


Faits saillants de 2015

Des membres de I’équipe dirigeante de Velan France avec Tom Velan a I'usine
de fabrication Velan S.A.S., a Lyon, France, entourant un gros robinet papillon
cryogénique a entrée par le haut, 36 po (900 mm), prét a étre livré a une
installation de GNL.

2015 médaille d’or
d’Ingénieurs Canada.

A.K. Velan, fondateur et président émérite de Velan a été le

lauréat du Grand Prix d’excellence en 2014, la plus haute distinction
décernée par I’Ordre des ingénieurs du Québec a ses membres,

et a été présenté sur la couverture du magazine de I’Ordre.

Inmai 2015, A.K. re¢u la médaille d’or d’Ingénieurs Canada,
leur plus haute distinction reconnaissant 70 ans de réalisations

En 2014 Velan Inc. a remporté un prix pour 'amélioration
continue que ['entreprise a apportée a sa culture
d’entreprise sur le plan de la santé et de la sécurité.

Nos entreprises Canadiennes ont aussi regus les
homologations OHSAS 18001 et ISO 14001 que Velan.
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comme ingénieur. Ce prix est décerné chaque année a un Un robinet a tournant sphérique a sieges métallique Velan a commande
ingénieur exceptionnel qui s’est distingué pour sa contributions pneumatique utilisée pour isolement dans une unité d’hydrocraquage
a la profession. installée en Asie.



Faits saillants de 2015
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(en millions de dollars américains, a I'exception ses montants par action
et du nombre d'employés)

Pour les exercices clos Fév 2015 Fév2014 Fév2013 Fév 2012 Fév 2011
Etat des résultats
Chiffre d’affaires 477 750 $ 489257 $ 500574 $ 437135 § 380 706 $
Marge brute 118 283 131 146 113 899 87 262 101 426
Marge brute % 26,0 % 26,8 % 22,8 % 20,0 % 26,6 %
Frais d’administration 88 391 87 143 90 985 83 620 73 597
Résultat avant impot 28 965 42 762 12018 6 097 28 424
Résultats opérationnels nets rajustés 18 580 29 409 15 681 5630 21224
Résultats opérationnels nets rajustés ” % 4,1 % 6,0 % 3,1 % 1,3 % 5,6 %
Résultats opérationnels nets rajustés ’ par action 0,85 1,34 0,72 0,25 0,96
Résultat net 18 580 29 400 6 169 7 892 21224
Résultat net® % 4,1 % 6,0 % 1,2% 1,8 % 5,6 %
Résultat net ¥ par action” 0,85 1,34 0,28 0,36 0,96
Etat de la situation financiére
Montant net de la trésorerie” 75612 $ 67761 $ 19787 $ 35376 $ 113024 $
Fonds de roulement 227 793 235318 213 814 217 522 264 930
Immobilisations corporelles 91 285 96 605 90 630 72 961 64 622
Total des actifs 558 628 624 154 619 774 601 970 516 037
Total de la dette 14 827 22 087 26 850 9587 5011
Capitaux propres 345 093 359 119 328 173 335577 337723
Nombre d'employés
Canada 917 917 923 926 923
Etats-Unis 181 188 182 178 178
Europe 528 526 535 519 372
Asie 441 429 390 358 295
Total 2 067 2 060 2 030 1981 1768

(1) Ce terme ne s’agit pas d’une mesure de rendement et/ou de la situation financiére qui est définie aux termes des Normes internationales d’'information financiére
et, par conséquent, est peu susceptible d’étre comparable a des mesures similaires présentées par d’autres sociétés. Toutefois, les telles mesures sont utilisées par
la direction pour évaluer les résultats d’exploitation et la situation financiére de la Société. En outre, elles fournissent aux lecteurs des états financiers consolidés
de la Société avec une meilleure compréhension de ses résultats et sa situation financiere, et offrent plus de transparence et clarté en ce qui concerne les résultats
d’exploitation de ses activités principales. Se reporter a la rubrique « Rapprochements et les mesures hors IFRS » dans le rapport de gestion de la Société, inclus
dans ce rapport annuel, pour un calcul détaillé de cette mesure.

(2) Le résultat net représentent le résultat net attribuable aux actions a droit de vote subalterne et aux actions a droit de votre multiple.
(3) Voir la note 21 des Notes annexes aux états financiers consolidés.



Message aux actionnaires et aux employés

(En dollars américains, sauf indication contraire.)

Faits saillants :

» Chiffre d’affaires de 455,7 millions de dollars

¢ Résultat net® de 18,6 millions de dollars

e Carnet de commandes de 437,8 millions de dollars
¢ Nouvelles affaires de 471,4 millions de dollars

* Montant net de la trésorerie® de 75,6 millions
de dollars

Cette année a apporté son lot de difficultés en raison de la chute
du prix du pétrole et de I'appréciation du dollar américain par
rapport a l’euro et au dollar canadien. Bien que nos résultats n’aient
pas ¢été aussi forts que ceux de I’exercice précédent, nous avons
comptabilisé un solide résultat net) de 18,6 millions de dollars, ce
qui représente 4,1 % de notre chiffre d’affaires de 455,7 millions
de dollars.

Chiffre d’affaires, nouvelles affaires et carnet
de commandes

Notre chiffre d’affaires a atteint 455,7 millions de dollars, ce qui
représente une baisse de 6,9 % par rapport a celui de ’exercice
précédent. La vigueur du dollar américain ainsi que ’incertitude
des marchés du pétrole et du gaz naturel découlant de la baisse du
prix du pétrole ont eu une incidence défavorable sur notre chiffre
d’affaires. De plus, certains projets d’envergure ont été retardés,
ce qui a nui aux ventes. Notre chiffre d’affaires au Canada a
été particuliérement touché, ce qui s’est traduit par une baisse
de 49,5 % par rapport au chiffre d’affaires record de I’exercice
précédent. La Chine est demeurée notre principal marché d’ex-
portation, ou nous avons réalisé un chiffre d’affaires de 63,7 mil-
lions de dollars, ce qui représente une baisse de 3,8 % par rapport
a l’exercice précédent. Nos ventes ont été diversifiées a ’échelle
de la clientéle, des marchés et des territoires géographiques,
comme Patteste le fait que 59,1 % de celles ci ont été réalisées
dans plus de 65 pays a ’extérieur de ’Amérique du Nord.

Les nouvelles affaires se sont élevées a 471,4 millions de dollars,
ce qui représente une hausse de 13,2 % par rapport a 1’exercice
précédent. Nos nouvelles affaires ont excédé notre chiffre
d’affaires, mais notre carnet de commandes a diminué de 7,2 %,
pour s’établir a 437,8 millions de dollars, principalement en
raisonde lachutede 18,6 % de ’euro parrapportau dollar américain
compte tenu des taux en vigueur a la fin de I’exercice, ce qui a
entrainé une diminution de notre carnet de commandes de 50,7
millions de dollars. Le montant des nouvelles affaires a été calculé
en fonction des taux moyens, ’euro ne s’étant déprécié¢ en moyenne
que de 2,9 %. Chaque exercice, notre chiffre d’affaires est tiré de

Tom Velan, Chef de la direction et Président du Conseil (a gauche),
avec Yves Leduc, Président de Velan (a droite).

commandes de projets a long terme, de ventes a la commande
et de commandes a facturation immédiate de robinetterie
entreposée dans nos centres de distribution. Une tranche de 326,7
millions de dollars du carnet de commandes, qui s’éléve a 437,8
millions de dollars, est constituée de commandes devant étre
livrées au cours du présent exercice.

En mars, aprés la fin de l’exercice, notre filiale frangaise a
inscrit des commandes de 27,6 millions de dollars, notamment
18,2 millions de dollars de robinetterie destinée a des centrales
nucléaires chinoises. Ces commandes s’ajoutent a Iinscription,
au cours du quatriéme trimestre, de nouvelles commandes
destinées au marché nucléaire chinois totalisant 16,2 millions de
dollars. Ces commandes concernent les technologies ACPR1000,
Hualong One et C-HTR, les troisiéme et quatrieme générations
de centrales nucléaires entiérement congues et élaborées en
Chine. Nous sommes fiers d’avoir été choisis pour approvisionner
en robinetterie de sécurité cette nouvelle génération de réacteurs
nucléaires perfectionnés. Notre robinetterie nucléaire a été choisie
pour 49 centrales nucléaires chinoises, et nous demeurons un
chef de file dans I’approvisionnement, en robinetterie nucléaire,
du secteur nucléaire chinois, qui commence a se remettre des
répercussions défavorables de I’accident de Fukushima, au Japon.

Résultat net

Notre résultat net®” de 18,6 millions de dollars, ou 4,1 % du chiffre
d’affaires, est en baisse de 29,4 millions de dollars par rapport
a lexercice précédent. La diminution de notre résultat net™® est
principalement attribuable a la diminution du volume des ventes
et a la dépréciation de 1’euro par rapport au dollar américain,

(1) Le résultat net représente le résultat net attribuable aux actions a droit de vote subalterne et aux actions a droit de vote multiple.

(2) Ce terme ne s’agit pas d 'une mesure de rendement et/ou de la situation financiére qui est définie aux termes des Normes internationales d’information financiére
et, par conséquent, est peu susceptible d’étre comparable a des mesures similaires présentées par d’autres sociétés. Toutefois, les telles mesures sont utilisées
par la direction pour évaluer les résultats d’exploitation et la situation financieére de la Société. En outre, elles fournissent aux lecteurs des états financiers
consolidés de la Société avec une meilleure compréhension de ses résultats et sa situation financiere, et offrent plus de transparence et clarté en ce qui concerne
les résultats d’exploitation de ses activités principales. Se reporter a la rubrique « Rapprochements et les mesures hors IFRS » dans le rapport de gestion de la

Société, inclus dans ce rapport annuel, pour un calcul détaillé de cette mesure.



Messaﬁe aux actionnaires et aux emgloxés

ce qui a eu comme résultat une diminution du montant de bénéfice
que nous avons consolidé de nos filiales européennes rentables.
La marge brute en pourcentage est demeurée relativement stable,
ne diminuant que légérement pour passer de 26,8 % a 26 % du
chiffre d’affaires, en raison d’une baisse de volume partiellement
compensée par une gamme de produit entrainant une marge plus
¢élevée. Les cotts liés aux poursuites relatives a ’amiante dont
la Société fait 'objet se sont élevés a 6,1 millions de dollars,
ce qui représente une hausse de 11,2 % par rapport a ’exercice
précédent, mais une diminution de 30,6 % par rapport a I’exercice
d’avant. La fluctuation des coits de 'amiante est due davantage
a I’échelonnement des paiements de réglement plutét que des
changements dans les tendances a long terme.

Yves Leduc parle aux employés de Velan a Williston, Vermont.

Nouvelle direction

Au cours de I’exercice, Yves Leduc a été nommé Président de
Velan Inc. (Ia « Société »). Il s’agit d’une étape importante pour la
Société étant donné qu’Yves est le premier Président de la Société
qui ne soit pas membre de la famille Velan. A.K. Velan, qui a
servi la Société avec passion et dévouement pendant 65 ans, soit
depuis qu’il a fondé la Société en 1950, a regu le titre honorifique
de Fondateur et Président émérite aprés avoir quitté le poste
de Président exécutif du Conseil a 1’dge de 97 ans. Le conseil
d’administration a nommé Tom Velan au poste de Président
du Conseil. Par la méme occasion, Bill Sheffield a ét¢é nommé
Administrateur principal afin de renforcer I'indépendance du
conseil.

Bonne situation financiére

Notre bilan demeure solide; le montant net de la trésorerie® s’est
¢élevé a 75,6 millions de dollars, ou 3,45 $ par action, tandis que
les capitaux propres se sont élevés a 345,1 millions de dollars,
ou 15,73 $ par action. Notre montant net de la trésorerie® a
bénéficié de I'incidence positive des flux de trésorerie provenant
de nos activités d’exploitation qui se sont établis a 49,9 millions
de dollars, en partie contrebalancées par I'incidence défavorable

du change, a hauteur de 13,7 millions de dollars, en raison de la
vigueur du dollar américain. Nos stocks consolidés ont diminué
de 20,6 millions de dollars, ou 9,2 %, au cours de ’exercice.

Perspectives

Le secteur mondial de 1’énergie traverse une période difficile.
La chute spectaculaire du prix du pétrole et ’appréciation du
dollar américain par rapport a l’euro et au dollar canadien
ont créé de l'incertitude au sein des marchés de I’énergie, et
les sociétés pétroliéres ont reporté ou annulé d’importantes
dépenses en immobilisations. L’industrie pétroliére canadienne
a été particuliérement touchée en raison des cofits de production
relativement élevés dans les secteurs des sables bitumineux et du
drainage par gravité au moyen de vapeur (« DGMV »).

De manicre générale, la dépréciation du dollar canadien par
rapport au dollar américain représente un facteur positif pour
nous étant donné que beaucoup des dépenses que nous effectuons
dans nos usines et notre siége social au Canada sont libellées
en dollars canadiens. Par contre, la dépréciation de la valeur de
l’euro se traduit par une diminution du chiffre d’affaires et du
résultat net” que nous consolidons de nos filiales européennes lors
de la conversion en dollars américains. Nos filiales européennes
sont la source d’une majorité de notre résultat net® et de notre
montant net de la trésorerie®, et représentent également 52,5 %
de notre carnet de commandes consolidé. Par conséquent, la
chute marquée de la valeur de I’euro pourrait avoir une incidence
défavorable importante dans le futur sur notre chiffre d’affaires,
nos bénéfices et notre bilan.

Il est difficile de cerner les répercussions du faible prix du
pétrole. Nos nouvelles affaires et notre chiffre d’affaires au
Canada pourraient continuer d’étre touchés. En régle générale,
I’exploration en amont est le secteur du marché le plus rapidement
et le plus gravement affecté par la chute du prix du pétrole, ce

Essais d’émissions fugaces sur un robinet-vanne en acier moulé de 4
po (100 mm) classe 600.



Vue partielle de la production dans l'usine de Velan en Inde.

qui a une incidence directe sur notre filiale italienne, Velan ABV
S.p.A. Autrement, nos activités se situent principalement dans le
secteur en aval du marché, davantage a I’abri des répercussions
étant donné augmentation des marges de raffinage attribuable a
la chute du prix du pétrole. De plus, nos clients des secteurs de la
pétrochimie et des produits chimiques bénéficient généralement
de la baisse du cotit des mati¢res premicres, ce qui a suscité de
nouveaux investissements, particuliérement aux Etats Unis. Nous
effectuons également des ventes dans des marchés qui ne sont pas
liés au pétrole, notamment dans les secteurs de I’énergie et de la
construction navale militaire.

Notre usine en Chine a lancé avec succes la production de
robinets autoclaves en acier moulé, ce qui nous a permis
d’¢largir notre gamme de produits offerts sur le marché chinois.
Notre usine en Inde a également accru sa gamme de produits
avec l'ajout des robinets vannes en acier moulé d’un diamétre
maximal de 24 pouces ainsi que les robinets a soufflet et les
robinets cryogéniques. Nous nous attendons a ce que ces usines
relativement petites fabriquent une part croissante de notre offre
de robinetterie a I’échelle mondiale au cours des années a venir,
tout en consolidant notre présence sur ces marchés en pleine
croissance.

Sousladirectiondenotrenouveau président, nous mettonsenceuvre
unplanvisanta assurer I’excellence des opérations en Amérique du
Nord. Ce plan est axé sur 'amélioration du rendement de la chaine
d’approvisionnement a I’échelle mondiale, du délai d’exécution
et de la compétitivité des colts. Ces initiatives, combinées a

4 N—

T. C. Velan
Chef de la direction et
Président du Conseil

Ce robinet-vanne en acier moulé de 54 po (1 350 mm), de classe 300,
est destiné a une usine de polyéthylene qui doit ouvrir en 2015. C’est
['un des plus gros robinets produits par Velan a ce jour, avec une
hauteur de plus de 34 pi (10,36 m) et une largeur de 7 pi 6 po (2,29 m).
Son poids est de 48 000 1b (21 772 kg) incluant I’actionneur. Debout
devant le robinet, Stephen Cherlet, Chef des opérations de Velan.

notre portefeuille de produits de qualité supérieure ainsi qu’a nos
antécédents probants en matiére de qualité, renforceront notre
position au sein de chacun de nos marchés a 1’échelle mondiale.
Comme nous I’avons constaté ’année derniére, notre entreprise
est en mesure de résister aux fluctuations imprévues de la
demande, ce qui s’explique en grande partie par le savoir-faire
de nos employés, par notre diversification géographique et par
la variété de notre clientele. Nous disposons dun solide carnet
de commandes chiffré a 437,8 millions de dollars et nous nous
efforcons de saisir des occasions d’affaires dans un marché
mondial exigeant et hautement concurrentiel.

Yves Leduc
Président



Raggort de ﬂestion

Le 19 mai 2015

L’exposé qui suit fournit une analyse des résultats d’exploitation consolidés et de la situation financiére de Velan Inc. (la
« Société ») pour I’exercice clos le 28 février 2015. Le présent rapport de gestion doit étre lu a la lumiére des états financiers
consolidés audités de la Société pour les exercices clos les 28 février 2015 et 2014. Les états financiers consolidés de la Société ont
été¢ dressés conformément aux Normes internationales d’information financiére (les « IFRS »), publiées par 'International
Accounting Standards Board (I’« IASB »). Les principales méthodes comptables conformément auxquelles ces états financiers
consolidés ont été dressés sont présentées a la note 2 afférente aux états financiers consolidés audités de la Société. L’ensemble des
opérations en devises, des soldes en devises et des opérations réalisées a 1’étranger ont été convertis en dollars américains, monnaie
de présentation de la Société. L’information financiére choisie pour les trois derni¢res périodes terminées et un sommaire des
résultats des huit derniers trimestres terminés sont présentés plus loin dans le présent rapport. D’autres documents d’information de
la Société, notamment la notice annuelle et la circulaire de sollicitation de procurations, peuvent étre consultés sur SEDAR, au
www.sedar.com.

METHODE DE PRESENTATION ET D’ANALYSE

Dans le présent rapport de gestion, la Société utilise des mesures du rendement et de la situation financiere qui ne sont pas définies
aux termes des IFRS (les « mesures hors IFRS ») et qui sont par conséquent peu susceptibles d’étre comparables a des mesures
similaires présentées par d’autres sociétés. Ces mesures, qui sont utilisées par la direction pour évaluer les résultats d’exploitation et
la situation financiére de la Société, sont rapprochées des mesures du rendement définies aux termes des IFRS. Ces rapprochements
sont présentés a la fin du présent rapport.

INFORMATION PROSPECTIVE

Le présent rapport de gestion peut contenir des énoncés prospectifs, qui contiennent généralement des mots comme « devoir »,
« croire », « anticiper », « planifier », « pouvoir », « prévoir », « devoir », « avoir I’intention de », « continuer » ou « estimer » ou la
forme négative de ces termes, leurs variations ou une terminologie semblable, qui comportent tous des risques et des incertitudes.
Ces risques et incertitudes sont présentés dans les documents déposés par la Société aupres des commissions des valeurs mobilicres
compétentes et sont inclus dans le présent rapport (voir la rubrique Risques susceptibles d’avoir une incidence sur nos activités).
Bien que ces énoncés sont basés sur les hypothéses de la direction concernant les tendances historiques, les conditions actuelles et
les développements futurs prévus, ainsi que d’autres facteurs qui, selon elle, sont raisonnables et appropriées dans les circonstances,
aucun énoncé prospectif ne peut étre garanti et les résultats réels futurs peuvent différer de facon importante de ceux exprimés ici. La
Société nie toute intention ou obligation de mettre a jour ou de réviser tous les énoncés prospectifs contenues dans ce rapport que ce
soit a la lumiére de nouveaux renseignements, d’événements futurs ou autrement, sauf dans la mesure exigée par la législation en
valeurs mobiliéres applicable. Les énoncés prospectifs contenus dans le présent rapport de gestion sont formulés expressément sous
réserve de cette mise en garde.

APERCU

La Société congoit, fabrique et commercialise a 1’échelle internationale une vaste gamme de robinetteries destinées a différents
usages industriels, notamment dans les secteurs de la production d’énergie, du pétrole et du gaz, du raffinage et de la pétrochimie,
des produits chimiques, du gaz naturel liquéfié et de la cryogénie, des pates et papiers, des procédés géothermiques, ainsi que de la
construction navale. La Société, un des chefs de file mondiaux de la robinetterie industrielle en acier, exploite 17 usines a travers le
monde et compte 2 067 employés. Son siége social est situé a Montréal, au Canada. Sa stratégic d’affaires consiste a concevoir, a
fabriquer et a commercialiser des robinetteries novatrices en mettant 1’accent sur la qualité, la sécurité, la facilit¢ d’utilisation et la
longévité. Les objectifs stratégiques de la Société consistent notamment a accroitre la part de marché dans le secteur de I’énergie, a
investir dans la formation des employés prometteurs, a recruter des employés au besoin, a fournir un service de haut niveau a la
clientéle, a accroitre les capacités de fabrication et/ou de vente sur les marchés émergents comme le Brésil, la Russie, I’Inde et la
Chine et a améliorer sans cesse son exploitation.

Les états financiers consolidés de la Société incluent les activités nord-américaines, composées de quatre usines et une installation
de distribution au Canada, et d’une usine et trois installations de distribution aux Etats-Unis. Les activités importantes a 1’étranger
incluent des usines en France, en Italie, au Portugal, au Royaume-Uni, en Corée, a Taiwan, en Inde et en Chine. Les activités de la
Société incluent également une installation de distribution en Allemagne et une fonderie détenue a hauteur de 50 % en Corée.
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FAITS SAILLANTS DES RESULTATS CONSOLIDES!

Augmentation
Exercice clos le  Exercice clos le Augmentation (diminution)

(en millions, sauf les montants par action) 28 février 2015 28 février 2014 (diminution) en pourcentage
Etats consolidés des résultats
Chiffre d’affaires 4557 $ 4893 $ (33.6)$ (6,9) %
Marge brute 118,3 131,1 (12,8) 9,8) %
Marge brute en pourcentage 26,0 % 26,8 %
Résultat net’ 18,6 29,4 (10,8) (36,7) %
Résultat net® en pourcentage 4,1 % 6,0 %
Résultat par action — de base 0,85 1,34 (0,49) (36,6) %

—dilué 0,85 1,34 (0,49) (36,6) %
Nombre moyen pondéré d’actions en circulation 21,9 22,0
Tableaux consolidés des flux de trésorerie
Entrées de trésorerie liées aux activités d’exploitation 49,9 75,5 (25,6) (33,9 %
Sorties de trésorerie liées aux activités d’investissement (13,1) (17,8) 4,7 26,4 %
Sorties de trésorerie liées aux activités de financement (14,0) (15,6) 1,6 10,3 %
Information sur la demande
Nouvelles affaires nettes 471,4 416,6 54,8 13,2 %
Carnet de commandes a la fin de la période 4378 471,7 (33,9) (7,2) %




Raggort de ﬁestion

Faits saillants de I’exercice 2015 et facteurs susceptibles d’avoir une incidence sur I’exercice 2016
(sauf indication contraire, toutes les sommes sont en dollars américains et toutes les comparaisons sont établies par rapport a 1’exercice précédent)

>

Le résultat net' s’est chiffré a 18,6 millions de dollars, ou 0,85 $ par action, comparativement a 29,4 millions de dollars, ou
1,34 $ par action, a I’exercice précédent. La diminution de 10,8 millions de dollars du résultat net' est principalement
attribuable a une baisse du volume des ventes et une augmentation des frais d’administration, en particulier une
augmentation des cofts liés aux poursuites relatives a I’amiante dont la Société fait I’objet (voir la rubrique Eventualités) et
une hausse des frais de recherche et développement dans 1’une des filiales frangaises de la Société relatives a des nouvelles
qualifications de produits.

Le chiffre d’affaires a atteint 455,7 millions de dollars, en baisse de 33,6 millions de dollars ou de 6,9 % par rapport a
I’exercice précédent. Malgré I’amélioration de son exécution au cours du deuxieme semestre, les livraisons de la Société de
certaines commandes pour des projets d’envergure étaient plus basses au cours de 1’exercice courant comparativement a
I’exercice précédent.

Les nouvelles affaires, qui ont été calculées en fonction des commandes réelles percues et converties aux taux de change
moyens, ont atteint 471,4 millions de dollars, en hausse de 54,8 millions de dollars ou de 13,2 % par rapport a I’exercice
précédent. Cette augmentation est principalement attribuable a une hausse des nouvelles commandes pergues par les filiales
de la Société en France et en Allemagne.

Malgré le fait que les nouvelles affaires ont surpassé les ventes, la Société a terminé 1’exercice courant avec un carnet de
commandes de 437,8 millions de dollars, soit une diminution de 33,9 millions de dollars ou 7,2 % par rapport a la fin de
I’exercice précédent. Cette diminution est principalement attribuable a 1’affaiblissement de I’euro par rapport au dollar
américain au cours de I’exercice, ce qui a eu une incidence négative de 50,7 millions de dollars sur le carnet de commandes
de la Société pour I’année.

La marge brute est demeurée relativement stable, en baisse marginale de 0,8 point de pourcentage, passant de 26,8 % a
26,0 %. Bien que la Société avait une plus grande proportion de ventes de produits a marge plus élevée, soit des picces de
rechange ainsi que des robinets sans actionneurs des tiers, au cours du premier semestre de I’exercice courant, cette
tendance s’est inversée au cours du deuxiéme semestre puisque la Société a expédié une plus grande proportion de
commandes des projets, qui entrainent habituellement des marges brutes moins élevées.

Le montant net de la trésorerie* provenant de ’exploitation de la Société a été de 49,9 millions de dollars. Ces entrées de
fonds sont principalement attribuables & un résultat net' de trésorerie positif ainsi que des mouvements favorables des
¢léments du fonds de roulement.

La Société a terminé exercice courant avec un montant net de la trésorerie’ de 75,6 millions de dollars, soit une
augmentation de 7,9 millions de dollars ou 11,7 % depuis le début de I’exercice courant. Le solde de trésorerie de la Société
a été impacté négativement par la baisse de 18,6 % du taux au comptant de I’Euro par rapport au dollar américain depuis le
début de I’exercice courant, ayant comme résultat une diminution de 14,4 millions de dollars du montant net de la
trésorerie” de la Société.

Incidences de change :

o Compte tenu des taux de change moyens, I’Euro s’est déprécié de 2,9 % par rapport au dollar américain au regard
de la période correspondante de I’exercice précédent, de sorte que les profits nets des filiales européennes de la
Société ont représenté une somme moins €levée apres leur conversion en dollars américains au cours de I’exercice
courant.

o Compte tenu des taux de change moyens, le dollar canadien s’est déprécié de 7,1 % par rapport au dollar américain
au regard de la période correspondante de I’exercice précédent, de sorte que les charges de la Société libellées en
dollars canadiens ont représenté une somme moins ¢élevée apres leur conversion en dollars américains cours de
I’exercice courant.

o L’incidence défavorable de la baisse de I’Euro a été généralement compensée par ’incidence favorable de la
baisse du dollar canadien.

! Le résultat net représente le résultat net attribuable aux actions a droit de vote subalterne et aux actions a droit de vote multiple.
? Mesure hors IFRS — Voir le rapprochement a la fin du présent rapport.
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Les marges et la rentabilité opérationnelle de la Société sont demeurées relativement stables au cours de 1’exercice courant puisque
la baisse du résultat net' est principalement attribuable a une baisse des ventes et une faible augmentation des frais d’administration
non-opérationnels. La baisse des ventes est principalement attribuable a des délais de livraison pour certaines commandes pour des
projets d’envergure provenant des établissements nord-américains et allemands de la Société. Il y avait plusieurs facteurs qui ont
mené a ces délais. Les établissements allemands ont été affectés négativement par des délais de livraison a un grand projet en Asie
qui a rencontré des enjeux contractuels. Pour les établissements nord-américains, certains délais ont été¢ dus a des problémes au sein
de la chaine d’approvisionnement puisque la livraison des matiéres premicres de certains de nos fournisseurs était en retard. D’autres
délais étaient dus a des problémes liés a des clients ainsi que des problémes opérationnels internes, tels que des modifications de
commande et des demandes de retarder des livraisons. La Société a commencé a mettre en place plusieurs initiatives vers la fin de
I’exercice, tel que le processus intitulé Gestion de projet de valves (« GPV »). Le but de GPV est de rationaliser tous les aspects du
cycle de fabrication, en améliorant a court terme la performance des livraisons et en diminuant a long terme les délais cités. Le but
ultime est d’améliorer la compétitivité des activités de fabrication des projets de la Société.

Les établissements frangais de la Société ont continué de bien performer au cours de I’exercice courant. Malgré une baisse de 4 % de
ses ventes, son résultat net' a amélioré de 16,6 % alors qu’une plus grande proportion de son chiffre d’affaires était constituée de
ventes de produits a marge plus élevée, tels que les piéces de rechange et les vannes cryogéniques, ce qui a compensé pour la
réduction des projets dans le secteur de la robinetterie nucléaire. Aprés deux ans de faiblesse des commandes de robinetterie
nucléaire suite a I’accident de Fukushima, la Société prévoit une augmentation de la demande mondiale pour les centrales nucléaires,
en particulier en Asie.

Pour une deuxiéme année consécutive, les établissements italiens de la Société ont déclaré des bénéfices positifs. Bien que ses
ventes soient demeurées relativement stables, son résultat net' a amélioré de 15,9 %, reflétant les améliorations que la Société a
effectué aupres de la gestion et les activités de sa filiale italienne, Velan ABV S.p.A. (« ABV »), depuis son acquisition en 2011. La
Société continue a croire que I’acquisition d’ABV représente une bonne occasion d’accroitre son chiffre d’affaires et son résultat au
cours des prochaines années, malgré les défis a court terme en ce qui concerne la baisse récente des prix du pétrole brut, qui peut
avoir une incidence sur les nouvelles affaires pour ses vannes destinés a des projets de pétrole et de gaz en amont.

Autres facteurs susceptibles d’avoir une incidence sur I’exercice 2016

Malgré I’augmentation des nouvelles affaires au cours de I’exercice 2015, le carnet de commandes de la Société a diminué de 7,2 %
alors que la baisse de 18,6 % du taux au comptant de I’Euro par rapport au dollar américain a eu une incidence négative de 50,7
millions de dollars sur le carnet de commandes de la Société pour I’année. La baisse de I’Euro présente a la Société des opportunités
ainsi que des défis. D une part, la baisse de I’Euro permettra aux filiales européennes de la Société d’étre plus compétitives lors des
soumissions sur des projets libellés en dollars américains, notamment en Asie et au Moyen-Orient. Par contre, il y aura une
incidence négative sur le résultat net' et le résultat global consolidé de la Société puisque les résultats d’exploitation et la situation
financiére de ces filiales européennes seront convertis en montants inférieurs en dollars américains lors de la consolidation. Il peut
aussi réduire la compétitivité des filiales nord-américaines de la Société au moment de soumissionner sur des contrats contre des
concurrents européens.

La baisse de 46,8 % du Brent prix du pétrole brut Brent depuis le début de I’exercice 2015 présente également des défis et des
opportunités pour la Société. Comme mentionné plus haut, la chute du prix du pétrole peut avoir une incidence négative sur les
vannes destinées a des projets de pétrole et de gaz en amont, en particulier dans le forage en mer et les sables bitumineux canadiens.
Cependant, il y a des opportunités dans le secteur du pétrole et du gaz en aval, a savoir dans des projets de raffinage et de
pétrochimie, puisque les écarts de raffinage de fissure ont effectivement augmenté en raison du prix du pétrole plus bas qui peut
entrainer une hausse de projets dans ces industries. La Société poursuit actuellement de nombreuses pistes liées a ces projets, en
particulier au Moyen-Orient.

En raison de sa diversification a la fois géographique et par type d’industrie, la Société est bien placée pour relever les nombreux
défis auxquels elle est confrontée actuellement. La Société continue d’estimer que la demande mondiale pour ses produits est forte et
travaille a augmenter les nouvelles affaires au cours des années a venir, en mettant 1’accent sur I’amélioration continue de
I’exploitation grace a des initiatives de fabrication sans gaspillage, a 1’approvisionnement mondial, a la gestion du fonds de
roulement et au contrdle des cotts. Toutefois, rien ne garantit que des facteurs économiques et géopolitiques externes n’auront pas
d’incidence défavorable importante sur les résultats d’exploitation ou la situation financiére de la Société.

! Le résultat net représente le résultat net attribuable aux actions a droit de vote subalterne et aux actions a droit de vote multiple.
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SOMMAIRE DES RESULTATS

Le tableau suivant présente des données financiéres sommaires tirées des états financiers de la Société qui ont été dressés
conformément aux IFRS pour les trois dernicres périodes terminées :

Périodes terminées aux dates suivantes
(en milliers de dollars américains, sauf le nombre d’actions et les montants par action)

Exercice clos le Exercice clos le Exercice clos le
28 février 2015 28 février 2014 28 février 2013
Etat des résultats
Chiffre d’affaires 455750 $ 489257 % 500574 §
Résultat net' 18 580 29 400 6169
Résultat par action
- De base 0,85 1,34 0,28
- Dilué 0,85 1,34 0,28
Etat de la situation financiére
Total de Iactif 558 628 624 154 619 774
Total du passif financier non courant 12720 19 992 24393
Capitaux propres
Dividendes en espéces par action
- Actions a droit de vote multiple2 0,36 0,31 0,32
- Actions a droit de vote subalterne 0,36 0,31 0,32
Nombre d’actions en circulation a la date du rapport
- Actions a droit de vote multiple? 15 566 567
- Actions a droit de vote subalterne 6372 601

Le chiffre d’affaires pour I’exercice 2015 a diminué de 6,9 % par rapport a I’exercice 2014. Malgré 1’amélioration de son exécution
au cours du deuxiéme semestre de I’année, les livraisons de la Société de certaines commandes pour des projets d’envergure étaient
plus basses pour I’exercice 2015 comparativement a I’exercice 2014. Le chiffre d’affaires pour I’exercice 2014 a diminué de 11,3
millions de dollars ou de 2,3 % comparativement a I’exercice 2013. Cette diminution est principalement attribuable a une baisse des
ventes nucléaires suite a la crise de Fukushima qui a été particllement compensée par une augmentation des ventes au Canada a
I’industrie pétroliere et gaziére de 1’ Alberta.

La marge brute de 1’exercice 2015 s’¢leve a 118,3 millions de dollars, soit une diminution de 12,8 millions de dollars par rapport a
I’exercice 2014. La marge brute en pourcentage pour I’exercice 2015 a subi une diminution marginale, passant de 26,8 % a
I’exercice 2014 a 26,0 %. Bien que la Société avait une plus grande proportion de ventes de produits a marge plus élevée, soit des
picces de rechange ainsi que des robinets sans actionneurs des tiers, au cours du premier semestre de 1’exercice 2015, cette tendance
s’est inversée au cours du deuxieme semestre puisque la Société a expédié¢ une plus grande proportion de commandes des projets,
qui entrainent habituellement des marges brutes moins élevées. La marge brute de I’exercice 2014 s’¢éleve a 131,1 millions de
dollars, soit une augmentation de 17,2 millions de dollars par rapport a I’exercice 2013. La marge brute en pourcentage pour
I’exercice 2014 a également augmenté, passant de 22,8 % a I’exercice 2013 a 26,8 %. L’augmentation de la marge brute en
pourcentage pour I’exercice 2014 est principalement attribuable a une gamme de produits a marge plus ¢levée, en particulier les
ventes de pieces de rechange, ainsi qu’une meilleure efficacité.

Les frais d’administration pour I’exercice 2015 ont augmenté de 1,3 millions de dollars comparativement a 1’exercice 2014. Cette
augmentation est principalement attribuable a une hausse des frais de recherche et développement dans 1’une des filiales frangaises
de la Société relatives a des nouvelles qualifications de produits, et une augmentation des colts liés aux poursuites relatives a
I’amiante intentées contre la Société (voir la rubrique Eventualités). Les frais d’administration pour I’exercice 2014 ont diminué de
3,9 millions de dollars comparativement a 1’exercice 2013. Cette diminution est principalement attribuable a une réduction des
commissions de vente ainsi que des colts liés aux poursuites relatives a I’amiante intentées contre la Société (voir la rubrique
Eventualités). La fluctuation des coiits de I’amiante est due davantage a I’échelonnement des paiements de plutdt que des
changements dans les tendances a long terme.

Le résultat net' pour I’exercice 2013 a été affecté négativement par une perte de valeur liée au goodwill hors trésorerie de 11,7
millions de dollars relativement a 1’unité génératrice de trésorerie d’ABV.

! Le résultat net représente le résultat net attribuable aux actions a droit de vote subalterne et aux actions a droit de vote multiple.
2 Chaque action a droit de vote multiple (qui confére cing voix) est convertible en une action a droit de vote subalterne.



RESULTATS D’EXPLOITATION — Comparaison des exercices clos les 28 février 2015 et 2014

(sauf indication contraire, toutes les sommes sont en dollars américains et toutes les comparaisons sont ¢établies par rapport a ’exercice précédent)

Chiffre d’affaires
Exercice clos le  Exercice clos le
28 février 28 février
(en millions) 2015 2014
Chiffre d’affaires 4557 $ 4893 $

Le chiffre d’affaires a diminué de 33,6 millions de dollars ou 6,9 % par rapport a I’exercice précédent. La baisse des ventes est
principalement attribuable a des délais de livraison pour certaines commandes pour des projets d’envergure provenant des
établissements nord-américains et allemands de la Société. Les établissements allemands ont été affectés négativement par des délais
de livraison a un grand projet en Asie qui a rencontré des enjeux contractuels. Pour les établissements nord-américains, les délais ont
été dus a des problémes au sein de la chaine d’approvisionnement, a des problémes liés a des clients ainsi qu’a des problémes
opérationnels internes, tels que discutés ci-haut.

Nouvelles affaires nettes et carnet de commandes

Exercice clos le  Exercice clos le

28 février 28 février
(en millions) 2015 2014
Nouvelles affaires nettes 4714 $ 416,6 $

Les nouvelles affaires nettes, qui ont été calculées en fonction des commandes réelles pergues et converties aux taux de change
moyens, ont augmenté de 54,8 millions de dollars ou de 13,2 % pour I’exercice. Cette augmentation est principalement attribuable a
une hausse des nouvelles commandes pergues par les filiales de la Société en France et en Allemagne. Aprés deux années de
faiblesse a 1’égard de ses activités nucléaires apres 1’accident de Fukushima, les filiales francaises de la Société ont sécurisé des
commandes significatives pour leurs vannes nucléaires destinées principalement a des clients basés en Asie. La filiale allemande de
la Société a obtenu un certain nombre de commandes pour les vannes destinées a des projets de raffinage et de pétrochimie.

Février Février Février

(en millions) 2015 2014 2013
Carnet de commandes 4378% 471,78 531,08
Livraison au cours du prochain exercice 326,7% 386,7% 3982%
Livraison apres le prochain exercice 111L,1$ 8508 132,88

Pourcentage des commandes devant étre livrées apres le prochain exercice 254 %  18,0%  25,0%

Le ratio commandes/chiffre d’affaires de la Société s’est établi a 1,03, ce qui aurait normalement entrainé une augmentation de 15,7
millions de dollars au carnet de commandes. Toutefois, en raison des fluctuations des taux de change liées principalement a la
baisse de I’Euro contre le dollar américain, le carnet de commandes a diminué de 33,9 millions de dollars ou de 7,2 % depuis le
début de I’exercice pour se fixer a 437,8 millions de dollars.

Marge brute
Exercice clos le  Exercice clos le
28 février 28 février
(en millions) 2015 2014
Marge brute 118,3$ 131,1$
Marge brute en pourcentage 26,0 % 26,8 %

La marge brute a diminué de 12,8 millions de dollars pour I’exercice, en raison principalement de la baisse des ventes au cours de
I’année. Malgré cette baisse des ventes, la marge brute en pourcentage est demeurée relativement stable, en baisse marginale de 0,8
point de pourcentage comparativement a 1’exercice précédent. Bien que la Société avait une plus grande proportion de ventes de
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produits a marge plus élevée, soit des piéces de rechange ainsi que des robinets sans actionneurs des tiers, au cours du premier

semestre de I’année, cette tendance s’est inversée au cours du deuxiéme semestre de I’année puisque la Société a expédié une plus
grande proportion de commandes des projets, qui entrainent habituellement des marges brutes moins élevées.

Frais d’administration

Exercice clos le  Exercice clos le

28 février 28 février
(en millions) 2015 2014
Frais d’administration 88,4 $ 87,18
En pourcentage du chiffre d’affaires 19,4 % 17,8 %

Les frais d’administration ont augmenté de 1,3 millions de dollars ou de 1,5% pour I’exercice. Cette augmentation est
principalement attribuable a une hausse des frais de recherche et développement dans 1’une des filiales francaises de la Société
relatives a des nouvelles qualifications de produits, ainsi qu’aux cotts liés aux poursuites relatives a 1’amiante dont la Société fait
’objet (voir la rubrique Eventualités). Comme de nombreux autres fabricants de robinetterie des Etats-Unis, deux des filiales
américaines de la Société ont été nommées défenderesses dans des poursuites en dommages-intéréts en instance relatives a des
préjudices corporels censément causés par 1’exposition a des produits renfermant de I’amiante qui ont été fabriqués et vendus dans le
passé. La direction estime que I’amiante était incorporé dans le produit de maniére a rendre impossible la libération d’amiante si le
produit était utilisé, inspecté ou réparé selon la procédure normale. La direction croit fermement que ses produits, qui ont été fournis
conformément aux pratiques en vigueur dans le secteur de la robinetterie et selon les directives des clients, n’ont été responsables
d’aucune maladie causée par I’amiante. La Société continuera de fournir une défense vigoureuse a ces poursuites, mais I’évolution
des litiges relatifs & 1’amiante aux Etats-Unis et I’issue imprévisible des procés devant jury I’empéchent d’établir une estimation des
couts de reglement et des frais juridiques.

Charges financiéres — montant net

Exercice clos le  Exercice clos le

28 février 28 février
(en millions) 2015 2014
Charges financiéres — montant net 0,6 $ 1,5%

Les charges financiéres — montant net ont diminué de 0,9 million de dollars pour I’exercice, alors que la Soci¢té a continué¢ a
rembourser ses emprunts bancaires a court terme et long terme sans procéder a des nouvelles émissions de dette (voir la rubrique
Liquidités et ressources en capital).

Impot sur le résultat

Exercice clos le Exercice clos le
(en milliers, sauf les pourcentages) 28 février 2015 28 février 2014
$ % $ %
Résultat avant imp6t 28 965 100,0 42762 100,0
Impot calculé en fonction des taux d’imposition applicables au résultat dans chacun
des pays 9416 32,5 12 528 29,3
Incidences fiscales des ¢léments suivants :
Perte (profit) de change non déductible (imposable) 539 1,8 4) 0,0
Pertes sans incidence fiscale 874 3,0 369 0,9
Avantage attribuable a une structure de financement (1342) (4,6) (1308) 3,1)
Autres 286 1,0 175 0,4
Charge d’imp6t sur le résultat 9773 33,7 11759 27,5
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Résultat net'

Exercice clos le  Exercice clos le

28 février 28 février
(en millions) 2015 2014
Résultat net' 18,6 294$
En pourcentage du chiffre d’affaires 4,1 % 6,0 %

Le résultat net' s’est chiffré a 18,6 millions de dollars, ou 0,85 $ par action, comparativement a 29,4 millions de dollars, ou 1,34 $
par action, a I’exercice précédent. La diminution de 10,8 millions de dollars du résultat net' est principalement attribuable a une
baisse du volume des ventes et a une augmentation des frais d’administration non-opérationnels, en particulier une augmentation des
cofits liés aux poursuites relatives a I’amiante dont la Société fait ’objet (voir la rubrique Eventualités) et une hausse des frais de
recherche et développement dans 1’une des filiales francaises de la Société relatives a des nouvelles qualifications de produits.

SOMMAIRE DES RESULTATS TRIMESTRIELS
Le tableau suivant présente des données financiéres sommaires tirées des états financiers non audités de la Société pour les huit
derniers trimestres terminés :

Trimestres terminés en mai, en aoiit, en novembre et en février
(en milliers de dollars américains, sauf les montants par action)

TRIMESTRES TERMINES

Février Novembre Aoiit Mai Février  Novembre Aoiit Mai

2015 2014 2014 2014 2014 2013 2013 2013

Chiffre d’affaires 114507 $ 127290 $ 110 888 $ 103 065 $ 120 716 $ 115611 % 120 762 $ 132168 $
Résultat net' 4718 4759 5098 4005 10 392 8319 4 889 5800

Résultat net' par action

- De base 0,22 0,22 0,23 0,18 0,47 0,38 0,23 0,26
- Dilué 0,22 0,22 0,23 0,18 0,47 0,38 0,23 0,26

Le chiffre d’affaires peut varier d’un trimestre a I’autre en fonction du moment de I’expédition des commandes destinées a des
projets d’envergure. Le chiffre d’affaires était plus élevé pour les trimestres terminés en mai 2013 et en novembre 2014 di a la
hausse des livraisons pour ces types de commandes, alors que la baisse du chiffre d’affaires pour les trimestres terminés en aott
2014 et en mai 2014 était due a la mauvaise exécution de I’horaire des livraisons de ces types de commandes. Le résultat net' pour
les trimestres terminés en novembre 2013 et en février 2014 était plus €élevé en raison d’une gamme de produits plus efficace et des
frais d’administration plus bas.

RESULTATS D’EXPLOITATION — comparaison des trimestres clos les 28 février 2015 et 2014

(sauf indication contraire, toutes les sommes sont en dollars américains et toutes les comparaisons sont établies par rapport au quatrieme trimestre
de I’exercice précédent)

Chiffres d’affaires

Trimestre clos  Trimestre clos

le 28 février le 28 février
(en millions) 2015 2014
Chiffre d’affaires 1145$% 120,7 $

Le chiffre d’affaires a diminué de 6,2 millions de dollars ou de 5,1 % pour le trimestre. Malgré la forte poussée au cours du trimestre
pour sortir des livraisons de certaines commandes pour des projets d’envergure, la Société n’a pas été en mesure d’égaler le niveau
d’exécution atteint au trimestre correspondant de 1’exercice précédent, en particulier dans ses activités nord-américaines.

! Le résultat net représente le résultat net attribuable aux actions a droit de vote subalterne et aux actions a droit de vote multiple.
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Nouvelles affaires nettes et carnet de commandes

Trimestre clos  Trimestre clos

le 28 février le 28 février
(en millions) 2015 2014
Nouvelles affaires nettes 101,1 $ 139,6 $

Les nouvelles affaires nettes, qui ont été calculées en fonction des commandes réelles pergues et converties aux taux de change
moyens, ont diminué de 38,5 millions de dollars ou de 27,6 %, au cours du trimestre. La baisse des nouvelles affaires nettes est
principalement attribuable au fait que, au cours du trimestre de 1’exercice précédent, plus de 40 millions de dollars de commandes
ont été enregistrées avec deux grands clients indiens du secteur de 1’énergie, ce qui n’est pas répété au cours du trimestre courant.

Marge brute
Trimestre clos Trimestre clos
le 28 février le 28 février
(en millions) 2015 2014
Marge brute 29,1$ 36,6 $
Marge brute en pourcentage 25,4 % 30,3 %

La marge brute a diminué de 7,5 millions de dollars pour le trimestre, alors que la marge brute en pourcentage a diminu¢ de 4,9
points de pourcentage comparativement a 1’exercice précédent. Cette diminution est principalement attribuable a une gamme de
produits avec une plus grande proportion de ventes de produits a marge moins ¢élevée, soit des robinets produits pour des projets plus
complexes et fabriqués sur mesure, comparativement a des produits a marge plus élevée, soit des piéces de rechange.

Frais d’administration

Trimestre clos Trimestre clos
le 28 février le 28 février
(en millions) 2015 2014
Frais d’administration 20,4 $ 22,18
En pourcentage du chiffre d’affaires 17,8 % 18,3 %

Les frais d’administration pour le trimestre ont diminué¢ de 1,7 millions de dollars ou 7,7 %. Cette diminution est principalement
attribuable a des cofts de transport moins €levés, a 1’obtention d’une subvention de recherche et développement accordée aux
établissements italiens de la Société, ainsi qu’a une diminution des cots liés aux poursuites relatives a ’amiante dont la Société fait
1’objet (voir la rubrique Eventualités). La fluctuation des coiits de ’amiante est due davantage a I’échelonnement des paiements de
réglement plutot que des changements dans les tendances a long terme.

Charges financiéres — montant net

Trimestre clos Trimestre clos
le 28 février le 28 février
(en millions) 2015 2014
Charges financiéres — montant net 0,1$ 048%

Les charges financieres — montant net ont diminué¢ de 0,3 million de dollars pour le trimestre, alors que la Société a continué a
rembourser ses emprunts bancaires a court terme et long terme sans procéder a des nouvelles émissions de dette (voir la rubrique
Liquiditeés et ressources en capital).
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Impét sur le résultat

Trimestre clos

Trimestre clos

(en milliers, sauf les pourcentages) le 28 février 2015 le 28 février 2014
$ % $ %
Résultat avant impdt 8219 100,0 15387 100,0
Impot calculé en fonction des taux d’imposition applicables au résultat dans chacun des
pays 3017 36,7 4918 32,0
Incidences fiscales des éléments suivants :
Perte (profit) de change non déductible (imposable) 293 3,6 (83) 0,5)
Pertes sans incidence fiscale 452 5,5 - -
Avantage attribuable a une structure de financement (346) 4,2) (329) 2,1)
Autres 256 3,1 227 1,4
Charge d’imp6t sur le résultat 3672 447 4733 30,8

Résultat net'

Trimestre clos Trimestre clos
le 28 février le 28 février
(en millions) 2015 2014
Résultat net' 4783 104$
En pourcentage du chiffre d’affaires 4,1 % 8,6 %

Le résultat net' s’est chiffré a 4,7 millions de dollars, ou 0,22 $ par action, pour le trimestre comparativement a 10,4 millions de
dollars, ou 0,47 $ par action, a I’exercice précédent. La diminution de 5,7 millions de dollars du résultat net' est principalement
attribuable a une baisse de la marge brute en pourcentage particllement compensée par une diminution des frais d’administration, en
particulier a des colts de transport moins €levés, ’obtention d’une subvention de recherche et développement attribuable aux
¢établissements italiens de la Société, ainsi qu’une diminution des cofts liés aux poursuites relatives a I’amiante dont la Société fait

1’objet (voir la rubrique Eventualités).

! Le résultat net représente le résultat net attribuable aux actions a droit de vote subalterne et aux actions a droit de vote multiple.
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LIQUIDITES ET RESSOURCES EN CAPITAL - Analyse du risque de liquidité, des facilités de crédit, des flux de

trésorerie et des opérations projetées (sauf indication contraire, toutes les sommes sont en dollars américains)

Le risque de liquidité s’entend du risque que la Société ne soit pas en mesure de satisfaire a ses obligations financiéres a leur
échéance. La Société gére ce risque en exercant une surveillance continue de ses besoins de trésorerie futurs. Les entités en
exploitation effectuent les prévisions de flux de trésorerie, lesquelles sont ensuite totalisées par la division des finances de la Société.
La Société a pour politique de maintenir une trésorerie et des équivalents de trésorerie suffisants et de disposer de facilités de crédit
afin de satisfaire aux exigences opérationnelles actuelles et futures.

Le tableau qui suit présente les passifs financiers classés par type et par échéanc