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COMMENTAIRESET ANALYSE DE LA DIRECTION

Revue delapériode detrois moisterminéele ler septembre 2001

La période de trois mois qui Sest terminée le T septembre 2001 a é&é unique dans
I’histoire de Netgraphe puisqu'ele a représenté le premier trimestre d'opération du
regroupement CANOE-Netgraphe. En effet, cC'est le 31 ma dernier que Netgraphe a
procédé a I'acquisition du réseau de Stes et de portails CANOE. La direction sest
donc concentrée ces derniers mois a intégrer les activités de ces deux réseaux, a
recentrer ses opérations sur les propriétés-clés du nouveau regroupement et a mettre
en place une dructure qui lui permettra de générer les synergies ans rendues
possibles. Notre réseau de Stes et portails est sans égal sur le marché canadien, autant
par savariété, sa qudité que par sa notoriété.

Etant donné que la transaction de regroupement CANOE-Netgraphe est comptabilisée
sdon la méhode de la continuité des participations, méhode qui sassimile a cele de
la fuson d'intéréts communs, les résultats financiers des deux sociétés sont consolidés
rétroactivement. Aind, toutes les comparasons aux périodes antérieures présentées
dans cette revue financiere tiennent compte des effets du regroupement, et consolident
les réaultats financiers des deux groupes.

Au cours de la période de trois mois terminée le 1% septembre 2001, la société a
enregistré des produits d exploitation de 6 763 279 $, soit une augmentation de 82%
par rapport au montant de 3 723 191 $ enregistré pour la méme période I’an dernier.
Cette augmentation et liée a la progresson des revenus de bannieres publicitaires,
magré un contexte économique moins favorable, and quaux produits issus de la
divergfication de nos sources de revenus.

Les charges d exploitation, de vente et d' administration ont atteint 11 033 440 $ pour
le trimestre terminé au 1% septembre 2001, ce qui représente une augmentation par
rapport au montant de 9 619 884 $ enregistré pour la période correspondante I'an
dernier.  En excluant les charges dexploitation d'une société acquise apres la
concluson du trimestre terminé le 31 ao(t 2000, les charges d exploitation, de vente
et dadminigration pour le trimestre terminé le 1% septembre 2001 ont é&é de
9 153 572 $, ce qui représente une réduction importante par rgpport a la péiode
correspondante I’an dernier, d autant plus que cette derniere n'incluait encore aucunes
charges reiées a I'exploitation des opérations européennes. Cette réduction des
charges d'exploitation a é&é rendue possble par la rationaisation des opérations lors
de la derniere année financiere, I'impact le plus important provenant des réductions
d effectif.

Sur la base de ces réaultats, la perte d'exploitation de Netgraphe avant charges
financieres, amortissement, édéments inhabituels et impdts sur les bénéfices a &é de
4 270 161 $ pour la période de trois mois terminée le 1% septembre 2001, ce qui
représente une améioration importante de 28% par rapport a la perte de 5 896 693 $
enregistrée pour la période correspondante en 2000.



L’ amortissement des immobilisations a atteint 1 499 514 $ pour cette période de trois
mois, comparativement & 1 200 677 $ pour la péiode correpondante I'an dernier.
Suite a la transaction de regroupement, Netgraphe a harmonisé toutes ses conventions
comptables concernant I’ amortissement des immobilisations avec celles de CANOE.

Les charges financiéres de |’exercice se sont élevées a 149 403 $, en forte baisse par
rapport au montant de 641 556 $ enregistré lors de la période correspondante I'an
dernier. Cette réduction et due au fait que suite a I’'émisson d actions ordinaires de
Netgraphe lors de la transaction de regroupement le 31 mai 2001, la dette de CANOE
n'a pas éé transférée et ' gpparait donc pas au bilan post-regroupement de la société.
Avant la transaction, CANOE se finangait a méme les crédits bancaires autorisés pour
son actionnaire de contrdle ultime, Quebecor Médiainc.

Pour la période de trois mois terminée le ¥ septembre 2001, Netgraphe a inscrit une
perte nette avant déments inhabituels, impdts sur les bénéfices et amortissement de
I’écart d'acquisition de 5 919 078 $, une nette amédlioration par rapport au montant de
7 738 926 $ enregistré pour la méme période I’ an dernier. En tenant compte :

de I'amortissement de |'écart d'acquisition de 3 570 818 $, qui se compare a
un montant de 3 091 976 $ enregistré pour I’ an dernier, et
des démentsinhabituelsde 2 175 556 $,

la perte nette de Netgraphe totaisait 11 665 452 $, ou 0,05 $ par action, pour la
pé&iode de trois mois terminée le 1% septembre 2001. La moyenne pondérée des
actions en circulation au cours de cette période était de 222 601 382 actions e le
nombre total d'actions en circulation au 1% septembre 2001 éait de 222 604 555
actions. En comparaison, la perte nette a totaisé 10 971 335 %, ou 0,10 $ par action,
pour laméme période I'an dernier.

En ce qui concerne les déments inhabituds du trimestre, ceux-ci résultent des
mesures gqu'a prises la direction de la sociéé pendant le dernier trimestre afin de
damédliorer sa peformance financiere et Sagpprocher du seuil de rentabilité
opérationnd. Ces charges résultent principalement des mesures annoncées le 22 ao(t
dernier par la direction afin d'optimiser la structure de coltts de la sociéé dans que de
procéder au délesage dactivités pour lesquelles la profitabilité future anticipée ne
judifiait plus le maintien des opérations. Le communiqué de presse a cette date a
donc annoncé la fermeture du gte Canoefr (France), la fermeture de six gtes
régionaux (FY1 Edmonton, FYI Winnipeg, FY| Toronto, FY| Ottawa, ICl Montréa et
ICI Québec), ains que la réorganisation de la structure de direction. Aing, des
charges non-récurrentes ont &é enregistrées afin de comptabiliser le paement des
indemnités de dépat and que la radiation des déments dactifs résultant de ces
décisons. Ce montant inclus égdement la radiation d'ééments d'actifs associé au
récent transfert des opérations du Ste ViaSite au site Jobboom.



Liquidités et capitaux

L’'exploitation a généré un flux de trésorerie négatif de 2 489 466 $ pour la période de
trois mois teminée le 1% septembre 2001. L’andyse des résultats d exploitation
fournit les explications pertinentes a cet égard. Ceci représente une améioration
importante par rapport au flux de trésorerie négatif associé aux opérations de
9 162 237 $ généré lors de la période correspondante de I an dernier.

Quant aux activités dinvedissement, cdlesci ont entrainé un flux de trésorerie
négatif de 1 031 673$ pendant la période de trois mois. Ce montant refléte
principdement |'effet d'acquistion dimmobilistions &€ se compare a un flux de
trésorerie négatif de 4 791 391 $ enregistré au cours de la période correspondante |’ an
dernier. Le montant de 85 486 $ présenté sous la rubrique acquisition d entreprises
référe aun paiement différé associé a une acquisition antérieure.

Les activités de financement ont résulté en un flux de trésorerie négatif de 225 000 $
pour la période de trois mois, provenart essentidlement d' une fluctuation de la marge
de crédit bancaire d'une filide. Ce montant se compare a des entrées de fonds de

10 057 521 $ au cours de la méme période I'an dernier, qui résultait aors du
financement obtenu pendant cette période par CANOE a méme les crédits bancaires
autorisés pour son actionnaire de contrdle ultime, Quebecor Médiainc.

Au 31 ma 2001, la société détenait des liquidités de 1 836 782 $. La somme de
10 000 000 $ due par une société sous controle commun de Netgraphe a la suite de la
transaction de regroupement est a recevoir et devrait ére encaisste dici le 31
décembre 2001. Ces liquidités permettront & la Société de soutenir ses opérations et
de poursuivre de facon ciblée le développement de ses stes Web, ains que la mise en
place dagpplications de commerce éectronique. Outre un montant de 466 667 $
correspondant & une somme due par Progisa Informatique Inc., somme payable en
septembre 2001, Netgraphe n'a aucune dette financiere a rembourser au cours des
prochains douze mois.

Etant donné la phese actuelle de son développement, ains que I'éa actuel du marché
des revenus publicitaires liés a I'Internet, Netgraphe anticipe des pertes d' exploitation
dicd la fin de son execice financier qui serort financées a méme les liquidités
actudles ans qu'a recevoir. Le soutien de son principa actionnaire pourrait
représenter une aternative au financement sur les marchés financiers.

Bilan consolidé

Au 1* septembre 2001, I'actif consolidé s éablissait a 129 010 335 $. L’actif a court
terme atteignait 19 162 042 $, dont 1 836 782% en especes e quas-especes.
Réaultant de la transaction de regroupement et te que mentionné précédemment, un
montant de 10000000 $ est a recevoir a cette date de la part d'une société sous
contrle commun. Ce montant et présenté sous la rubrique débiteurs.  Les
immobilisations se chiffraent a 7 788 678% e éaent composées essentidlement
d équipements informatiques, de logiciels, de charges de création e de
développement de Sites et de mobilier et équipements de bureau.



Un écart d'acquisition de 102 059 615$ éait enregistré au bilan au 1% septembre
2001, réaultant des acquistions dentreprises rédisées au fil des ans.  L'écat
d acquistion est inscrit au bilan, net de I’amortissement encouru pour la période, en
utilisant la méhode de I’amortissement linéaire sur des périodes variant entre sept et
dix ans.

Les passifs consolidés de Netgraphe s éablissaient a 17 062 437 $. De ce montant,
une somme de 14 498 207 $ correspondait aux passifs & court terme, principaement
des créditeurs et charges a payer. Un montant de 2564 230 $ &ait présenté a long
terme et correspondait a la composante passf de la débenture convertible émise en
décembre 2000.

L'avoir des actionnaires ateignait 111 947 898$ au 1% septembre 2001 et se
composait :
- de 201 344 578 $ en capita-actions,
de 7465 083$ correspondant a la composante capitaux propres de la
débenture convertible émise en décembre 2000,
de 3 790 666 $ en surplus d' apport, et
de 100 652 429 $ de déficit représentant I’ effet cumulé des pertes enregisirées
jusgu’ a maintenant.

Politique de dividendes et gestion desrisgues financiers

Netgraphe n’'a pas déclaré ni versé de dividendes a ce jour et ele n’envisage pas de le
fare dans un avenir rapproché. La politique de dividende est éablie par le consal
d adminigration.

Dans le cours normd des affares, Netgraphe et ses filides sont exposées aux
fluctuations de taux dintéré& et de taux de change. Ces risques financiers sont
toutefois peu importants éant donné le fable niveau dendettement reatif de
Netgraphe et que la mgeure patie de son hilan e de ses opérations séablit en
devises canadiennes. Netgrgphe n'a donc pas cru bon jusgu’a maintenant utiliser des
indruments  financiers dérivés &fin de s prémunir contre les risques financiers
associés al taux d'intérét et au taux de change.

Enoncés prospectifs

Certaines déclarations faites dans ce rapport trimestriel, en particulier en ce qui a trait
aux attentes de Netgraphe, sont des énoncés prospectifs. Ceux-ci comportent des
risques e incertitudes connus et inconnus e peuvent fare en sorte que les réaultas
réds futurs de Netgraphe different sensblement de ceux qui sont prévus. Ces risques
comprennent notamment les incertitudes liées au modde daffares dans le secteur
Internet, a la concurrence, aux marchés financiers e a I'acces aux capitaux, and que
les incertitudes liées aux changements d ordre généra et sectorid dans la conjoncture
economique.
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Résultats consolidés

(non vérifié)

Produits d'exploitation

Charges d'exploitation, de vente et d'administration

Perte d'exploitation avant charges financieres, amortissement et éléments inhabituels

Charges financieres
Amortissement
Eléments inhabituels (note 3)

Perte avant imp6ts sur les bénéfices et amortissement de I'écart d'acquisition

Imp0ots sur les bénéfices
Perte avant amortissement de I'écart d'acquisition

Amortissement de I'écart d'acquisition

Perte nette

Montants par action

Pour les périodes
de trois mois
terminées les

1 septembre 31 ao(t
2001 2000
$ $
6 763 279 3723191
11 033 440 9619 884
(4 270 161) (5896 693)
149 403 641 556
1499514 1200677
2175 556 140 433
3824473 1982 666
(8 094 634) (7 879 359)
(8 094 634) (7 879 359)
3570818 3091976

(11 665 452)

(10 971 335)

Perte avant amortissement de I'écart d'acquisition (0,04) (0,07)
Perte nette (0,05) (0,10)
Moyenne pondérée du nombre d'actions en circulation 222 601 382 109 356 920
Déficit consolidé
(non vérifié)
Pour les périodes
de trois mois
terminées les
1 septembre 31 ao(t
2001 2000
$ $
Solde au début redressé 88 846 358 26 925 566
Perte nette 11 665 452 10 971 335
Accroissement de la composante capitaux propres de la débenture convertible 140 619 -
11806 071 10971 335
Solde a la fin 100 652 429 37 896 901
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Flux de trésorerie consolidés

(non vérifié)

ACTIVITES D'EXPLOITATION

Perte nette

Eléments hors caisse
Amortissement
Radiation d'immobilisations
Gain sur cession d'immobilisations
Amortissement de I'écart d'acquisition
Autres éléments

Paiement d'intéréts sur la débenture convertible

Flux de trésorerie utilisés pour I'exploitation courante

Variations des éléments hors caisse du fonds de roulement

Débiteurs
Travaux en cours et charges payées d'avance
Créditeurs et charges a payer
Produits reportés
Flux de trésorerie liés aux activités d'exploitation
ACTIVITES D'INVESTISSEMENT
Acquisition d'immobilisations
Acquisition d'entreprises
Cession d'immobilisations
Placement a court terme
Flux de trésorerie liés aux activités d'investissement
ACTIVITES DE FINANCEMENT
Emprunt bancaire
D0 a des sociétés sous contrdle commun
Emission de capital-actions

Flux de trésorerie liés aux activités de financement

Diminution nette des espéces et quasi-espéces
Espéces et quasi-especes au début de la période

Espéces et quasi-especes a la fin de la période

Pour la période
de trois mois

Pour la période
de trois mois

terminée le terminée le
ler septembre 31 ao(t
2001 2000
$ $

(11 665 452) (10 971 335)

1499 514 1200677

955 556 -

(1 522) (1 610)

3570818 3091976

- 298 148

(56 250) -

(5 697 336) (6 382 144)

540 318 470 720

395 339 54 544

2 159 207 (3 240 843)

113 006 (64 514)

(2 489 466) (9 162 237)

(949 405) (3798 823)

(85 486) -

3218 7 432

- (1 000 000)

(1031 673) (4 791 391)

(225 000) -

- 9835631

- 221 890

(225 000) 10 057 521

(3 746 139) (3 896 107)

5582 921 7 297 978

1836 782 3401871
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Bilans consolidés

(non vérifié) (vérifié)
ler septembre 31 mai
2001 2001
ACTIF $ $
Actif & court terme
Espéces et quasi-especes 1836 782 5582 921
Placement & court terme 1 000 000 1 000 000
Débiteurs 16 101 548 16 641 866
Travaux en cours et charges payées d'avance 223712 619 051
19 162 042 23 843 838
Immobilisations 7788678 9163 363
Ecart d'acquisition (note 4) 102 059 615 105 447 571
129 010 335 138 454 772
PASSIF
Passif a court terme
Emprunt bancaire 270 000 495 000
Créditeurs et charges a payer 12 933 322 10 641 439
Produits reportés 1040 327 927 321
Versements sur la composante passif de la débenture convertible 254 558 242 436
14 498 207 12 306 196
Composante passif de la débenture convertible 2 564 230 2 632 602
AVOIR DES ACTIONNAIRES
Composante capitaux propres de la débenture convertible 7 465 083 7 324 464
Capital-actions 201 344 578 201 247 202
Surplus d'apport 3790 666 3790 666
Déficit (100 652 429) (88 846 358)
111 947 898 123 515 974
129 010 335 138 454 772
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Notes complémentaires

1- STATUTS ET NATURE DES ACTIVITES

Netgraphe Inc. (Netgraphe ou la Société) est une société intégrée offrant des services de commerce électronique, d'information,

de communication et de conseils en technologie de l'information. Netgraphe détient le réseau CANOE, proposant ses services a

plus de 3,6 millions d'utilisateurs en ligne par mois (source : MédiaMétrix) et regroupant les sites Canoe.ca, Canoe.qc.ca, InfiniT.com,
La Toile du Québec, Webfin.com, Multimedium.com, Megagiciel.com, les sites locaux urbains FYI et, sur la scéne internationale,
Micanoa.com (Espagne). Netgraphe propose également des services en ligne de commerce électronique destinés a I'emploi,
Jobboom.com, l'automobile, Autonet.ca, la rencontre, ReseauContact.com, les achats en ligne, Shop.canoe.ca et les petites
annonces, ClasseesExtra.ca. Par I'entremise de sa filiale Progisia Informatique inc., Netgraphe offre également des services-conseils
en technologie de I'information dont le commerce électronique, I'impartition, I'intégration et la sécurité informatique. Netgraphe

est inscrite a la Bourse de Toronto sous le symbole www.

2- CONVENTIONS COMPTABLES
Changement de convention comptable

Au cours du premier trimestre, la Société a adopté les nouvelles recommandations relatives au résultat par action émises par I'Institut
Canadien des Comptables Agréés (ICCA). Ces recommandations, présentées dans une nouvelle version du chapitre 3500 du Manuel
de I'NCCA, harmonisent les normes canadiennes avec les normes américaines, particulierement en ce qui a trait au calcul du résultat
dilué par action. Toutes les données relatives au résultat par action présentées pour fins de comparaison doivent étre redressées.

Ce retraitement n'a pas d'incidence puisque la société est en situation de pertes.

3- ELEMENTS INHABITUELS

$
Indemnités de départ et autres dépenses relativement a I'abandon des opérations en France,
la fermeture de certains sites FY| et ICI et la restructuration de la structure de direction 1 620 000
Radiation d'éléments d'actif relatifs au transfert de I'exploitation du site ViaSite au site Jobboom 555 556

2 175 556

4- ECART D'ACQUISITION

$
Emission de 98 360 actions a droit de vote subalterne de la Société en contrepartie et réglement final de la
clause d'ajustement du prix d'achat, basée sur les produits futurs, d'une entreprise acquise antérieurement 97 376
Paiement différé au comptant dans le cadre d'une acquisition d'entreprise réalisée antérieurement par une filiale 85 486

182 862



