeur élimine l'incidence hors trésorerie. Le BAIIA ajusté a pour but de fournir des
informations additionnelles utiles aux investisseurs et aux analystes. Cette mesure n'a pas de définition normalisée aux termes des IFRS. Bien que les
variations des amortissements des immobilisations corporelles et incorporelles et des charges au titre des pertes de valeur constituent des charges hors
trésorerie, les actifs amortis devront fréquemment étre remplacés ultérieurement; par conséquent, le BAIIA ajusté ne refléte pas les besoins de trésorerie
pour ces remplacements. Le BAIIA ajusté ne devrait pas étre considéré a titre de trésorerie discrétionnaire qui peut étre investie dans la croissance de
l'entreprise ou encore a titre de mesure de la trésorerie qui sera disponible pour satisfaire aux obligations de la société. D'autres sociétés peuvent calculer
le BAIIA ajusté différemment. De temps a autre, la société peut exclure des éléments additionnels si elle croit qu’elle pourra ainsi arriver a une analyse plus
efficace du rendement opérationnel sous-jacent. L'exclusion de certains éléments ne signifie pas qu'ils sont non récurrents. Le BAIIA ajusté ne devrait pas
servir de substitut aux mesures de la performance calculées selon les IFRS ni étre considéré comme une solution de rechange au bénéfice net, aux entrées
nettes de trésorerie liées aux activités d’exploitation, d'investissement ou de financement, ou a toute autre donnée contenue dans les états financiers et
présentée a titre d'indicateur de la performance financiére ou de la capacité de la société a générer des liquidités, qui sont tous des facteurs présentés
conformément aux IFRS. Bien que le BAIIA ajusté est souvent utilisé par les analystes en valeurs mobiliéres, les préteurs et les autres intervenants pour
évaluer les sociétés, cette mesure comporte des limites a titre d'outil d'analyse et ne devrait pas étre prise en compte isolément ni servir de substitut dans
l'analyse des résultats de la société présentés conformément aux IFRS.

La société utilise les ventes des magasins comparables comme indicateur de rendement clé (« IRC ») pour évaluer le rendement des magasins (y compris le
site de commerce électronique de chaque banniére) et la croissance des ventes. Les ventes des magasins comparables constituent les ventes générées par
des magasins ouverts continuellement pendant les deux périodes comparées et comprennent les ventes en ligne. Les ventes des magasins comparables
sont mesurées en fonction des mémes jours civils pour chacune des périodes. Méme si cet IRC est exprimé comme un ratio, il constitue une mesure
financiére non conforme aux PCGR qui n'a pas de définition normalisée aux termes des IFRS et peut ne pas étre comparable a des mesures semblables
utilisées par d'autres sociétés. La direction utilise les ventes des magasins comparables pour évaluer le rendement des magasins et les ventes en ligne et
juge cette mesure utile pour déterminer la part de nouvelles ventes provenant de la croissance des ventes et la part pouvant étre attribuée a l'ouverture
de nouveaux magasins. Les ventes des magasins comparables constituent une mesure couramment utilisée par les détaillants et sont considérées comme
un renseignement utile tant par les investisseurs que par les analystes. Les ventes des magasins comparables ne devraient pas étre considérées isolément
ou comme substitut aux mesures de rendement calculées selon les IFRS.

Le tableau qui suit présente le rapprochement du bénéfice net (de la perte nette) au BAIIA ajusté :

(en millions de dollars canadiens) POUR LES QUATRIEMES
TRIMESTRES DE POUR LES EXERCICES
2017 2016 2017 2016

Bénéfice net (perte nette) 03 $ (16,5) $ 109 $ (247)
Amortissements des immobilisations corporelles et incorporelles

et pertes de valeur nettes 11,9 98 44,2 45,5
Produits de dividendes (0,6) (06) (2,5) (2,6)
Produits d'intéréts (0,2) 02) (0,7) (06)
Dépréciation du goodwill - 4.2 - 42
Variation nette de la juste valeur des titres négociables (5.5) 5,4 (9,6) 16,1
Charges d'intéréts 0,1 0,1 0,2 03
Charge (recouvrement) d'impét sur le résultat (0,5) (0,2) 0,2 (1,4)
BAIIA ajusté 55 $ 20 $ 427 $ 368 S
BAIIA ajusté en % des ventes 221 % 083 % 4,49 % 393 %
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RAPPORT DE GESTION

APERCU DE LA SOCIETE

La société a un seul secteur a présenter qui tire ses produits principalement de la vente de vétements pour dames a ses clients grace a ses six bannieres.
La société exploite des magasins partout au Canada, principalement dans les galeries marchandes et les mégacentres commerciaux, tout en exploitant
également des sites Web de commerce électronique de marchandises pour toutes ses banniéres. Ces canaux de vente en ligne offrent la commodité,
la sélection et la facilité d'achat tout en accroissant la fidélisation de la clientéle et la notoriété des marques. A 'heure actuelle, la société exerce ses

activités sous les banniéres suivantes :

Avec ses magasins d'une superficie moyenne de 4 600 pieds carrés, Reitmans est la plus importante chaine de
commerce de détail de mode féminine au Canada. Elle se démarque par une fidélité de la clientéle solidement
établie grace a un service hors pair, des stratégies marketing novatrices, ainsi que des produits de qualité.

(ifmans—

Chef de file canadien du marché des vétements de grande taille, Penningtons propose a ses clientes une sélection
de vétements tendance et abordables pour les tailles mode 14 a 32. Penningtons exploite des magasins dans des
mégacentres au Canada, d'une superficie moyenne de 6 000 pieds carrés.

Penningtons

Addition Elle est une destination mode pour les femmes de taille forte axée sur la mode, la qualité et la coupe,
offrant les derniéres tendances branchées et les essentiels mode dans un environnement de magasinage inspirant.
Addition Elle exploite des magasins d'une superficie moyenne de 6 000 pieds carrés dans les grands centres
commerciaux et mégacentres du pays.

ADDITION ELLE

RW & CO. exploite des magasins d'une superficie moyenne de 4 500 pieds carrés situés dans des emplacements de
choix dans des centres commerciaux importants. Sa mission est de faire découvrir la mode a une clientéle de style
urbain en proposant des vétements et articles mode pour les hommes et les femmes.

RW&CO.

Thyme Maternité est un chef de file de la mode pour futures mamans, proposant des styles actuels tendance pour
tous les aspects de leur vie, de la détente au travail, ainsi qu'une gamme compléte de vétements et d'accessoires
pour lallaitement. Thyme exploite des magasins d'une superficie moyenne de 2 300 pieds carrés situés dans des
centres commerciaux importants et des mégacentres a 'échelle nationale.

Les magasins Hyba ont ouvert leurs portes en octobre 2015. D'une superficie moyenne de 3 000 pieds carrés,
ils proposent des vétements sport tendance et abordables qui sont parfaits pour l'entrainement ou le yoga et
offerts en tailles TP a 2X. Les produits Hyba sont également offerts dans les magasins Reitmans au Canada.

hyba
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BANNIERES

NOMBRE DE NOMBRE DE

MAGASINS AU MAGASINS AU

30JANVIER ~ OUVERTURES ~ FERMETURES ~ OUVERTURES  FERMETURES ~ OUVERTURES ~ FERMETURES ~ OUVERTURES ~ FERMETURES 28 JANVIER

2016 AUTI AUT AUT2 AUT2 AUT3 AUT3 AUT4 AU T4 2017

Reitmans 329 1 3) - (20) - (5) - (14) 288

Penningtons 134 1 (5 1 (M - 3) - - 127

Addition Elle 107 - 3) - (1) 1 (6) - ) 9%

RW & CO. 83 - - 1 (2) 2 - 1 - 85

Thyme Maternité 68 - (2 - (3) 2 ( - 2 62

Hyba 17 - - 3 (1) - - 1 (1) 19

Smart Set' 29 - (6) - (8) - (15) - - -

Total 767 2 (19) 5 (36) 5 (30) 2 (19) 677
Espaces-boutiques
Thyme Maternité

dans des magasins
Babies"R"Us? 21 - - - (3) - (18) - - -

" Au 29 octobre 2016, la société avait converti ou fermé tous les magasins Smart Set.
2 A compter du 31 aot 2016, la société n'exploite plus d’espaces-boutiques situés dans des magasins Babies"R"Us.

Diverses raisons motivent la fermeture de magasins étant donné que la viabilité de chacun d’eux et leur emplacement sont constamment surveillés et
évalués pour assurer une rentabilité soutenue. Dans la plupart des cas, lorsqu’'un magasin est fermé, les marchandises de ce magasin sont vendues dans le
cours normal des activités, et les marchandises invendues a la date de fermeture sont habituellement transférées a d'autres magasins exploitant la méme
banniére en vue d'étre vendues dans le cours normal des activités.

REVUE DES PRINCIPALES DONNEES FINANCIERES DES TROIS DERNIERS EXERCICES

POUR LES EXERCICES CLOS LES

28 JANVIER 2017 30 JANVIER 2016 31 JANVIER 2015

(52 SEMAINES) (52 SEMAINES) (52 SEMAINES)

Nombre total de magasins a la cloture de l'exercice’ 677 767 823
Ventes 9520 $ 9372 $ 9394 $

Bénéfice (perte) avant impdt sur le résultat 11,1 (26,1) 17,5

Bénéfice net (perte nette) 10,9 (24,7) 13,4

Bénéfice (perte) par action

De base 0,17 (0,39) 0,21

Dilué(e) 0,17 (039) 021

Total des actifs 548,33 542,1 584,4

Total des passifs non courants 343 397 48,6
Dividendes par action 0,20 $ 020 $ 020 $

' Compte non tenu des espaces-boutiques situés dans des magasins Babies“R"Us.
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Le commerce de détail au Canada a beaucoup évolué au cours des derniéres années. Les consommateurs adoptent de nouvelles pratiques d'achat en
conjuguant le magasinage traditionnel en magasin avec les achats en ligne et le magasinage omnicanal. Pour faire face a cette évolution, la société
continue d'investir considérablement dans l'optimisation du commerce électronique, dans les technologies et dans une équipe hautement qualifiée afin
de parfaire les activités d'analytique de la clientéle. En outre, la société a réduit le nombre de magasins alors qu'elle opére une transformation visant
a mettre l'accent uniquement sur les magasins qui sont rentables tout en progressant vers un environnement omnicanal axé sur le client. La vigueur
du dollar canadien par rapport au dollar américain est un facteur important qui peut avoir une incidence sur le rendement des activités de détail.
Afin d'atténuer les incidences défavorables, la société porte ses efforts sur lamélioration des pratiques d'approvisionnement et sur la diminution des codts,
tout en continuant d'offrir de la valeur a ses clients, et sur la gestion du risque de change en effectuant des achats dans le cadre de contrats de change a
terme en dollars américains.

VENTES

Au cours de l'exercice 2015, la réduction nette des magasins a contribué a la baisse des ventes dans un environnement tres concurrentiel o le commerce
électronique connait un essor. La banniére Smart Set a continué d'afficher de faibles performances dans un créneau trés concurrentiel et a subi l'incidence
des escomptes considérables accordés alors qu'elle rivalisait avec de nombreux détaillants ciblant le méme type de clientéle. Au cours de 'exercice 2015,
la société a annoncé son intention de fermer tous les magasins Smart Set.

Au cours de l'exercice 2016, la réduction nette des magasins, y compris la réduction prévue du nombre de magasins Smart Set, a contribué a la baisse des
ventes tandis que les ventes en ligne ont continué d'augmenter.

Au cours de l'exercice 2017, les ventes se sont améliorées, et ce, malgré la diminution du nombre de magasins. Les ventes en ligne ont contribué de fagon
importante a l'accroissement des ventes, si bien qu'elles ont plus que compensé la baisse des ventes attribuable a la réduction du nombre de magasins.

MARGE BRUTE

La marge brute de la société, et essentiellement le bénéfice net, ont été considérablement touchés par la faiblesse du dollar canadien par rapport au
dollar américain. Au cours des trois derniers exercices, cet affaiblissement du dollar canadien a donné lieu a une augmentation du colt des marchandises,
car pratiquement toutes les marchandises sont réglées en dollars américains.

Au cours de l'exercice 2015, la dépréciation continue du dollar canadien par rapport au dollar américain a eu des conséquences néfastes sur la marge brute
de la société, lesquelles ont été contrebalancées par une meilleure gestion des stocks et des démarques.

La marge brute de l'exercice 2016 est demeurée sous pression en raison de l'affaiblissement du dollar canadien et de l'environnement dans le secteur du
détail de plus en plus compétitif et exigeant. La société a mis sur pied des initiatives de réduction de co(its en janvier 2016, notamment ['‘élimination de
certains postes au siege social. La société continue de maintenir une approche rigoureuse pour réduire les colits, tout en investissant dans les secteurs en
croissance de l'entreprise.

Au cours de l'exercice 2017, la marge brute de la société s'est resserrée en raison principalement de l'incidence défavorable du cours de change.

SOMMAIRE

Malgré les difficultés éprouvées dans le secteur du détail au cours des trois derniers exercices, le bilan de la société est resté solide. La société a conservé
une situation enviable eu égard a la trésorerie, aux équivalents de trésorerie et aux titres négociables. Les titres négociables, qui consistent en des actions
privilégiées de qualité supérieure, subissent surtout les contrecoups de la variation des taux d'intérét. Les stocks par magasin ont augmenté dans la foulée
des démarches entreprises par la société visant a générer des ventes plus durables grace a l'intensification de l'offre de produits de base. La société gére
prudemment ses dépenses d'investissement en immobilisations, lesquelles se chiffraient a 29,0 millions de dollars pour l'exercice 2015, a 33,4 millions
de dollars pour l'exercice 2016 et a 34,4 millions de dollars pour l'exercice 2017. Ces dépenses d'investissement visent essentiellement la rénovation de
magasins, la construction de nouveaux magasins ainsi que 'amélioration des systémes de distribution et de manutention, la mise a niveau des systémes
de ventes au détail et la technologie numérique.

REITMANS (CANADA) LIMITEE 11




RAPPORT DE GESTION

INITIATIVES STRATEGIQUES

La société a entrepris de nombreuses initiatives stratégiques dans le but d'améliorer ses marques, d'accroitre sa productivité et sa rentabilité dans I'ensemble
de ses activités grace au perfectionnement de ses systémes, et de favoriser une culture d'amélioration des processus.

Les initiatives en cours et les nouvelles initiatives de la société sont comme suit :

INITIATIVES SITUATION ACTUELLE

Une stratégie de croissance a l'échelle mondiale a été élaborée afin de
faire prospérer les marques a l'étranger.

La société dispose d'une équipe dont les membres sont expérimentés
et hautement qualifiés et qui se consacrent au développement a
linternational. Forte de sa gamme de vétements de grande taille,
la société a mis l'accent sur l'expansion de ses activités de vente de
gros au-dela du Canada en ciblant d'importants clients, surtout aux
Etats-Unis.

La société investit d'importantes sommes dans ses systemes de
distribution et de logistique afin de répondre aux besoins changeants
des consommateurs, alors que le commerce électronique gagne en
popularité, et pour assurer un meilleur approvisionnement dans les
magasins.

Le réaménagement du centre de distribution de la société afin de
répondre a l'importante croissance des ventes en ligne a été achevé et le
centre de distribution est entiérement fonctionnel. D'autres moyens de
réaliser des économies au chapitre de l'exploitation ont été recensés grace
aux investissements de la société dans les technologies et aux efforts
qu'elle déploie pour perfectionner les processus et pour fournir des
formations afin de profiter pleinement des systémes de distribution et
de logistiques améliorés.

La société s'engage a poursuivre son investissement dans le commerce
électronique, notamment en améliorant la gestion des relations avec la
clientele et la technologie.

La société continue d'enregistrer une croissance importante des ventes
réalisées par lintermédiaire des sites de commerce électronique.
Elle investit dans les technologies liées aux relations avec la clientele,
a l'analyse prévisionnelle et aux solutions de connaissances clients afin
de soutenir la croissance.

La société poursuit une initiative d'optimisation de sa chaine
d'approvisionnement et de marchandisage a l'échelle de l'entreprise
grace a un programme dénommé « SCORE » a l'interne. Ce programme
est axé sur le déploiement des meilleures applications de vente au détail
sur une nouvelle plateforme technologique améliorée. SCORE permettra
d’employer de nouveaux processus qui offriront de la souplesse et une
capacité d’adaptation dans les activités de la chaine de marchandisage
et d'approvisionnement.

La société a achevé le programme SCORE et redéploie ses effectifs vers
d'autres initiatives.
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RESULTATS D’EXPLOITATION DE L'EXERCICE 2017 EN REGARD DE CEUX DE L'EXERCICE 2016

AUGMENTATION AUGMENTATION
EXERCICE EXERCICE (DIMINUTION) (DIMINUTION)
2017 2016 EN $ EN %
Ventes 9520 $ 9372 § 148 $ 1,6 %
Codt des biens vendus 429,6 410,1 19,5 48 %
Marge brute 5224 527,1 (47) (09)%
Frais de vente et de distribution et charges administratives 5214 5448 (234) (43)%
Résultats des activités d’exploitation 1,0 (17,7) 18,7 1056 %
Produits financiers nets (charges financiéres nettes) 10,1 (84) 18,5
Bénéfice (perte) avant imp6t sur le résultat 11,1 (26,1) 37,2
(Charge) recouvrement d'impét sur le résultat (0,2) 14 (1,6)
Bénéfice net (perte nette) 109 $ (24,7) $ 356 S 144,17 %
BAIIA ajusté 42,7 $ 368 $ 59 § 16,0 %
Bénéfice (perte) par action :
De base 0,17 $ (039) $ 056 $ 1436 %
Dilué(e) 017 (0,39) 0,56 1436 %

VENTES

Les ventes de l'exercice 2017 se sont établies a 952,0 millions de dollars, soit une hausse de 14,8 millions de dollars, ou 1,6 %, en regard de l'exercice 2016,
et ce, malgré une réduction nette de 90 magasins dans le sillage de l'optimisation du rendement de l'entreprise dans certains marchés. Les ventes des
magasins comparables ont augmenté de 7,6 %; les ventes des magasins ayant progressé de 4,6 % et celles du commerce électronique, de 50,7 % dans un
contexte ou la société continue d'enregistrer une vigoureuse croissance des ventes réalisées par l'intermédiaire de ses sites de commerce électronique.

MARGE BRUTE

La marge brute de l'exercice 2017 a diminué de 4,7 millions de dollars, ou 0,9 %, pour s'établir a 522,4 millions de dollars comparativement a
527,1 millions de dollars pour l'exercice 2016. La marge brute a diminué pour s'établir a 54,9 % pour l'exercice 2017, comparativement a 56,2 % pour
l'exercice 2016, en raison essentiellement de l'effet défavorable du cours de change se chiffrant a environ 19,0 millions de dollars attribuable & l'appréciation
du dollar américain dans le cadre d'achats libellés en dollars américains. La société continue de réaliser des économies de colts grace a ses activités
d'approvisionnement mondiales, ce qui atténue l'incidence défavorable du cours de change.

FRAIS DE VENTE ET DE DISTRIBUTION ET CHARGES ADMINISTRATIVES
Le total des frais de vente et de distribution et des charges administratives pour l'exercice 2017 a diminué de 4,3 %, ou 23,4 millions de dollars, pour s'établir
a 521,4 millions de dollars. Les facteurs ayant entrainé cette diminution sont les suivants :
+ une diminution des colts d’exploitation des magasins d'environ 10,7 millions de dollars (compte non tenu des amortissements des immobilisations
corporelles et incorporelles) essentiellement attribuable a la fermeture de Smart Set;
une dépréciation du goodwill de 4,2 millions de dollars comptabilisée a 'exercice précédent, relativement a la banniere Thyme Maternité;

une réduction de la charge au titre des indemnités de départ de 3,1 millions de dollars enregistrée a l'exercice précédent en raison de l'élimination
de certains postes au siége social;

une baisse de la charge au titre du régime incitatif lié au rendement du personnel du siége social de 0,4 million de dollars fondé sur latteinte
d'objectifs de performance en matiere d'exploitation;

une baisse de la charge d'amortissement des immobilisations corporelles et incorporelles de 1,3 million de dollars pour l'exercice 2017 (44,2 millions
de dollars comparativement a 45,5 millions de dollars pour l'exercice 2016). Ce montant tient compte d’une diminution des pertes de valeur nettes et
des radiations des immobilisations corporelles et incorporelles relativement aux magasins dont la performance est insatisfaisante et aux fermetures
de magasins de 0,7 million de dollars.
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PRODUITS FINANCIERS NETS / CHARGES FINANCIERES NETTES

Les produits financiers nets se sont chiffrés a 10,1 millions de dollars pour l'exercice 2017, comparativement a des charges financiéres nettes de

8,4 millions de dollars pour l'exercice 2016. Ce changement est en grande partie attribuable aux facteurs qui suivent :

+  une augmentation de 9,6 millions de dollars de la juste valeur des titres négociables pour l'exercice 2017, contre une diminution de 16,1 millions de
dollars pour l'exercice 2016; ce qui a été contrebalancé en partie par

une perte de change de 2,5 millions de dollars pour l'exercice 2017, comparativement a un profit de 4,9 millions de dollars pour l'exercice 2016,
essentiellement attribuable a l'incidence du cours de change lié aux actifs et passifs monétaires libellés en dollars américains.

IMPOT SUR LE RESULTAT

Pour l'exercice 2017, la société a comptabilisé une charge d'imp6t sur le résultat de 0,2 million de dollars a un taux d'impot effectif de 1,7 % (recouvrement
d'impdt sur le résultat de 1,4 million de dollars pour l'exercice 2016 a un taux de recouvrement d'impét effectif de 5,5%). Le taux d'impot effectif de
l'exercice 2017 a été touché principalement par l'augmentation de 9,6 millions de dollars de la juste valeur des titres négociables a ['égard desquels aucun
actif d'imp06t différé n'a été comptabilisé (tel qu'il en est question a la note 9 des états financiers consolidés audités pour l'exercice 2017), et par l'incidence
des produits de dividendes exonérés d'imp6t relativement au revenu provenant d'une entreprise exploitée activement. Les taux d'impdt effectifs de la
société tiennent compte de l'incidence de variations des taux d'imp6t quasi adoptés dans les divers territoires fiscaux du Canada.

BENEFICE NET

Le bénéfice net pour l'exercice 2017 s'est établi a 10,9 millions de dollars (bénéfice par action de base et dilué de 0,17 $) comparativement a une perte
nette de 24,7 millions de dollars (perte par action de base et diluée de 0,39 $) pour lexercice 2016. Cette amélioration de 35,6 millions de dollars
s'explique principalement par :

une amélioration significative de la juste valeur du portefeuille de titres négociables, ce qui a eu une incidence positive sur le bénéfice de 25,7 millions
de dollars;

une dépréciation du goodwill de 4,2 millions de dollars enregistrée au cours de l'exercice précédent relativement a la banniére Thyme Maternité;

la baisse des frais de vente et de distribution et des charges administratives étant donné que la société portait ses efforts sur moins de magasins
dans des marchés plus rentables et sur les efficiences opérationnelles a 'échelle de la société; en partie contrées par

une réduction de la marge brute de 4,7 millions de dollars découlant de l'incidence du cours de change sur les achats et l'intensification des activités
de promotion a la fin de l'exercice.

BAIIA AJUSTE

Pour l'exercice 2017, le BAIIA ajusté s'est chiffré a 42,7 millions de dollars comparativement a 36,8 millions de dollars pour l'exercice 2016, soit une hausse
de 5,9 millions de dollars. La hausse du BAIIA ajusté est attribuable au recul des colits d’exploitation susmentionné.

RESULTATS D’EXPLOITATION DU QUATRIEME TRIMESTRE DE L'EXERCICE 2017

EN REGARD DE CEUX DU QUATRIEME TRIMESTRE DE L'EXERCICE 2016

QUATRIEME QUATRIEME AUGMENTATION AUGMENTATION
TRIMESTRE TRIMESTRE (DIMINUTION) (DIMINUTION)
DE 2017 DE 2016 ENS EN %
Ventes 2484 $ 2422 S 62 $ 26 %
Colit des biens vendus 122,6 1124 10,2 9,1 %
Marge brute 1258 1298 (4.0) (31)%
Frais de vente et de distribution et charges administratives 131,3 143,0 (11,7) (8.2)%
Résultats des activités d’exploitation (5.5) (13.2) 7,7 58,3 %
Produits financiers nets (charges financiéres nettes) 53 (3,5 88
Perte avant imp6t sur le résultat (0,2) (16,7) 16,5
Recouvrement d'impét sur le résultat 0,5 0,2 03
Bénéfice net (perte nette) 03 $ (16,5) $ 168 $ 101,8 %
BAIIA ajusté 55 $ 20 S 35 S 1750 %
Bénéfice (perte) par action :
De base 0,00 $ (0,26) $ 026 $ 100,0 %
Dilué(e) 0,00 (0,26) 0,26 100,0 %
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VENTES

Les ventes du quatrieme trimestre de l'exercice 2017 se sont établies a 248,4 millions de dollars, soit une hausse de 6,2 millions de dollars, ou 2,6 %,
en regard du quatriéme trimestre de l'exercice 2016, et ce, malgré une réduction nette de 90 magasins dans le sillage de l'optimisation du rendement
de l'entreprise par la société dans certains marchés. Les ventes des magasins comparables ont augmenté de 7,9 %, ce qui représente une augmentation
des ventes des magasins comparables pour le onziéme trimestre consécutif. Les ventes des magasins ont progressé de 3,5% et celles du commerce
électronique, de 55,1% dans un contexte ou la société continue d'enregistrer une vigoureuse croissance des ventes réalisées par l'intermédiaire de ses
sites de commerce électronique.

MARGE BRUTE

La marge brute du quatriéme trimestre de l'exercice 2017 a diminué de 4,0 millions de dollars, ou 3,1 %, pour s'établir a 50,6 % comparativement a 53,6 %
pour le quatrieme trimestre de l'exercice 2016, en raison essentiellement de l'effet défavorable du cours de change se chiffrant a environ 9,0 millions de
dollars attribuable a l'appréciation du dollar américain dans le cadre d'achats libellés en dollars américains. La société continue de réaliser des économies
de colts grace a ses activités d'approvisionnement mondiales, ce qui atténue l'incidence défavorable du cours de change.

FRAIS DE VENTE ET DE DISTRIBUTION ET CHARGES ADMINISTRATIVES

Le total des frais de vente et de distribution et des charges administratives pour le quatrieme trimestre de l'exercice 2017 a diminué de 11,7 millions
de dollars (ou 8,2 %) pour s'établir a 131,3 millions de dollars; 52,9% de ce montant étant attribuables aux ventes pour le quatriéme trimestre de
l'exercice 2017 contre 59,0 % pour le quatriéme trimestre de l'exercice 2016. Les facteurs ayant entrainé cette diminution sont les suivants :

une dépréciation du goodwill de 4,2 millions de dollars comptabilisée a l'exercice précédent, relativement a la banniére Thyme Maternité;

une diminution des colts d’exploitation des magasins d’environ 3,3 millions de dollars (compte non tenu des amortissements des immobilisations
corporelles et incorporelles) essentiellement attribuable a la fermeture de Smart Set et a la baisse des codts de publicité en raison du calendrier des
activités de promotion;

une réduction de la charge au titre des indemnités de départ de 2,8 millions de dollars en regard de l'exercice précédent ou l'‘élimination de certains
postes au siége social avait été incluse;

une baisse de la charge au titre du régime incitatif lié au rendement du personnel du siége social de 2,4 millions de dollars fondé sur l'atteinte
d'objectifs de performance en matiére d’exploitation; en partie contrées par

une hausse de la charge d'amortissement des immobilisations corporelles et incorporelles de 2,1 millions de dollars pour le quatrieme trimestre de
l'exercice 2017 (11,9 millions de dollars comparativement a 9,8 millions de dollars pour le quatriéme trimestre de l'exercice 2016). Ce montant tient
compte d’'une augmentation des pertes de valeur nettes et des radiations des immobilisations corporelles et incorporelles relativement aux magasins
dont la performance est insatisfaisante et aux fermetures de magasins de 1,7 million de dollars.

PRODUITS FINANCIERS NETS / CHARGES FINANCIERES NETTES

Les produits financiers nets se sont chiffrés a 5,3 millions de dollars pour le quatriéme trimestre de l'exercice 2017 par rapport a des charges financiéres
nettes de 3,5 millions de dollars pour le quatrieme trimestre de l'exercice 2016. Ce changement est en grande partie attribuable a une augmentation de
5,5 millions de dollars de la juste valeur des titres négociables pour le quatriéme trimestre de l'exercice 2017, contre une diminution de 5,4 millions de
dollars pour le quatriéme trimestre de l'exercice 2016.

IMPOT SUR LE RESULTAT

Pour le quatrieme trimestre de l'exercice 2017, le recouvrement d'impot sur le résultat a été touché essentiellement par une augmentation de 5,5 millions
de dollars de la juste valeur des titres négociables a 'égard desquels aucun actif d'imp6t différé n'a été comptabilisé (tel qu'il en est question a la note 9 des
états financiers consolidés audités pour l'exercice 2017) et par l'incidence des produits de dividendes exonérés d'impét relativement au revenu provenant
d'une entreprise exploitée activement. Les taux d'imp6t effectifs de la société tiennent compte de l'incidence de variations des taux d'impdt quasi adoptés
dans les divers territoires fiscaux du Canada.
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BENEFICE NET

Le bénéfice net pour le quatrieme trimestre de l'exercice 2017 s'est établi a 0,3 million de dollars (bénéfice par action de base et dilué de 0,009)
comparativement a une perte nette de 16,5 millions de dollars (perte par action de base et diluée de 0,26 $) pour le quatriéme trimestre de l'exercice 2016.
Cette amélioration de 16,8 millions de dollars s'explique principalement par :

une amélioration significative de la juste valeur du portefeuille de titres négociables, ce qui a eu une incidence positive sur le bénéfice de 10,9 millions
de dollars;

une dépréciation du goodwill de 4,2 millions de dollars relativement a la banniére Thyme Maternité enregistrée dans les frais de vente et de
distribution et les charges administratives de l'exercice précédent;

la baisse des frais de ventes et de distribution et des charges administratives étant donné que la société portait ses efforts sur moins de magasins
dans des marchés plus rentables et sur les efficiences opérationnelles a I'échelle de la société; en partie contrées par

une réduction de la marge brute de 4,0 millions de dollars découlant de l'incidence du cours de change sur les achats et de l'intensification des
activités de promotion au cours du trimestre.

BAIIA AJUSTE

Pour le quatrieme trimestre de l'exercice 2017, le BAIIA ajusté s'est chiffré a 5,5 millions de dollars comparativement a 2,0 millions de dollars pour
le quatriéme trimestre de l'exercice 2016, soit une hausse de 3,5 millions de dollars. La hausse du BAIIA ajusté est attribuable au recul des colits
d'exploitation susmentionné.

CONTRATS DE CHANGE

La société importe la majeure partie de ses achats de marchandises de fournisseurs étrangers, les délais d'approvisionnement pouvant parfois atteindre
12 mois. La société conclut des contrats de change a terme afin de couvrir une partie importante de son exposition aux fluctuations de la valeur du
dollar américain, et ce, généralement jusqu'a 12 mois a l'avance. La société a pour principe de couvrir au moins 80 % des achats de marchandises libellés
en dollars américains prévus pour un exercice donné au moyen de contrats de change a terme, toute exigence supplémentaire étant remplie au moyen
d'achats au comptant en dollars américains. Pour l'exercice 2017, les achats de marchandises, payables en dollars américains, se sont élevés a environ
245,4 millions de dollars américains.

Le tableau qui suit présente en détail les contrats de change en cours au 28 janvier 2017 :

PRIX MONTANT ACTIF PASSIF
D'EXERCICE NOTIONNEL FINANCIER FINANCIER MONTANT
MOYEN EN$ US DERIVE DERIVE NET
Contrats de change désignés
en tant que couvertures des flux de trésorerie
Contrats a terme 1319 § 1970 $ 14 $ (32)$ (1.8) $

Le tableau qui suit présente en détail les contrats de change en cours au 30 janvier 2016 :

PRIX MONTANT ACTIF PASSIF
D'EXERCICE NOTIONNEL FINANCIER FINANCIER MONTANT
MOYEN EN $ US DERIVE DERIVE NET
Contrats de change désignés
en tant que couvertures des flux de trésorerie
Contrats a terme 1,325 $ 1680 $ 144 S (1.8) $ 126 S
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SOMMAIRE DES RESULTATS TRIMESTRIELS

Les ventes trimestrielles sont touchées par la saisonnalité et la période des Fétes. En grande partie en raison du caractére saisonnier des marchandises
et du calendrier des programmes de marketing, le deuxiéme trimestre est habituellement celui qui contribue le plus aux ventes, et le premier trimestre
est celui qui contribue le moins. En raison de la saisonnalité, les résultats d’exploitation d'un trimestre donné ne sont pas nécessairement indicatifs des
résultats d’exploitation d'un exercice complet. Le tableau qui suit présente les principales données financiéres consolidées pour les huit trimestres les plus
récents. Ces renseignements trimestriels non audités ont été préparés conformément aux IFRS. Toute référence a « 2017 » correspond a l'exercice clos le
28 janvier 2017 et toute référence a « 2016 » correspond a l'exercice clos le 30 janvier 2016.

QUATRIEME TRIMESTRE TROISIEME TRIMESTRE DEUXIEME TRIMESTRE PREMIER TRIMESTRE
2017 2016 | 2017 2016 | 2017 2016 | 2017 2016 |
Ventes 2484 S 2422 $ 2456 $ 2403 § 2544 $ 2530 $ 2035 $ 2017 $
Bénéfice net (perte nette) 03 (16,5) 76 (03) 90 (0,2) (6,0) (7,7)
Bénéfice (perte) par action
De base -3 (026) $ 012 § (0,00) $ 014 $ (0,00) $ (0,09) $ 012) $
Dilué(e) - (0,26) 0,12 (0,00) 0,14 (0,00) (0,09) 0,12)

Outre d'autres facteurs, les fluctuations de l'information financiére trimestrielle susmentionnée reflétent l'incidence sur le bénéfice net et le bénéfice par
action des fluctuations du dollar canadien par rapport au dollar américain ainsi que de la variation de la juste valeur des titres négociables.

BILAN

Le tableau suivant présente certains postes choisis du bilan de la société au 28 janvier 2017 et au 30 janvier 2016 :

VARIATION VARIATION
2017 2016 (EN$) (EN %)

Trésorerie et équivalents de trésorerie 1203 $ 1186 $ 1,7 $ 1,4 %
Titres négociables 54,8 45,2 9,6 212 %
Clients et autres débiteurs 43 4,1 0,2 49 %
Impdt sur le résultat recouvrable 3,5 33 0,2 6,1 %
Stocks 146,1 1249 21,2 17,0 %
Immobilisations corporelles et incorporelles 147,2 158,7 (11,5) (7.2)%
Impdt sur le résultat différé 259 25,8 0,1 04 %
Fournisseurs et autres créditeurs (courants et non courants) 121,4 106,3 151 142 %
(Passif) actif financier dérivé net (1.8) 12,6 (14,4) (1143)%
Produits différés 21,5 193 2,2 11,4 %

Les variations de certains postes choisis des bilans de la société au 28 janvier 2017 en comparaison au 30 janvier 2016 s'expliquent essentiellement par
ce qui suit :
La trésorerie et les équivalents de trésorerie ont augmenté légérement, car la société a pu améliorer ses flux de trésorerie liés aux activités
d'exploitation.
Les titres négociables ont augmenté en raison de la variation nette de leur juste valeur pour l'exercice 2017.
Les clients et autres débiteurs sont demeurés stables et se composent principalement des ventes par carte de crédit enregistrées au cours des
derniers jours du trimestre.
L'imp6t sur le résultat recouvrable est demeuré stable et découle des remboursements d'imp6t liés a l'exercice a l'étude et a des exercices antérieurs.
La hausse des stocks découle de l'augmentation du volume de marchandise visant a soutenir la croissance importante des ventes réalisées par

l'intermédiaire des sites de commerce électronique ainsi que de l'augmentation prévue des stocks en magasin en réponse aux exigences de la
clientéle et de l'augmentation des codts attribuable a l'incidence du cours de change.

La société continue de gérer étroitement son investissement dans les immobilisations corporelles et incorporelles. La baisse rend compte de la
réduction du nombre de magasins. Pour l'exercice 2017, 34,4 millions de dollars (33,4 millions de dollars pour l'exercice 2016) ont été investis au titre
des immobilisations corporelles et incorporelles et 44,2 millions de dollars (45,5 millions de dollars pour l'exercice 2016) ont été comptabilisés au
titre des amortissements des immobilisations corporelles et incorporelles et des pertes de valeur nettes.

L'imp6t sur le résultat différé est demeuré stable et est surtout attribuable aux différences temporaires déductibles des actifs financiers.
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+ Les fournisseurs et autres créditeurs ont augmenté en raison essentiellement du calendrier de paiements et du fait que la société a amélioré les
modalités de paiement applicables aux fournisseurs. Les fournisseurs et autres créditeurs de la société se composent dans une large mesure de dettes
fournisseurs, de créditeurs au titre des avantages du personnel, de créditeurs liés aux locaux et de passifs liés a la taxe de vente.

+  Lasociété a comptabilisé un passif financier dérivé net relativement a des contrats de change a terme au cours de l'exercice 2017. La variation d'un
exercice a l'autre est attribuable a l'incidence d'ajustements a la valeur de marché de ces contrats.

+ Les produits différés ont augmenté, principalement en raison du calendrier d’encaissement des cartes-cadeaux et des programmes de fidélisation.
Les produits différés se composent de cartes-cadeaux inutilisées et de points et primes de fidélisation accordés dans le cadre de programmes de
fidélisation de la clientéle. Les produits sont comptabilisés lorsque les cartes-cadeaux et les points et primes de fidélisation sont utilisés.

GESTION DES RISQUES D’EXPLOITATION
CONJONCTURE ECONOMIQUE

Les facteurs économiques ayant une incidence sur les habitudes de dépense des consommateurs pourraient se détériorer ou évoluer d'une maniere
imprévisible en raison de linstabilité de la conjoncture économique mondiale, nationale ou régionale. Ces facteurs pourraient avoir des répercussions
négatives sur les produits et les marges de la société. Comme les poussées inflationnistes sont imprévisibles, les variations du taux d'inflation ou de
déflation toucheront les prix a la consommation, ce qui pourrait avoir un effet néfaste sur la performance financiére de la société. La société suit de
pres les conditions économiques afin de réagir aux habitudes de dépenses de consommation et aux contraintes connexes lorsqu'elle prend ses décisions
relatives a ses activités a court terme et a long terme. En outre, |a situation financiere de la société est solide et celle-ci dispose de beaucoup de liquidités
et de suffisamment de sources de crédit disponible pour répondre a ses besoins.

CONCURRENCE

Le secteur canadien de vente au détail de vétements est trés concurrentiel et compte parmi ses joueurs de grands magasins, des chaines de magasins
spécialisées et des détaillants indépendants. L'incapacité de la société a s'adapter aux tendances de consommation ou a exécuter efficacement ses plans
stratégiques pourrait avoir un effet négatif sur sa performance financiere. Il n’existe pas de barriére efficace pour empécher l'entrée sur le marché de détail
canadien du vétement d’un concurrent éventuel, qu'il soit étranger ou canadien, comme le prouve larrivée, au cours des dernieres années, d'un certain
nombre de concurrents étrangers et le nombre croissant de détaillants étrangers qui poursuivent l'expansion de leurs activités au Canada. De méme,
les consommateurs canadiens ont accés a de nombreux sites de magasinage en ligne a l'échelle internationale. La société estime qu'elle est bien placée
pour concurrencer tous les autres détaillants. La société exploite plusieurs banniéres, et les marchandises qu'elle offre sont diversifiées, puisque chaque
banniére cible un créneau particulier du marché du vétement pour dames au Canada. Les magasins de la société proposent aux consommateurs des
vétements mode a prix abordables d'un océan a l'autre. Les clients de la société peuvent également magasiner en ligne, grace aux sites Web de commerce
électronique qu'elle exploite pour chacune de ses banniéres. Le secteur du commerce électronique, ot évoluent des joueurs nationaux et étrangers, est
trés concurrentiel. La société a investi des sommes importantes dans ses sites Web de commerce électronique et dans les médias sociaux afin d'attirer les
consommateurs vers ses sites Web, et elle est d'avis qu'elle est bien positionnée pour concurrencer dans cet environnement.

DISTRIBUTION ET CHAINE D'APPROVISIONNEMENT

La société est tributaire de l'efficacité des activités de son seul et unique centre de distribution. Ainsi, toute perturbation majeure de l'activité du centre
de distribution (par exemple, catastrophe naturelle, panne des systémes et destruction ou dommages majeurs causés par un incendie) risque de retarder
de fagon importante ou d’empécher le ravitaillement des magasins de la société en temps opportun, ce qui pourrait entrainer des pertes de ventes et
affecter la satisfaction de ses clients, ce qui risquerait de diminuer considérablement les résultats d’exploitation.

PROGRAMMES DE FIDELISATION

Les programmes de fidélisation constitue une offre importante aux consommateurs et un outil de marketing trés important pour la société. Le marketing,
la promotion et les autres activités commerciales liées a la modification éventuelle des programmes de fidélisation doivent étre bien gérés et coordonnés
afin de préserver la perception positive des clients. L'incapacité d'assurer la gestion efficace des programmes de fidélisation pourrait nuire a la réputation
de la société et avoir une incidence négative sur sa performance financiere.

CONTRATS DE LOCATION

Tous les magasins de la société font l'objet de contrats de location, dont la plupart sont renouvelables au gré de la société. La société entretient de bonnes
relations avec les propriétaires. Tout facteur ayant pour effet de faire obstacle ou de porter préjudice de facon importante a la capacité de la société de
louer des locaux situés dans des emplacements de premier ordre ou de louer a nouveau ou de rénover des locaux rentables existants, ou ayant pour effet
de retarder la société dans la fermeture de locaux indésirables pourrait avoir une incidence défavorable sur les activités de la société.

HABITUDES D'’ACHAT DES CONSOMMATEURS

Des changements dans les habitudes d'achat des consommateurs pourraient avoir des répercussions sur les ventes. Bon nombre des magasins de la société
sont situés dans des centres commerciaux fermés. La capacité de maintenir ou d'accroitre le volume des ventes dépend en partie de la popularité continue
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des centres commerciaux comme destinations de magasinage et de la capacité des centres commerciaux, de leurs locataires et d’autres événements
spéciaux a générer un fort achalandage. Divers facteurs, indépendants de la volonté de la société, peuvent faire baisser l'achalandage des centres
commerciaux, notamment le ralentissement économique, la fermeture de grands magasins piliers, la météo, la crainte d'attentats terroristes, les travaux
de construction et l'accessibilité ou les nouvelles facons de magasiner, comme le commerce électronique, les magasins a escompte ou les centres axés
sur le style de vie. Tout changement dans les habitudes d’achat des consommateurs pourrait avoir une incidence défavorable sur la situation financiére
et les résultats d’exploitation de la société.

METEO

Des changements dans les conditions météo peuvent avoir une incidence sur la réception ou la distribution de marchandise planifiées et sur le calendrier
des dépenses de consommation, et peuvent avoir une incidence défavorable sur les résultats d'exploitation de la société. Plus particulierement, des
températures inhabituellement chaudes ou froides, surtout durant les périodes de pointe pour les ventes de la société, peuvent avoir une incidence
négative sur les habitudes d’achat des consommateurs sur les ventes de la société.

SAISONNALITE

Les activités de la société sont de nature saisonniére et elles sont assujetties a divers facteurs qui ont une incidence directe sur les ventes au détail de
vétements, facteurs sur lesquels la société n'a aucun contréle, a savoir les conditions météorologiques, le degré de confiance des consommateurs, les
changements dans les habitudes d'achat et la possibilité de changements rapides dans les tendances de la mode.

TECHNOLOGIE DE L'INFORMATION

La société est tributaire de ses systémes informatiques pour gérer ses activités, lesquels systémes sont composés d'une gamme compléte de systémes
financiers et de systémes de ventes au détail, de marchandisage, de controle des stocks, de planification, de prévision, de préparation de rapports et
de distribution. En 2010, la société a entrepris un important projet de mise au point de ses systemes appelé SCORE. La mise en ceuvre des nouvelles
fonctionnalités qu'il propose, que ce soit pour l'entreposage, la distribution, le marchandisage, les activités ou les finances, a été achevée. La société
continue d'investir dans de nouveaux systémes de Tl dans le but d'améliorer l'efficacité opérationnelle de l'organisation. Lincapacité d'assurer une
transition réussie des anciens systemes aux nouveaux systemes de Tl ou une interruption majeure des systémes Tl de la société de facon générale pourrait
priver la direction de données exactes lui permettant de gérer de fagon efficace les activités quotidiennes de l'entreprise ou 'empécher d'atteindre ses
cibles opérationnelles, ce qui entrainerait des perturbations importantes des activités et de possibles pertes financiéres. La société dépend également
d'information pertinente et fiable pour mener ses activités. Comme la quantité de données produites et communiquées dans l'ensemble de la société ne
cesse d'augmenter, 'exactitude et la qualité des données, de méme que l'exercice d'une gouvernance a cet égard, sont essentiels au bon fonctionnement
d'un processus de décision efficace.

Lincapacité de mettre en ceuvre ou de déployer avec succés les processus nécessaires au bon fonctionnement des nouveaux systémes de Tl, ou l'incapacité
d'exploiter efficacement les données ou d’en assurer la conversion d'un systéme a l'autre, pourrait nuire a la performance financiére globale de la société
et pourrait causer des inefficiences et des recoupements avec les processus existants, ce qui pourrait par la suite nuire a la réputation de la société,
a ses activités ou a sa performance financiere. L'incapacité de réaliser les avantages stratégiques, tels que la croissance des produits, les économies de
colit prévues ou les efficiences sur le plan de l'exploitation provenant des nouveaux systémes de Tl pourrait nuire a la réputation, aux activités ou a la
performance financiére de la société.

REGLEMENTATION ET LEGISLATION GOUVERNEMENTALES

La direction estime que la société est dotée d'une structure des plus efficaces pour exercer ses activités. La société est assujettie aux changements
importants et défavorables de la réglementation gouvernementale qui risqueraient d'avoir une incidence sur le résultat et les ventes, les taux d'impét, les
droits de douane, les quotas imposés ou rétablis et toutes autres questions légiférées ou réglementées par |'Etat.

Toute modification des lois, régles, réglements ou politiques (collectivement, les « lois ») régissant les activités de la société, notamment en ce qui concerne
l'impot sur le résultat, les taxes sur le capital, les impots fonciers et les autres impdts et taxes, ainsi que les lois touchant l'importation, la distribution,
'emballage et l'étiquetage de produits pourrait avoir une incidence négative sur sa performance financiere ou opérationnelle. Pour se conformer a ces
modifications, la société pourrait devoir engager des co(its importants. Toute modification ou nouvelle interprétation des lois ou toute application plus
stricte des lois en vigueur pourrait limiter les activités et la rentabilité de la société et ainsi nuire a sa position concurrentielle et a sa capacité de mener
efficacement ses activités. L'incapacité de la société a se conformer aux lois et aux ordonnances en temps opportun pourrait entrainer des actions ou des
poursuites au civil ou des mesures réglementaires pour la société et donner lieu a des amendes, des avis de cotisation, des injonctions, des rappels ou des
saisies, ce qui pourrait nuire a la réputation, aux activités et a la performance financiére de la société.

La société est régulierement assujettie aux vérifications fiscales de divers organismes gouvernementaux et organismes de réglementation. Par conséquent,
il pourrait arriver de temps a autre que les administrations fiscales ne soient pas en accord avec les positions et les conclusions adoptées par la société
dans ses déclarations de revenus ou que les lois soient modifiées ou que leur interprétation vienne a changer, ce qui pourrait donner lieu a de nouvelles
cotisations. Ces nouvelles cotisations pourraient avoir une incidence importante sur la situation financiére, les résultats d’exploitation ou les flux de
trésorerie de la société au cours des périodes futures.
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SOURCES D’APPROVISIONNEMENT EN MARCHANDISES

La quasi-totalité de la marchandise de la société est vendue sous sa marque maison. Sur une base annuelle, la société importe directement plus de 80 %
de sa marchandise, principalement de l'Asie. Pour l'exercice 2017, aucun fournisseur n'a représenté plus de 10 % des achats de la société (en dollars et (ou)
en unités), et il existe une panoplie de sources (tant au pays qu'a l'étranger) pour presque toute la marchandise offerte. La société entretient de bonnes
relations avec ses fournisseurs et elle n'a aucune raison de croire qu'elle est exposée a des risques importants qui 'empécheraient de faire l'acquisition, la
distribution et (ou) la vente de marchandises, et ce, sur une base permanente.

La société s'efforce d'étre écoresponsable et est consciente que la pression concurrentielle a I'égard de la croissance économique et de l'efficience des
colits doit s’harmoniser avec une méthode éprouvée de gestion de la durabilité, y compris avec la gérance de l'environnement. La société a adopté des
pratiques d’approvisionnement et d'autres pratiques commerciales qui répondent aux inquiétudes de ses clients en matiere d’environnement. La société
a instauré des principes directeurs selon lesquels elle doit respecter 'ensemble des lois et réglements applicables touchant l'environnement. Bien que la
société exige que ses fournisseurs se conforment a ces lignes directrices, rien ne garantit que ceux-ci n‘agiront pas de fagon a nuire a la réputation de la
société, comme il s'agit de tiers indépendants sur lesquels la société n'exerce aucun contréle. Cependant, en cas de défaut de conformité évident, la société
pourrait étre appelée a chercher de nouveaux fournisseurs, ce qui pourrait avoir des répercussions négatives sur ses résultats financiers en raison d'une
augmentation des co(its ou de retards de livraison éventuels.

CYBERSECURITE, VIE PRIVEE ET PROTECTION DES RENSEIGNEMENTS PERSONNELS

La société est assujettie a diverses lois concernant la protection des renseignements personnels de ses clients, des titulaires de cartes et des membres
de son personnel, et elle s’est dotée d'une politique relative a la protection de la vie privée ol sont présentées des lignes directrices sur le traitement des
renseignements personnels. Les systémes informatiques de la société renferment des renseignements personnels sur les clients, les titulaires de cartes et
les membres de son personnel. Toute défaillance ou vulnérabilité de ces systémes ou la non-conformité de la société aux lois ou réglements, y compris
en matiére de protection des renseignements personnels concernant les membres de son personnel et ses clients, pourrait nuire a sa réputation, a ses
activités et a sa performance financiere.

La société dépend du fonctionnement ininterrompu de ses systémes, réseaux et services de Tl, notamment les sites Internet internes et publics, les
installations d’hébergement et de traitement de données, les services infonuagiques et le matériel, comme le traitement aux points de vente dans les
magasins, pour exercer ses activités. Dans le cours normal des activités, la société recueille, traite, transmet et conserve des renseignements confidentiels,
sensibles et personnels (les « renseignements confidentiels ») au sujet de la société et de ses employés, ses fournisseurs, ses clients et les titulaires de
cartes de crédit. Une partie de ces renseignements confidentiels sont détenus et gérés par des tiers fournisseurs de services. Comme c'est le cas pour les
autres grandes sociétés de renom, la société fait périodiquement l'objet de cyberattaques, lesquelles se produisent plus fréquemment, sont en constante
évolution de par leur nature et deviennent plus complexes.

La société a mis en ceuvre des mesures de sécurité, notamment la formation, la surveillance et la mise a l'essai des employés, la maintenance de systémes
de protection et de plans de secours, pour protéger les renseignements confidentiels et empécher l'accés non autorisé a ceux-ci et pour réduire la
probabilité de perturbation de ses systémes de TI. La société a également établi des processus, des protocoles et des normes de sécurité qui s'appliquent
aux tiers fournisseurs de services. Malgré ces mesures, tous les systemes informatiques de la société, y compris ses systemes de sauvegarde et les
systémes de tout tiers fournisseur de services qu'elle utilise, sont vulnérables aux dommages, aux interruptions, aux dysfonctionnements ou aux pannes
pour une multitude de raisons, y compris les vols physiques, les incendies, les coupures de courant, les pannes d'ordinateur et de télécommunications ou
d’autres catastrophes, ainsi que les atteintes a la sécurité internes et externes, les attaques par déni de service, les virus, les vers et d'autres causes de
perturbations connues ou inconnues.

La société ou ses tiers fournisseurs de services pourraient étre incapables de prévoir, de détecter rapidement ou de contrer adéquatement un ou plusieurs
des moyens, en évolution rapide et de plus en plus complexes, par lesquels des pirates informatiques, des cyberterroristes et d'autres personnes pourraient
tenter de contourner les mesures de sécurité des systémes informatiques de la société ou de ses tiers fournisseurs de services. Comme les menaces
informatiques évoluent et deviennent plus difficiles a détecter et a prévenir avec succés, une ou plusieurs menaces informatiques pourraient déjouer les
mesures de sécurité de la société ou de ses tiers fournisseurs de services. De plus, une erreur ou un méfait d'un employé, une mauvaise gestion des mots
de passe ou d'autres irrégularités pourraient donner lieu a une violation des mesures de sécurité de la société ou de ses tiers fournisseurs de services,
ce qui pourrait entrainer une atteinte a la protection de la vie privée ou des renseignements confidentiels des employés, des clients ou des titulaires de
cartes de crédit.

Si la société omet d'attribuer et de gérer efficacement les ressources nécessaires pour batir et entretenir une infrastructure de Tl fiable ou de détecter
rapidement les incidents relatifs a la cybersécurité et d'y réagir adéquatement, ou si les systémes informatiques de la société ou de ses tiers fournisseurs
de services sont endommagés, détruits, fermés, interrompus ou cessent de fonctionner correctement, les activités de la société pourraient étre perturbées
et la société pourrait, entre autres, étre exposée a ce qui suit : des erreurs de transactions, des inefficiences de traitement, la perte de clients ou l'incapacité
d'attirer de nouveaux clients, la perte de ventes, la perte de renseignements confidentiels ou d’autres actifs ou l'accés non autorisé a ceux-ci, la perte ou la
violation de propriété intellectuelle ou de secrets commerciaux, le risque de ternir sa réputation, des litiges, des mesures d'exécution de la réglementation,
l'infraction aux lois et réglements concernant la vie privée et la sécurité ou d'autres lois et réglements, et les colits des mesures correctives.
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PROCEDURES JUDICIAIRES

Dans le cours normal de ses activités, la société est partie a des procédures judiciaires et peut faire l'objet de poursuites. Ces poursuites l'opposent
notamment a des fournisseurs, a des clients, a des organismes de réglementation, a des autorités fiscales ou a d'autres entités. L'issue des procédures
judiciaires et des réclamations est incertaine et pourrait avoir une incidence défavorable importante sur la réputation, les activités, la situation financiere
ou la performance de la société.

MARCHANDISAGE, COMMERCE ELECTRONIQUE ET TECHNOLOGIES DE RUPTURE

La société peut avoir des stocks dont la clientéle ne veut pas ou n'a pas besoin, qui ne correspondent pas aux tendances actuelles, au go(t des clients,
a leurs habitudes ou aux préférences régionales, portent un prix que les consommateurs ne sont pas disposés a payer ou arrivent en retard sur le marché.
Les activités de la société en ce qui a trait aux stocks, aux ventes ainsi qu'au volume et a la combinaison de produits sont touchées a divers degrés par
leur caractere saisonnier, dont certaines périodes fériées au cours de l'année. Si le commercialisation n'est pas efficace ou ne répond pas a la demande des
consommateurs, la performance financiére de la société pourrait en souffrir.

La stratégie de commerce électronique de la société représente une occasion d'affaires en croissance. Dans le cadre du commerce électronique, les clients
s'attendent a des concepts novateurs et a une expérience client agréable, notamment un site Web convivial, un traitement des paiements fiable et sécurisé
et un processus de cueillette et de livraison de la marchandise bien orchestré. Si les systémes sont endommagés ou cessent de fonctionner correctement,
des dépenses d'investissement pourront étre nécessaires. La société est également vulnérable a diverses autres incertitudes associées au commerce
électronique, notamment le temps d’arrét du site Web et toute autre défaillance technologique, les modifications apportées a la réglementation fédérale
et provinciale, les atteintes a la sécurité et les préocupations de confidentialité du consommateur. L'inefficacité des systemes technologiques peut
compromettre la capacité de la société a faire croitre son commerce électronique. La société a haussé son investissement pour améliorer l'expérience
client numérique, mais rien ne garantit que la société pourra recouvrer les colts déja engagés.

Le commerce de détail évolue rapidement en raison du gain en popularité du magasinage par voie numérique et de 'émergence des technologies de rupture.
De plus, les progres exponentiels que connait le domaine numérique pourraient avoir une incidence sur les besoins d'espace physique des entreprises de
détail. Bien que l'importance de la présence physique d’'un détaillant ait été démontrée, les exigences en matiére de grandeur et d'emplacement des locaux
pourraient étre sujettes a davantage de changements. Toute incapacité a adapter les modéles économiques pour qu'ils reconnaissent et gerent ce virage
en temps opportun pourrait avoir une incidence défavorable sur les activités ou la performance financiére de la société.

GESTION DES RISQUES FINANCIERS

La société est exposée a de nombreux risques financiers, notamment ceux liés aux instruments financiers, qui pourraient nuire a sa performance sur le
plan de l'exploitation et a sa performance financiére. La société a recours a des instruments dérivés pour atténuer certains de ces risques. Les conventions
et les directives proscrivent l'utilisation d'instruments dérivés aux fins de transaction ou de spéculation. La juste valeur des instruments dérivés varie en
fonction du marché, ce qui pourrait nuire a la performance financiére de la société.

Les politiques de gestion des risques de la société sont établies de maniere a permettre l'identification et l'analyse des risques auxquels la société est
exposée, la conception de structures appropriées visant a limiter et a contrdler les risques, ainsi que la surveillance des risques et le respect de ces limites.
Les politiques et les systémes de gestion des risques sont régulierement passés en revue afin que soient prises en compte 'évolution des conditions du
marché et les activités de la société. Les informations relatives a l'exposition de la société aux risques, en particulier aux risques de crédit, de liquidité, de
change, de taux d'intérét et de prix sur les instruments de capitaux propres sont présentées ci-dessous.

RISQUE DE CREDIT

Le risque de crédit s'entend du risque lié a toute perte inattendue attribuable au défaut d'un client ou d'une contrepartie a un instrument financier de
respecter ses obligations contractuelles. Les instruments financiers de la société qui l'exposent a des concentrations du risque de crédit sont essentiellement
constitués de la trésorerie et des équivalents de trésorerie, des titres négociables, des clients et autres débiteurs et des contrats de change a terme.
La société atténue son exposition au risque de crédit a l'égard de la trésorerie et des équivalents de trésorerie et des contrats de change a terme en traitant
avec des institutions financiéres canadiennes. Les titres négociables de la société consistent en des actions privilégiées de sociétés ouvertes canadiennes
hautement cotées. Les clients et autres débiteurs de la société consistent essentiellement en des créances sur cartes de crédit contractées au cours des
derniers jours de l'exercice et réglées au cours des premiers jours de l'exercice suivant.

Au 28 janvier 2017, l'exposition maximale de la société au risque de crédit a l'égard de ces instruments financiers s'établissait comme suit :

Trésorerie et équivalents de trésorerie 1203 $
Titres négociables 54,8
Clients et autres débiteurs 43
Actif financier dérivé 14

1808 $
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RISQUE DE LIQUIDITE

Le risque de liquidité est lié a la possibilité que la société ne soit pas en mesure de respecter ses obligations financiéres a leur échéance. Pour gérer le
risque de liquidité, la société s'assure, dans la mesure du possible, qu'elle disposera toujours des liquidités nécessaires pour respecter ses obligations a
leur échéance. L'échéance contractuelle de la plupart des fournisseurs et autres créditeurs est d'au plus 12 mois. Au 28 janvier 2017, la société disposait
de liquidités importantes, soit d'un montant de 175,1 millions de dollars sous forme de trésorerie, d'équivalents de trésorerie et de titres négociables.
En outre, la société dispose de facilités de crédit non garanties de 75 millions de dollars assujetties a des révisions annuelles. La société a financé les
colits associés a l'addition de magasins au moyen de fonds autogénérés et ses facilités de crédit non garanties servent a financer ses besoins en fonds
de roulement saisonniers liés a l'achat de marchandises en dollars américains. La dette a long terme de la société consiste en un emprunt hypothécaire
portant intérét au taux de 6,40 %, venant a échéance en novembre 2017 et garanti par le centre de distribution de la société.

RISQUE DE CHANGE

La société achéte une quantité importante de marchandises en dollars américains et, par conséquent, une volatilité importante de la devise américaine
par rapport a la devise canadienne peut avoir des répercussions négatives sur sa marge brute. La société peut parfois avoir recours a des instruments
financiers dérivés pour gérer les risques associés aux fluctuations des cours de change. Le recours a des instruments financiers dérivés est encadré par les
politiques de gestion des risques de la société approuvées par le conseil d'administration. La société envisage plusieurs solutions de rechange pour gérer
le risque de change sur les flux de trésorerie se rapportant a ces achats. Elles comprennent notamment divers types de contrats d'options sur devises ou
de contrats a terme de gré a gré d'au plus 12 mois, et des achats sur le marché au comptant. Un contrat d’option sur devises consiste en une option ou
une obligation d'acheter des devises auprés d’'une contrepartie. Un contrat de change a terme est un accord contractuel visant l'achat ou la vente ultérieur
d'une devise a un prix et a une date déterminés. La société conclut certains contrats de change a terme admissibles qu'elle désigne comme instruments
de couverture des flux de trésorerie, ce qui a donné lieu a la comptabilisation des écarts de conversion liés a l'évaluation a la valeur de marché relatifs
aux instruments couverts admissibles a titre de composante des autres éléments du résultat global. Les contrats de change qui ont été réglés au cours
de l'exercice 2017 ont été désignés comme couvertures de flux de trésorerie et sont admissibles a la comptabilité de couverture. Le risque sous-jacent
aux contrats de change est identique au risque couvert et, par conséquent, la société a établi un ratio de 1:1 pour l'ensemble des couvertures de risque
de change.

La société a effectué une analyse de sensibilité a 'égard de ses instruments financiers libellés en dollars américains, constitués principalement de trésorerie
et d'équivalents de trésorerie d'un montant de 25,0 millions de dollars et de dettes fournisseurs s'élevant a 42,1 millions de dollars, afin de déterminer
dans quelle mesure une variation du cours de change du dollar américain aurait une incidence sur le résultat net. Au 28 janvier 2017, une hausse ou une
baisse de 5% de la valeur du dollar canadien par rapport au dollar américain, toutes les autres variables, en particulier les taux d'intérét, demeurant par
ailleurs égales, se serait traduite par une augmentation ou une diminution respective de 1,1 million de dollars du résultat net de la société pour l'exercice
clos le 28 janvier 2017.

La société a effectué une analyse de sensibilité a 'égard de ses instruments financiers dérivés (lesquels sont tous désignés comme couvertures de flux
de trésorerie) afin de déterminer dans quelle mesure une variation du cours de change du dollar américain aurait une incidence sur les autres éléments
du résultat global. Au 28 janvier 2017, une hausse ou une baisse de 5% de la valeur du dollar canadien par rapport au dollar américain, toutes les autres
variables demeurant par ailleurs égales, se serait traduite par une diminution de 9,2 millions de dollars ou une augmentation de 9,8 millions de dollars,
respectivement, des autres éléments du résultat global de la société pour l'exercice clos le 28 janvier 2017.

RISQUE DE TAUX D'INTERET

Le risque de taux d'intérét se rapporte a la trésorerie et aux équivalents de trésorerie de la société. Les fluctuations du marché a 'égard des taux d'intérét
se répercutent sur le résultat de la société relativement aux intéréts gagnés sur la trésorerie et les équivalents de trésorerie qui sont principalement
investis dans des dép6ts a court terme auprés des grandes institutions financiéres canadiennes. La société dispose de facilités de crédit d'emprunt et
de fonds de roulement non garantis disponibles d'au plus 75 millions de dollars, ou son équivalent en dollars américains, qu'elle utilise pour les lettres
de crédit documentaires et lettres de crédit de soutien, et elle finance les montants prélevés sur ces facilités a mesure que les paiements sont exigibles.

La société a effectué une analyse de sensibilité a l'égard du risque de taux d'intérét au 28 janvier 2017 afin de déterminer dans quelle mesure une
variation des taux d'intérét aurait une incidence sur le résultat net. Pour 'exercice clos le 28 janvier 2017, la société a gagné des intéréts créditeurs de
0,7 million de dollars sur sa trésorerie et ses équivalents de trésorerie. Une augmentation ou une diminution de 100 points de base du taux d'intérét
moyen de l'exercice aurait donné lieu a une hausse du résultat net de 0,8 million de dollars ou a une baisse du résultat net de 0,7 million de dollars,
respectivement. Cette analyse prend pour hypothése que toutes les autres variables, plus particulierement les taux de change, demeurent constantes.

RISQUE DE PRIX SUR INSTRUMENTS DE CAPITAUX PROPRES

Le risque de prix sur instruments de capitaux propres est lié aux titres négociables. La société gére la composition de son portefeuille de placements en
titres de capitaux propres en fonction des attentes a 'égard du marché. Les placements importants au sein du portefeuille sont gérés de facon individuelle
et toutes les décisions de vente ou d'achat sont approuvées par le chef de la direction.
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La société a effectué une analyse de sensibilité a ['égard du risque de prix sur instruments de capitaux propres au 28 janvier 2017 afin de déterminer dans
quelle mesure une variation du cours des titres négociables de la société aurait une incidence sur le résultat net. Les placements en titres de capitaux
propres de la société consistent essentiellement en des actions privilégiées de sociétés ouvertes canadiennes. La société est d'avis que la variation des
taux d'intérét a une incidence sur le cours du marché de ces titres. Une hausse ou une baisse de 5% du cours du marché de ces titres au 28 janvier 2017
se traduirait respectivement par une augmentation ou une diminution de 2,7 millions de dollars du résultat net pour l'exercice clos le 28 janvier 2017.
Les titres de capitaux propres de la société sont assujettis au risque de marché et, par conséquent, l'incidence sur le résultat net pourrait étre, en définitive,
plus importante que ce qui est indiqué ci-dessus.

LIQUIDITES, FLUX DE TRESORERIE ET RESSOURCES EN CAPITAL

Les fonds qu'utilise la société servent essentiellement a répondre aux exigences du fonds de roulement, aux dépenses d'investissement et au paiement de
dividendes. Au 28 janvier 2017, les capitaux propres s'élevaient a 373,5 millions de dollars, ou 5,90 $ par action (381,2 millions de dollars, ou 6,02 $ par
action au 30 janvier 2016). La société continue a jouir d’une solide situation financiére. Les principales sources de liquidités de la société sont constituées
de la trésorerie et des équivalents de trésorerie ainsi que des placements dans des titres négociables totalisant 175,1 millions de dollars au 28 janvier 2017
(163,8 millions de dollars au 30 janvier 2016). La trésorerie est détenue dans des comptes portant intérét et dans des dép6ts a court terme auprés de
grandes institutions financiéres canadiennes. La société surveille de pres le risque auquel 'exposent ses placements de liquidités a court terme. La société
dispose de facilités de crédit d'emprunt et de fonds de roulement non garantis disponibles d’au plus 75 millions de dollars, ou son équivalent en dollars
américains. Au 28 janvier 2017, une tranche de 9,7 millions de dollars (14,1 millions de dollars au 30 janvier 2016) de ces lignes de crédit d’exploitation
était affectée aux fins de lettres de crédit de soutien et de lettres de crédit documentaires. Ces facilités de crédit sont utilisées principalement pour des
lettres de crédit en dollars américains émises a l'intention de tiers fournisseurs étrangers qui exigent un tel aval avant de confirmer les commandes d'achat
passées par la société, et a l'appui des achats dans le cadre de contrats de change a terme en dollars américains. La société utilise rarement ces facilités
de crédit a d'autres fins. La réduction des engagements aux termes des lignes de crédit d'exploitation rend compte de linitiative de la société consistant
a passer des lettres de crédit documentaires au crédit ouvert pour le reglement des paiements.

La société a octroyé a des tiers des lettres de crédit de soutien irrévocables obtenues aupreés d'institutions financiéres hautement cotées afin d’indemniser
ces tiers advenant que la société manque a ses obligations contractuelles. Au 28 janvier 2017, l'obligation potentielle maximale aux termes de ces
garanties s'élevait a 2,8 millions de dollars (2,8 millions de dollars au 30 janvier 2016) et les lettres de crédit de soutien arrivent a échéance a diverses
dates au cours de l'exercice 2018. La société n'a inscrit aucun passif a 'égard de ces garanties, car elle ne prévoit pas faire de paiement pour ces éléments.

La société souscrit de lassurance de risques successifs auprés de sociétés d'assurances qui sont stables financiérement. La société maintient des
programmes exhaustifs de sécurité interne et de prévention des pertes afin d’atténuer l'incidence financiere des vols.

La société a continué a rembourser sa dette a long terme relativement a l'emprunt hypothécaire contracté sur le centre de distribution, versant a cet
égard 1,9 million de dollars pour l'exercice 2017. La société a versé des dividendes s'élevant a 0,20 $ par action pour l'exercice 2017, pour un total de
12,7 millions de dollars, ce qui cadre avec les chiffres de l'exercice 2016. En ce qui concerne la politique de dividendes, le conseil d'administration tient
compte du bénéfice par action de la société, de ses flux de trésorerie d’exploitation, du niveau de dépenses d'investissement en immobilisations prévues
et de sa trésorerie et titres négociables. Le ratio de paiement cible est d’environ 50 % a 80 % du bénéfice par action durable, 50% a 75 % des flux de
trésorerie d'exploitation en tenant compte de la capacité d'augmenter le dividende 8 méme les liquidités inscrites au bilan de la société, si ces objectifs ne
sont pas atteints pour un exercice donné. Le conseil d'administration réexamine réguliérement ces directives.

La société a achevé son projet SCORE, qui offre des fonctionnalités améliorées et des rehaussements en matiére d’entreposage et de distribution, de
marchandisage, d'exploitation et de finances. Les colts définitifs liés a ce projet se sont chiffrés a environ 41 millions de dollars.

Au cours de l'exercice 2017, la société a investi 34,4 millions de dollars en trésorerie au titre des dépenses d'investissement, principalement dans de
nouveaux magasins et des magasins rénovés. La société s'attend a investir prés de 42 millions de dollars au titre des dépenses d'investissement en
immobilisations pour l'exercice 2018. Ces dépenses, en plus du versement de dividendes, des remboursements liés aux facilités de crédit bancaire et des
obligations a 'égard de la dette a long terme, devraient étre financées a l'aide des ressources financiéres existantes de la société et des fonds provenant
de ses activités.

La société sattend a ce que la trésorerie et les équivalents de trésorerie, les placements dans des titres négociables, les flux de trésorerie futurs
provenant des activités d’exploitation et les montants qu'elle peut prélever sur des lignes de crédit lui permettent de financer son programme de
dépenses d'investissement ainsi que ses besoins courants liés a ses activités au cours des 12 prochains mois, y compris le fonds de roulement et les
obligations financiéres.
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ENGAGEMENTS FINANCIERS

Le tableau suivant présente les engagements financiers de la société, exclusion faite des fournisseurs et autres créditeurs, en date du 28 janvier 2017.

D'ICI DANS DEUX A DANS CINQ ANS
TOTAL UN AN QUATRE ANS ET PLUS
Obligations contractuelles
Contrats de location simple des magasins et des bureaux’ 285§ 79 $ 155§ 51§
Obligations d'achat? 144 138 6 -
Autres contrats de location simple? 14 6 8 -
Dette a long terme 2 2 - -
Intéréts sur la dette a long terme - - - -
Total des obligations contractuelles 445 $ 225 $ 169 $ 51 §

" Représente les montants minimaux des loyers a payer aux termes de contrats de location & long terme pour les magasins et les bureaux.

2 Comprend les montants se rapportant aux ententes visant l'achat de biens et services qui sont irrévocables et exécutoires pour la société.

3 Comprend les paiements au titre de la location du matériel informatique, d'automobiles et de matériel de bureau.

Au 28 janvier 2017, le passif au titre des retraites de la société n'est pas inclus dans le tableau ci-dessus puisque le calendrier et le montant des paiements
futurs sont incertains.

RENSEIGNEMENTS SUR LES ACTIONS EN CIRCULATION

En date du 29 mars 2017, 13440000 actions ordinaires et 49890266 actions de catégorie A sans droit de vote de la société étaient émises et en
circulation. Chaque action ordinaire donne a son porteur une voix aux assemblées des actionnaires de la société. Le nombre des options sur actions en cours
de la société s'établissait a 2 976 600 et leur prix d'exercice moyen était de 7,74 $. Chaque option sur actions donne a son porteur le droit d'acheter une
action de catégorie A sans droit de vote de la société a un prix d'exercice établi en fonction du cours des actions a la date a laquelle l'option a été attribuée.

Au cours de l'exercice 2017, la société n'a racheté aucune action aux termes de l'offre publique de rachat dans le cours normal des activités approuvée en
décembre 2015. Cette offre publique de rachat est arrivée a échéance le 17 décembre 2016.

En décembre 20716, la société a recu, de la Bourse de Toronto, l'approbation d'aller de l'avant avec une offre publique de rachat dans le cours normal des
activités. Aux termes de cette offre, la société peut racheter jusqu'a 3 282 764 de ses actions de catégorie A sans droit de vote, ce qui représente 10 % du
flottant public des actions de catégorie A sans droit de vote émises et en circulation au 1" décembre 2016. L'offre a débuté le 19 décembre 2016 et peut se
poursuivre jusqu‘au 18 décembre 2017. A ce jour, aucune action de catégorie A sans droit de vote n'a été achetée dans le cadre de ce nouveau programme.

ARRANGEMENTS HORS BILAN
INSTRUMENTS FINANCIERS DERIVES
Dans le cours normal de ses activités, la société doit prendre des engagements longtemps d'avance pour l'approvisionnement d’une part importante de ses
achats de marchandises, dans certains cas jusqu'a douze mois d’avance. La majeure partie de ces achats doit étre réglée en dollars américains. La société
envisage diverses stratégies pour gérer le colt de ses engagements a long terme en dollars américains, notamment des achats au prix au comptant et des
contrats de change a terme utilisés comme couvertures assortis d'échéances d'au plus 12 mois.
Les contrats de change en cours au 28 janvier 2017 figurent a la rubrique intitulée « Contrats de change » du présent rapport de gestion.
Un contrat de change a terme est un accord contractuel visant 'achat ou la vente ultérieur d'une devise a un prix et a une date déterminés. Les risques
de crédit existent dans |'‘éventualité ol une contrepartie manquerait a ses engagements. La société réduit ce risque en ne faisant affaire qu'avec des

contreparties hautement cotées, habituellement des banques a charte canadiennes. La société n'a pas recours a des instruments financiers dérivés a des
fins de spéculation.
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TRANSACTIONS ENTRE PARTIES LIEES

TRANSACTIONS AVEC LES PRINCIPAUX DIRIGEANTS

Les principaux dirigeants sont les personnes ayant l'autorité et la responsabilité de la planification, de la direction et du contréle des activités de l'entité,
directement ou indirectement. Sont considérés comme des principaux dirigeants les administrateurs (membres et non-membres de la direction). Le conseil
d'administration (qui comprend le chef de la direction et le président) et le chef de l'exploitation sont responsables de la planification, de la supervision et
de la gestion des activités de la société et sont considérés comme des principaux dirigeants. Les administrateurs participent au plan d'options sur actions,
tel qu'il est décrit a la note 15 des états financiers consolidés audités pour l'exercice 2017.

Le tableau suivant présente la charge de rémunération liée aux principaux dirigeants :

POUR LES EXERCICES CLOS LES

28 JANVIER 2017 30 JANVIER 2016
Salaires, acomptes des administrateurs et avantages a court terme 31 $ 318
Charge de rémunération fondée sur des actions 04 0,5
35 $ 36 $

La circulaire de sollicitation de procurations annuelle contient de plus amples renseignements a l'égard de la rémunération des administrateurs.

AUTRES TRANSACTIONS ENTRE PARTIES LIEES

La société loue deux magasins de détail qui appartiennent a des sociétés contrélées par les principaux actionnaires de la société. Pour l'exercice 2017,
la charge locative aux termes de ces contrats de location totalisait 0,2 million de dollars (0,2 million de dollars pour l'exercice 2016).

La société a engagé des honoraires de 0,4 million de dollars au cours de l'exercice 2017 (0,5 million de dollars pour l'exercice 2016) liés a des conseils
juridiques généraux et a d'autres services-conseils auprés de cabinets de services professionnels auxquels sont associés des administrateurs externes de
la société.

Ces transactions sont inscrites au montant de la contrepartie versée conformément a ce qui a été établi et convenu par les parties liées.

INSTRUMENTS FINANCIERS

La société jouit d'un haut niveau de liquidité en raison des soldes importants de trésorerie et d‘équivalents de trésorerie qu'elle détient ainsi que de ses
titres négociables. La société a recours a ses liquidités pour financer la construction et les rénovations continues de magasins de méme que ses besoins
en fonds de roulement. Les instruments financiers qui sont exposés a des concentrations de risque de crédit consistent essentiellement en des éléments
de trésorerie et des équivalents de trésorerie, des titres négociables, des clients et autres débiteurs et des contrats de change. La société atténue ce risque
en ne traitant qu'avec des contreparties hautement cotées, soit ordinairement de grandes institutions financiéres canadiennes. La société surveille de prés
le risque auquel l'exposent ses placements de liquidités a court terme. Les titres négociables consistent en des actions privilégiées de sociétés ouvertes
canadiennes. Le portefeuille de placements de la société est exposé a la volatilité des marchés boursiers.

Comme la volatilité du dollar américain par rapport au dollar canadien se répercute sur le bénéfice et méme si la société envisage diverses stratégies pour
gérer le colit de ses obligations continues libellées en dollars américains, dont des achats au prix au comptant et des contrats de change, cette volatilité
peut l'exposer a des risques.

Pour plus d'informations sur les instruments financiers de la société, sur leur classement, leur incidence sur les états financiers et la détermination de leur
juste valeur, il y a lieu de se reporter a la note 24 des états financiers consolidés audités datés du 28 janvier 2017.

ESTIMATIONS COMPTABLES CRITIQUES, JUGEMENTS ET HYPOTHESES

L'établissement d'états financiers consolidés conformément aux IFRS exige que la direction ait recours a son jugement, fasse des estimations et pose
des hypothéses qui influent sur l'application des méthodes comptables ainsi que sur la valeur comptable des actifs et des passifs, sur les informations
relatives aux actifs et aux passifs éventuels a la date des états financiers consolidés de méme que sur la valeur comptable des produits et des charges de la
période visée. Ces estimations et hypothéses reposent sur l'expérience historique, d'autres facteurs pertinents et les attentes par rapport a 'avenir et sont
passées en revue régulierement. Toute révision des estimations comptables est constatée dans la période au cours de laquelle les estimations so