


Mot du président et chef de la direction

3 ~ Poursuite de la forte croissance

2  —— Malgré un environnement économique difficile, Nstein a poursuivit sa croissance en

_E:-_ —+  — _ 2008, augmentant ses revenus de 42%. Cette performance démontre la valeur des

= solutions de la Société, celles-ci permettant aux éditeurs d’augmenter leurs revenus
E tout en diminuant leurs colts d’opérations.

—— Au fil des années, Nstein s’est batit un portefeuille de clients constitué de plusieurs des

plus grands joueurs du secteur de la presse et des médias, qui peuvent témoigner d’'un

i important retour sur investissement suite a I'acquisition des solutions de Nstein. Il s’agit

= d'un aspect clé pour réaliser de nouvelles ventes auprés d’'une clientéle présentement
. affectée par la récession, mais qui doit tout de méme migrer rapidement son contenu

en ligne sur des plateformes de nouvelle génération telle que celles qu’offre Nstein.

Faits saillants de I’exercice 2008

Nstein a grandement accru sa présence en Europe en faisant I'acquisition de la société britannique Picdar en début d’exercice. Cette
acquisition a permis d’augmenter de fagon sensible les revenus récurrents du groupe, Picdar existant depuis une vingtaine d’années et

comptant plusieurs des éditeurs majeurs du pays parmi ses clients.

Les revenus de Nstein ont augmenté de 42% par rapport a I'exercice 2007, s’établissant a 25,7 M$ en 2008 comparativement a 18,2 M$ un
an plus t6t. Les ventes concrétisées au cours de I'exercice aupres de joueurs majeurs du domaine de I'édition tels que Hearst Newspapers
(propriétaire de plus de 65 journaux dont San Fransisco Chronicle et Houston Chronicle), Bonnier (plus de 40 magazines dont Parenting et
Popular Science), Independent News and Media (plus de 200 publications dont The Independent et The Belfast Telegraph) et plusieurs

autres, sont autant d’indicateurs de notre progression vers notre objectif de devenir le chef de file des solutions de publication numérique.

Nstein a réussit a signer vingt nouveaux projets durant I'exercice, terminant 'année sur une forte note avec la signature de huit projets
durant le quatrieme trimestre. Clairement, Nstein devient un incontournable pour les organisations prétes a mettre en ceuvre une stratégie

de transformation digitale.

La Société a enregistré un BAIIA négatif de 1 647 955 $ en 2008, par rapport a un BAIIA de 133 105 $ I'année précédente. Le recul du
BAIIA s’explique en partie par I'augmentation en début d’exercice des investissements requis dans la force de vente afin d’accélérer la

croissance des revenus de la Société et le développement des ses marchés, tant en Amérique du Nord qu’au Royaume-Uni et en France.

En raison du ralentissement économique, les revenus de licences ont été moindres que ce qui avait été anticipé, certains clients ayant
notamment retardé leur décisions d’achat. Dans le contexte d’un environnement économique incertain, la Société a procédé a certains
ajustements a sa structure de colts durant la deuxiéme moitié de I'année, mettant notamment fin a son programme d’embauche et

réduisant certaines dépenses discrétionnaires ainsi que la taille de son effectif.

Bien positionnés pour I’année 2009

Nous avons entrepris I'exercice 2009 forts d’un bilan financier sain, nous permettant de poursuivre activement le développement de nos
produits et la commercialisation de nos solutions. L’offre intégrée de Nstein demeure unique dans le marché, notre technologie sémantique
propriétaire nous permettant d’enrichir automatiquement les sites web que nous créons pour nos clients. Les lecteurs trouvent donc plus
facilement les sites a partir des engins de recherche, y demeurent plus longtemps tout en visualisant plus de pages web, permettant ainsi

aux éditeurs d’accroitre de fagon notable leurs revenus publicitaires.
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En tant que pionniers dans le développement de technologies sémantiques, nos gens sont en mesure de doter les sites des clients de
fonctionnalités d’avant garde, définissant ainsi les nouveaux standards de I'industrie. Nous sommes bien décidés a continuer dans cette

voie, mettant a profit notre expérience du domaine ainsi que nos relations privilégiées avec nos clients présents et futurs.

Au nom du conseil d’administration et de la direction de Nstein, je tiens a remercier nos employés, nos clients, nos actionnaires et nos

partenaires pour leur soutien et leur confiance.

Luc Filiatreault
Président et chef de la direction
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Analyse par la direction de la situation financiere et
des résultats d’exploitation

Cette analyse est présentée afin de donner au lecteur un apercu des changements survenus dans la situation financiére de Nstein
Technologies inc. (« Nstein » ou la « Société ») durant I'exercice terminé le 31 décembre 2008. Elle comporte également une comparaison
des résultats d’exploitation et des flux de trésorerie sur la période de douze mois terminée le 31 décembre 2008 avec ceux de I'exercice

précédent.

Cette analyse doit étre lue en paralléle avec les états financiers consolidés vérifiés au 31 décembre 2008 et les notes afférentes inclus dans
le rapport annuel. Les états financiers de Nstein ont été dressés conformément aux principes comptables généralement reconnus du
Canada (« PCGR »). La Société publie ses résultats en dollars canadiens. Tous les montants qui apparaissent dans cette analyse sont

exprimés en dollars canadiens sauf indication contraire.

Certains énoncés de la présente analyse sont de nature prospective et refletent les hypothéses actuelles de la Société concernant des
événements futurs. A ces énoncés s’ajoutent des risques et des incertitudes qui pourraient faire en sorte que les résultats soient

notablement différents de ceux qui sont attendus.

Vue d’ensemble

Nstein Technologies (TSX-V : EIN) développe et commercialise des solutions de publication numériques multilingues dédiées aux acteurs
des métiers de la presse tels les journaux, les magazines et les fournisseurs de contenu numérique. Les solutions Nstein générent de
nouvelles sources de revenus et réduisent les colts opérationnels en permettant la mutualisation, la gestion et I'indexation automatisée des
contenus numériques. Nstein collabore étroitement avec ses clients pour mettre en ceuvre des stratégies gagnantes fondées sur les
meilleures pratiques de I'industrie de I'édition, et qui permettent I'implantation rapide de ses produits de Web Content Management, Digital

Asset Management, Text Mining Engine et de Picture Management Desk. www.nstein.com

Stratégie

Depuis sa fondation, la Société s'est appliquée a développer et commercialiser des solutions de publication numérique qui accélérent et
améliorent la recherche d'informations multilingues et la réutilisation des contenus. Ses solutions sont le fruit de nombreuses années
d’expérience aupres des éditeurs de contenu numérique, qui furent les premiers a reconnaitre I'impact des technologies offertes par Nstein
sur la profitabilit¢ de leurs organisations. Au cours de I'exercice 2008, I'acquisition de Picdar Group Ltd. (« Picdar ») au Royaume-Uni a
permis a la Société d’intégrer de nouvelles fonctionnalités a son offre de produit en plus de Iui donner acces a I'important bassin de clients

existants de Picdar, auxquels elle pourra vendre des composantes de ses solutions.

La Société poursuit activement le développement et la commercialisation de ces solutions pour laquelle le marché est tres réceptif. En effet,
ces solutions permettent aux éditeurs de migrer rapidement leurs publications du papier vers le Web, ce qui est crucial pour assurer leur
succés. Les sommes consacrées au Web par les annonceurs étant en augmentation aux dépends des sommes consacrées aux
publications imprimées, les éditeurs doivent rapidement offrir a leurs lecteurs leur contenu sur des sites dotés de fonctionnalités d’avant-
garde. La Société poursuivra aussi ses activités de recherche afin de raffiner encore plus sa technologie et d’identifier d’autres marchés

porteurs pour ses solutions de publication numérique.

En raison de la conjoncture économique actuelle, les annonceurs ont grandement diminué leurs dépenses en publicité, ce qui affecte
négativement lindustrie I'édition. Nous prévoyons que ces conditions défavorables continueront a représenter des défis en 2009. Les

objectifs stratégiques durant cette période d’incertitude économique sont la protection des liquidités, du BAIIA* et du capital humain.
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Analyse par la direction de la situation financiére et des résultats d’exploitation

Toutefois, si les conditions sur les marchés continuent de se détériorer, la Société sera préte a prendre des mesures supplémentaires pour
protéger ses liquidités.

Acquisition d’entreprise

Le 13 février 2008, la Société a acquis la totalité des actions en circulation de Picdar Group Ltd. « Picdar », fournisseur de solutions de
gestion d’'images et d’actifs numériques au Royaume-Uni (la “Transaction”) pour un prix d’achat équivalant a la somme de (i) la valeur de
I'entreprise établie entre 6 617 700 $ et 9 275 810 $ (entre 3 375 000 £ et 4 730 625 £) et du (ii) fonds de roulement excédentaire de
4472255 $ (2280 832 £).

Un montant de 6 617 700 $ (3 375 000 £), a été payé a la cloture de la Transaction et le solde de la valeur de I'entreprise, jusqu'a
2658110 $ (1 355 625 £), est payable en trois versements annuels déterminés a compter du 31 mars 2008 en fonction de I'atteinte de
revenus futurs et de BAIIA* cibles. Chaque versement est composé d’une portion de 75 % en liquidités et de 25 % en actions nouvellement
émises de la Société a un prix unitaire fixé en fonction du prix moyen pondéré des 20 derniers jours de transaction des actions de la Société
a la Bourse de croissance TSX précédant immédiatement chaque date de versement. Le 13 février 2008, la Société a procédé a I'émission
de 1 835 480 actions ordinaires a titre de versement initial du prix d’achat. Les actions émises sont assujetties a des conditions

d’entiercement et seront libérées trimestriellement sur une période de vingt-quatre (24) mois.

Le fonds de roulement excédentaire est payable en liquidités. Un premier versement de 3 419 841 $ (1 744 105 £) a été effectué a la cloture
de la Transaction et le solde de 1 052 414 $ (536 727 £) a été versé lors de la réception des états financiers de cloture en avril 2008. En
juillet 2008, la Société a procédé au premier versement annuel du solde de prix d’achat par I'émission de 191 144 actions ordinaires d’'une
valeur comptable de 121 580 $ et par un paiement en trésorerie de 533 210 $ (265 781 £).

Principaux indicateurs de rendement

Nstein évalue le rendement pour 'ensemble de la Société en se servant d’indicateurs financiers clés, notamment les revenus, le BAIIA* et la
perte nette. Ces postes sont décrits aux sections appropriées ci-apres. La direction surveille également le rendement au moyen de certains
indicateurs liés a I'exploitation.

Principales données financiéres annuelles

(En dollars canadiens) 2008 2007 2006 2005 2004
$ $ $ $ $
Revenus 25712 336 18 171 858 10 717 311 9103 887 4848 140
BAIIA* (1 647 955) 133 105 (2 785873) (3 132 020) (2349 974)
Perte (2 149 386) (1830 081) (4 834 372) (6 769 125) (3195477)
Perte par action de base et diluée (0,043) (0,049) (0,186) (0,363) (0,210)
Actif total 31290472 29 094 254 18 047 976 12 083 369 15716 206
Passif a long terme 1091 870 759 832 1074 847 2988 619 2 258 895

* Définition du BAIIA : Bénéfice (perte) avant les frais financiers, le gain (perte) de change, les impots sur les bénéfices, les amortissements, les frais de restructuration et la perte de
valeur des actifs incorporels. Le BAIIA est présenté comme mesure supplémentaire du bénéfice afin d’aider les lecteurs a établir la capacité de la Société de générer des liquidités des
activités poursuivies et de s'acquitter de ses charges financiéres. Il s’agit également d’'un indicateur généralement utilisé aux fins d’évaluation. Les principes comptables généralement
reconnus du Canada ne donnent pas de sens normalisé a cette mesure et celle-ci peut donc ne pas étre comparable a des mesures semblables utilisées par d’autres entreprises.

Le recul du BAIIA* en 2008 s’explique en partie par I'augmentation en début d’exercice des investissements requis dans la force de vente
afin d’accélérer la croissance des revenus de la Société et le développement de ses marchés, tant en Amérique du Nord qu’au Royaume-
Uni et en France. En raison du ralentissement économique, les revenus de licences d’utilisation de logiciels ont été moindres que ce que la
société avait anticipé, certains clients ayant notamment retardé leur décision d’achat. Dans le contexte d’un environnement économique
incertain, la Société a procédé a certains ajustements a sa structure de colts durant la deuxi€me moitié de I'année, mettant notamment fin a

son programme d’embauche et réduisant certaines dépenses discrétionnaires ainsi que la taille de son effectif.
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Analyse par la direction de la situation financiere et des résultats d’exploitation

Résultats d’exploitation

Revenus

Pour I'exercice terminé le 31 décembre 2008, la Société a enregistré des revenus de 25 712 336 $, soit une augmentation de 41 % par
rapport aux revenus de 18 171 858 $ réalisés au cours de I'exercice précédent. Cette hausse des revenus est attribuable a part quasi égale
aux revenus provenant de la société Picdar, acquise en février 2008 ainsi qu’a 'augmentation des revenus de services reliés a I'implantation
des solutions de gestion de contenu numérique. La Société tire la majeure partie de ses revenus de la vente de licences d'utilisation de
logiciels, de services de soutien technique aprés-vente et de services spécialisés. Les contrats de licences ayant une valeur unitaire élevée,

le prolongement du cycle de vente vers un trimestre ultérieur entraine un impact notable sur les résultats.

Colt des ventes, déduction faite des crédits d’impo6t

Le colt des ventes comprend le colt des ressources humaines (employés et consultants externes) affectées aux différents projets, ainsi
que le colt des logiciels de tierces parties. Le colt des ventes déduction faite des crédits d'imp6t a augmenté de 42 % en 2008, pour
s'établir a 10 718 676 $ soit 42 % des revenus de I'exercice, par rapport a 7 561 455 $ équivalent a 42 % des revenus de 2007. Le co(t des
ventes varie en fonction du niveau et de la composition des revenus, les colts directs étant moins élevés pour les revenus provenant de la

vente de licences d'utilisation de logiciels comparativement aux revenus provenant de la vente de services.

Par suite de son admissibilité au Programme Cité Multimédia Montréal, la Société a droit a un crédit d'impdt remboursable de 40 % sur les
salaires admissibles jusqu’a un maximum annuel de 15000 $ par employé. Ces crédits d’'impot, présentés en diminution du codt des
ventes, se sont établis & 278 041 $ au cours de I'exercice 2008 comparativement a 202 476 $ en 2007. Cette augmentation des crédits
d’'imp6t est reliée a la hausse des effectifs affectés a la livraison de nos solutions. En 2008, le gouvernement de Québec a annoncé la mise
en place d’'un nouveau programme de crédit pour le développement des affaires électroniques, ce qui pourrait permettre a la société de

continuer a bénéficier d’'une aide comparable au Programme Cité Multimédia Montréal, qui expire en décembre 2010.

Frais de vente et d’administration

Les frais de vente et d’administration sont principalement constitués des colts de rémunération des employés, des commissions du
personnel des ventes, des frais de déplacement, des colts reliés aux locaux, des honoraires professionnels, ainsi que des colts reliés a
'administration d’'une société ouverte. Les frais de vente et d’administration se sont établis a 13 054 784 $ soit 51 % des revenus de
I'exercice 2008, par rapport a 8 228 963 $ équivalent a 45% des revenus de I'exercice précédent. La hausse des colts de 59 % résulte
principalement de 'embauche d’employés au début de 2008 afin d’accélérer la commercialisation de nos solutions, de 'augmentation des
effectifs suite a 'acquisition de la Société Picdar ainsi que de 'augmentation de la charge reliée aux mauvaises créances se chiffrant a

1126 091 $ comparativement a 94 170 $ pour I'exercice précédent.

Frais de recherche et de développement, déduction faite des crédits
d’impot

Les frais de recherche et de développement sont composés principalement du colt des ressources humaines affectées aux différents
projets. Les frais de recherche et de développement déduction faite des crédits d’'impdt se sont établis a 3 586 831 $ en 2008,
comparativement a 2 248 335 $ en 2007. Cette hausse des colts est attribuable a 'embauche d’employés en vue d’accélérer I'introduction
de nouvelles fonctionnalités a l'intérieur des solutions de la Société, ainsi qu’a 'augmentation des effectifs suite a 'acquisition de la Société
Picdar. Nstein poursuit activement le développement de ses solutions de pointe en gestion de contenu destinées a I'industrie des médias et

de I'édition électronique. Elle a lancé au cours de I'exercice la nouvelle version 4 de son logiciel Web Content Management.

La Société bénéficie aussi de crédits d'imp6t au titre de la recherche scientifique et du développement expérimental. Ces crédits d’impét,
présentés en diminution des frais de recherche et de développement, se sont établis & 901 381 $ au cours de I'exercice 2008
comparativement a 619 935 $ en 2007. L'augmentation des crédits d'impots est attribuable a la hausse des effectifs ainsi qu’a un

ajustement a la hausse des montants recevables relatifs a I'exercice précédent.

Nstein Technologies inc. | Rapport annuel 2008 | 5



Analyse par la direction de la situation financiére et des résultats d’exploitation

Amortissement des actifs incorporels

Les actifs incorporels sont constitués des technologies acquises, du carnet de commandes, de relations clients, de licences d’utilisation de
logiciels, ainsi que d’accords de non-concurrence. L’amortissement des actifs incorporels a augmenté, passant de 442 229 $ en 2007 a
891 168 $ en 2008, soit une hausse de 102 %. Suite a I'acquisition de Picdar en février 2008, la Société a enregistré des actifs incorporels

de 3 046 103 $, ce qui explique la hausse de la charge d’amortissement comparativement a 2007.

Gain et perte de change

La société a enregistré un gain de change de 518 116 $ en 2008, par rapport & une perte de 149 118 $ en 2007. La dépréciation du dollar
canadien en 2008 a entrainé un gain sur I'actif net libellé en devise américaines et en euros. En 2007, I'appréciation du dollar canadien par

rapport au dollar américain et en euros avait entrainé une perte de change sur I'actif net.

Frais financiers

La Société a réalisé des revenus financiers de 126 902 $ en 2008, par rapport a des frais de 519 045 $ en 2007. Cette amélioration découle
majoritairement des frais d’intéréts et de I'amortissement des frais reportés relatifs a la dette par débentures convertibles dont le dernier

versement a été effectué le 31 aott 2007.

Frais de restructuration

Au cours de l'exercice 2008, la Société a engagé une charge de 419 156 $ au titre de frais de restructuration non récurrents
comparativement a 661 505 $ en 2007. Ces frais sont principalement composés d'indemnités de cessation d’emploi d’anciens dirigeants et

employés.

Perte

Nstein a enregistré une perte de 2 149 386 $ ou 0,043 $ par action pour I'exercice terminé le 31 décembre 2008, comparativement a une
perte de 1 830 081 $ ou 0,049 $ par action pour I'exercice précédent correspondant, soit une hausse de 17 %. Cette hausse de la perte
résulte de 'accroissement des dépenses de la société, notamment en raison de nos efforts de commercialisation en Europe et aux Etats-
Unis, de 'augmentation de la charge relié aux mauvaises créances ainsi que de revenus moindres qu’anticipés. Cette hausse a toutefois

été en partie compensée par la baisse des frais financiers ainsi que le gain de change réalisé durant I'exercice.

La Société poursuivra une gestion rigoureuse de ses colts tout au long de I'exercice 2009 et continuera de surveiller étroitement ses
activités dans chaque région, adaptant et réalignant I'organisation au besoin afin de maintenir une situation financiere optimale dans le

contexte des conditions économiques existantes.

Liquidités et ressources financieres

Trésorerie et équivalents

Au 31 décembre 2008, la trésorerie et les équivalents se chiffraient a 7 405 217 $, comparativement a 11 730 855 $ au 31 décembre 2007.

Flux de trésorerie
Activités d’exploitation

Les flux de trésorerie affectés aux activités d’exploitation ont généré 1 388 809 $ en 2008, comparativement & une utilisation de 3 906 218 $
en 2007, cette amélioration est attribuable en grande partie aux éléments hors caisse du fonds de roulement notamment la variation des
comptes débiteurs qui a eu un impact positif sur la trésorerie de 1 348 345 $ en 2008 comparativement a un impact négatif de 2 714 911 $

en 2007. La Société a également encaissé en 2008, des crédits d'impdt remboursable relatifs aux années antérieurs.
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Analyse par la direction de la situation financiere et des résultats d’exploitation

Activités de financement

Les flux monétaires liés aux activités de financement ont totalisé 2 649 707 $ en 2008, comparativement a une augmentation des liquidités
de 11 781 937 $ en 2007. En 2008, la société a affecté 1 585 624 $ a titre de versement d’une partie du solde de prix d’achat de Picdar
Group Ltd. au Royaume-Uni. La Société a également remboursé en 2008, la totalité de ses emprunts bancaires contractés pour financer
ses crédits d’'impots a recevoir. Les versements sur la dette se sont établis a 405 607 $ en 2008 en diminution comparativement a
1188 991 $ en 2007. La Société avait complété trois placements privés au cours de I'exercice 2007, soit le 7 mai, le 27 septembre et le
30 novembre pour des montants bruts de 1 900 000 $, 3 000 000 $ et 8 000 000 $ respectivement. Des frais d’émission totaux de 784 184 $

relatifs a ces placements avaient été encourus.

Activités d’investissement

Les flux de trésorerie affectés aux activités d’'investissement ont totalisé 3 064 740 $ pour I'exercice se terminant le 31 décembre 2008,
comparativement a une augmentation des liquidités de 1 488 011 $ en 2007. Cet écart est principalement d( a l'utilisation de liquidités
consacrées a l'acquisition de Picdar en 2008 pour un montant de 2790291 $. En 2007, 'augmentation de liquidités était due au

rapatriement d’'un montant de 1 859 799 $ d’encaisse affectée, suite au remboursement d’'une dette.

Sur la base de ses prévisions, fondées sur des hypothéeses raisonnables, la Société est d’avis que ses ressources financiéres actuelles,
combinées au flux de trésorerie anticipés de ses activités, lui permettront d’atteindre ses objectifs et de maintenir son autonomie financiére

dans un avenir prévisible.

Obligations contractuelles

Versements exigibles, par période Total Moins d'un an la3ans 4a5ans Plus de 5 ans

$ $ $ $ $
Dette a long terme 851 302 330 503 387 696 133 103 -
Utilisation de locaux 3129 967 1044 070 1779 290 141 890 164 717
Redevances pour I'utilisation de licence 300 000 300 000 - - -

Capitaux propres
Le capital social

Le capital social autorisé est le suivant :
- Nombre illimité d’actions ordinaires, sans valeur nominale, votantes et participantes

- Nombre illimité d’actions privilégiées, sans valeur nominale, non votantes et non participantes

Emis et entiérement payé Actions ordinaires Actions ordinaires
Nombre Montant
$
Au 18 mars 2009 51788018 54 086 087
Au 31 décembre 2008 51 566 057 54 028 128
Au 31 décembre 2007 41125 536 52 652 275

Bons de souscription et options d’achat d’actions

Chaque bon de souscription et chaque option d’achat d’actions permet au détenteur d’acquérir une action ordinaire du capital-actions.

Nombre Bons Options d’achat  Bons de souscription

de souscription d’actions spéciaux
Au 18 mars 2009 5403 218 3642723 -
Au 31 décembre 2008 5403 218 2760923 -
Au 31 décembre 2007 5603 218 1519078 8 000 000
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Analyse par la direction de la situation financiére et des résultats d’exploitation

Le 7 février 2008, la Société a obtenu la confirmation de I'Autorité des marchés financiers du Québec a I'effet que le prospectus simplifié
définitif de la Société avait été visé par les autorités de la Colombie-Britannique, de I'Alberta, de I'Ontario et du Québec. En conséquence,
les bons de souscription spéciaux émis par la Société le 30 novembre 2007 ont été réputés exercés le 13 février 2008, soit trois journées
ouvrables aprés 'obtention du visa susmentionné. La Société a donc procédé a I'émission de 8 000 000 d’actions ordinaires le méme jour a

l'intention des détenteurs de bons de souscription spéciaux.

Quatriéme trimestre de 2008

Pour la période de trois mois terminée le 31 décembre 2008, la Société a enregistré des revenus de 8 073 965 $, soit une augmentation
de 29 % par rapport aux revenus de 6 268 163 $ réalisés pour la période correspondante de I'exercice précédent. Au cours des derniéres
années, la Société a observé que plusieurs clients semblent procéder a I'acquisition des solutions Nstein au quatriéme trimestre, ce qui a

contribué cette année a la forte hausse des ventes au quatriéme trimestre par rapport aux trois trimestres précédents.

Le colt des ventes a augmenté de 21 % au cours du quatriéme trimestre 2008 pour s’établir a 2 668 590 $ soit 33 % des revenus contre
2214 356 $ soit 35 % des revenus pour la période correspondante en 2007. Le total des autres frais s'est établi a 4 439 440 $ pour le
quatriéme trimestre de 2008, en hausse de 13 % par rapport a 3 944 095 $ en 2007. Cette hausse des colts résulte principalement de la

charge relative aux mauvaises créances de 811 742 $ comptabilisée au quatriéme trimestre de 2008.

Nstein a enregistré un bénéfice de 1 350 304 $ ou 0,026 $ par action pour la période de trois mois terminée le 31 décembre 2008,
comparativement a un bénéfice de 109 713 $ ou 0,003 $ par action pour la période précédente correspondante, attribuable a la hausse des

ventes, a un gain de change de 435 093 $ ainsi qu’a un recouvrement d'imp6ts de 346 791 $.

La Société a affiché un bénéfice avant frais financiers, impdts sur les bénéfices, amortissements, gain de change et frais de restructuration
(BAIIA) de 813 915 $ par rapport & un BAIIA de 555 970 $ I'année précédente, soit une hausse de 46 %.

La trésorerie de la Société a augmenté de 1 100 136 $ durant le quatriéme trimestre 2008 comparativement a 5493 009 $ pour la méme

période I'an passé. Le 30 novembre 2007, la Société avait complété un financement de 8 000 000 $.

Les informations trimestrielles suivantes ont été présentées sur la méme base que les états financiers consolidés vérifiés. Les montants
figurant ci-dessous représentent avec justesse les résultats trimestriels non vérifiés qui doivent étre lus en parallele avec nos états

financiers consolidés vérifiés et les notes afférentes.

Principales données financiéres trimestrielles

Quatrieme Troisieme Deuxiéme Premier Total
trimestre trimestre trimestre trimestre
$ $ $ $ $
Exercice terminé le 31 décembre 2008
Revenus 8 073 965 5600 516 6 008 624 6 029 231 25712 336
BAIIA* 813915 (818 202) (1176 642) (467 026) (1 647 955)
Bénéfice (perte) 1350 304 (1 056 073) (1551 727) (891 890) (2 149 386)
Bénéfice (perte) par action de base et diluée 0,026 (0,021) (0,030) (0,019) (0,043)
Exercice terminé le 31 décembre 2007
Revenus 6 268 163 4 092 092 4007 729 3803874 18 171 858
BAIIA* 555 970 (84 025) (144 315) (194 525) 133 105
Bénéfice (perte) 109 713 (291 195) (1010 003) (638 596) (1830 081)
Bénéfice (perte) par action de base et diluée 0,003 (0,008 ) (0,028 ) (0,019) (0,049)

!

* Définition du BAIIA : Bénéfice (perte) avant les frais financiers, le gain (perte) de change, les imp6ts sur les bénéfices, les amortissements, les frais de restructuration et la perte de
valeur des actifs incorporels. Le BAIIA est présenté comme mesure supplémentaire du bénéfice afin d’aider les lecteurs a établir la capacité de la Société de générer des liquidités des
activités poursuivies et de s’acquitter de ses charges financiéres. Il s’agit également d’'un indicateur généralement utilisé aux fins d’évaluation. Les principes comptables généralement
reconnus du Canada ne donnent pas de sens normalisé a cette mesure et celle-ci peut donc ne pas étre comparable a des mesures semblables utilisées par d’autres entreprises.
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Résumé des principales conventions comptables

Utilisation d’estimations

La préparation d’états financiers conformément aux principes comptables généralement reconnus du Canada exige que la direction fasse
des estimations et des hypothéses ayant une incidence sur les montants d’actif et de passif portés aux états financiers. Ces mémes
estimations et hypothéses ont aussi une incidence sur la présentation des éventualités en date des états financiers, de méme que sur les
postes de produits et de charges des exercices. Les estimations importantes comprennent la provision pour créances irrécouvrables, le
degré d’avancement des travaux en cours, les crédits d'impdt a recouvrer, la durée de vie utile des immobilisations corporelles et des actifs
incorporels, la dépréciation d’actifs a long terme, certaines charges a payer, ainsi que I'évaluation d’'instruments financiers. Il est donc

possible que les résultats réels différent de ces estimations.

Ecarts d’acquisition

Les écarts d’acquisition représentent 'excédent du prix d’achat des entreprises acquises sur la juste valeur estimative des actifs nets
identifiables acquis. Les écarts d’acquisition ne sont pas amortis. Cependant, ils doivent faire I'objet d’'un test de dépréciation sur une base
annuelle, ou plus fréquemment, si des événements ou des circonstances surviennent, indiquant qu’il est plus probable qu’improbable qu'ils
aient subi une perte de valeur. La recouvrabilité des écarts d’acquisition est déterminée au niveau des unités d’exploitation, au moyen d’un
test de dépréciation en deux étapes. Premiérement, la valeur comptable nette d’'une unité d’exploitation est comparée a sa juste valeur,
laquelle est déterminée selon la méthode des flux de trésorerie disponibles actualisés. Si la valeur comptable nette d’une unité d’exploitation
excéde sa juste valeur, la deuxiéme étape du test doit étre effectuée. Lors de cette étape, le montant de toute perte de valeur des écarts
d’acquisition représente I'excédent de la valeur comptable d’'un écart d’acquisition sur sa juste valeur. Ce montant est porté aux résultats de
la période au cours de laguelle elle survient. Aux fins de ce test de dépréciation, la juste valeur des écarts d’acquisition est estimée de la
méme fagon que lors de regroupements d’entreprises, c’est-a-dire qu’elle représente I'excédent de la juste valeur d’'une unité d’exploitation
sur la juste valeur estimative de ses actifs nets identifiables. La Société est constituée d’'une seule unité d’exploitation. La Société a choisi

d’effectuer son test de dépréciation annuel en décembre de chaque exercice.

Dépréciation d’actifs a long terme

Lors d’événements ou de circonstances pouvant indiquer une perte de valeur, la Société réévalue la valeur comptable des actifs a long
terme. Une perte de valeur existe lorsque la valeur comptable d’un actif ou d’'un groupe d’actifs excéde les flux monétaires futurs non
actualisés que procurera cet actif ou ce groupe d’actifs. Le montant de toute perte de valeur représente I'excédent de la valeur comptable
sur la juste valeur. La juste valeur des actifs a long terme est déterminée en fonction des flux monétaires futurs actualisés. Au cours des

exercices 2008 et 2007, aucune dévaluation n’a eu lieu a cet égard.

Constatation des revenus, travaux en cours et produits reportés

La Société constate les produits tirés de la vente de licences d'utilisation de logiciels et des services de soutien technique apres-vente s’y
rattachant, ainsi que des autres services connexes conformément aux abrégés du Comité sur les probléemes nouveaux CPN-141 a 143
portant sur la constatation des produits. Les honoraires tirés d’ententes visant les licences, les services de soutien technique aprés-vente et
les autres services connexes sont attribués aux diverses composantes selon les éléments probants objectifs et spécifiques a la Société
appuyant la juste valeur de chacune des composantes. Les produits tirés des licences d’utilisation de logiciels sont constatés lorsqu’il existe
des preuves convaincantes que I'entente est en vigueur, que le logiciel a été livré, qu’il ne fait aucun doute que le produit a été bien accepté,
que les frais connexes ont été établis ou peuvent I'étre, et que la perception de la contrepartie est raisonnablement assurée. Les produits
tirés des composantes de soutien technique aprés-vente sont constatés au prorata sur la durée du contrat de soutien. Les produits tirés des
autres services connexes sont constatés au fur et a mesure que les services sont rendus selon la méthode de I'avancement des travaux.
Lorsqu’une perte sur un contrat est suffisamment prévisible, la perte est comptabilisée a titre de charge de I'exercice. De plus, les sommes

regues pour des services qui ne sont pas encore rendus sont comptabilisées a titre de produits reportés au bilan.
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Rémunérations et autres paiements a base d’actions
Régime d’options d’achat d’actions

Tel que décrit a la note 9, la Société offre un régime d’options d’achat d’actions pour les administrateurs, employés et prestataires de
services de la Société ou de ses filiales. La Société applique la méthode de comptabilisation a la juste valeur pour les options d’achat
d’actions octroyées aux salariés et aux non-salariés. La juste valeur des options d’achat d’actions est déterminée selon le modéle
d’établissement du prix des options de Black et Scholes, et les charges de rémunération a base d’actions sont constatées selon les

périodes d’acquisition des options et sont portées au crédit dans les autres composantes des capitaux propres.

Régime d’achat d’actions a I'intention des employés

Tel que décrit a la note 9, la Société offre un régime d’achat d’actions a I'intention de ses employés. L’apport que la Société fait au nom des
salariés est constaté a titre de charge de rémunération et un montant compensatoire est imputé au capital-social. Toute contrepartie versée

par les salariés au moment de I'achat d’actions est également portée au crédit du capital social.

Régime d'unités d’actions différées a l'intention des administrateurs

Tel que décrit a la note 9, la Société offre un régime d’unités d’actions différées aux administrateurs qui ne sont pas des salariés. Le nombre
d'unités d'actions différés qui est émis est calculé en divisant le montant applicable de la rémunération par le cours moyen pondéré des
actions de la Société pendant les cinq derniers jours de bourse précédant la date d’octroi. Ce montant, ainsi que les changements
subséquents dans le cours des actions, sont constatés a titre de charge de rémunération et sont inclus dans les frais de vente et
d'administration. Au 31 décembre 2008, le montant dt aux administrateurs relativement a ce régime est de 461 141 $ (513 018 $ au 31
décembre 2007).

Instruments financiers

En vertu des normes du chapitre 3855 « Instruments financiers — comptabilisation et évaluation », tous les instruments financiers doivent
étre classés dans I'une ou l'autre des catégories suivantes : détenus a des fins de transaction, détenus jusqu’a I'échéance, disponibles a la
vente, préts et créances, ou autres passifs financiers. Leur évaluation au cours des périodes ultérieures est effectuée en fonction de leur
classement. Les frais de transaction liés aux instruments financiers détenus a des fins de transaction sont imputés aux résultats au cours de
la période ou ils sont engagés. Pour les autres instruments financiers, la Société a choisi de capitaliser les frais de transaction lors de la
comptabilisation initiale et de les présenter avec les instruments financiers afférents. lls sont par la suite amortis selon la méthode du taux
d’intérét effectif. Les actifs et passifs financiers détenus aux fins de transaction sont constatés a la juste valeur, et les variations sont
comptabilisées au résultat net. Les actifs et passifs financiers détenus jusqu’a leur échéance, les préts et créances et les autres passifs
financiers sont comptabilisés au colt aprés amortissement selon la méthode du taux d’intérét effectif. Les actifs financiers disponibles a la
vente sont mesurés a la juste valeur ou au colt s'il n‘existe pas de cotations publiées sur un marché actif, et les variations sont

comptabilisées au résultat étendu.

La Société a classé sa trésorerie et ses équivalents ainsi que les dép6ts a terme comme détenus a des fins de transaction. Les débiteurs et
les travaux en cours sont classés comme préts et créances. Les comptes créditeurs et les charges ainsi que la dette a long terme sont

classés comme autres passifs financiers.

Modifications aux conventions comptables

Au 1% janvier 2008, la Société a adopté les nouvelles normes comptables du chapitre 1400 « Normes générales de présentation des états
financiers », du chapitre 1535 « Informations a fournir concernant le capital », du chapitre 3862 « Instruments financiers — informations a
fournir » et du chapitre 3863 « Instruments financiers — présentation » du Manuel de I'Institut Canadien des Comptables Agréés (ICCA). Les

principaux changements liés a ces nouvelles normes comptables se résument comme suit :
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Normes générales de présentation de I’information financiere

L’'ICCA a modifié le chapitre 1400 « Normes générales de présentation des états financiers », en ajoutant I'exigence suivante, selon laquelle
la direction doit évaluer la capacité de I'entité a poursuivre son exploitation lors de I'établissement des états financiers. Ces modifications, y

compris les exigences connexes en matiére d’informations a fournir, n‘ont pas eu d’incidence sur les états financiers de la Société.

Informations a fournir concernant le capital

Le chapitre 1535 « Informations a fournir concernant le capital », établit des normes quant aux informations a fournir sur le capital de I'entité
et la fagon dont il est géré. Le chapitre décrit les informations a fournir sur les objectifs, politiques et procédures de gestion du capital de
I'entité, ainsi que les données quantitatives synthétiques sur les éléments inclus dans la gestion du capital. Le chapitre cherche a savoir si

I'entité s’est conformée aux exigences en matiére de capital, et sinon, les conséquences de cette dérogation.

Instruments financiers

Le chapitre 3862 « Instruments financiers — informations a fournir », établit les informations a fournir pour évaluer I'importance des
instruments financiers a I'égard de la situation financiére et de la performance financiére de I'entité; et la nature et I'ampleur des risques
découlant des instruments financiers auxquels I'entité est exposée, ainsi que la fagon dont I'entité gére ces risques. Le chapitre 3863
« Instruments financiers — présentation », établit des normes de présentation pour les instruments financiers et les dérivés non financiers. Il

reprend les normes de présentation établies par le chapitre 3861 « Instruments financiers — informations a fournir et présentation ».

Modifications comptables futures
Ecarts d’acquisition et actifs incorporels

En février 2008, 'ICCA a publié le chapitre 3064 « Ecarts d’acquisition et actifs incorporels », qui établit les normes en matiére de
comptabilisation, d’évaluation, de présentation et d’information applicables aux écarts d’acquisition et aux actifs incorporels suite a leur
constatation initiale. Le nouveau chapitre remplacera le chapitre 3062 « Ecarts d’acquisition et autres actifs incorporels », et le chapitre 3450
« Frais de recherche et développement ». Diverses modifications ont été apportées a d’autres chapitres du Manuel de I'lCCA pour des
raisons de cohésion. Les nouvelles normes s’appliquent aux états financiers intermédiaires et annuels relatifs aux exercices ouverts a

compter du 1* octobre 2008. La Société évalue actuellement I'incidence de cette nouvelle norme sur ses états financiers consolidés.

Autres modifications comptables futures

En janvier 2009, 'ICCA a publié les chapitres 1582 « Regroupements d’entreprises », 1601 « Etats financiers consolidés » et 1602

« Participations sans controle ».

Le chapitre 1582 sera en convergence avec I'lFRS 3, « Regroupements d’entreprises ». Le chapitre 1602 sera en convergence avec les
dispositions de I'l|AS 27, « Etats financiers consolidés et individuels », concernant les participations sans contrdle. Enfin le chapitre 1601

reprendra les exigences du chapitre 1600 « Etats financiers consolidés », autres que celles touchant les participations sans contrdle.

Le chapitre 1582 s’applique aux opérations ou I'acquéreur obtient le contréle d’'une ou de plusieurs entreprises. Le terme « entreprise » est
défini plus largement que dans la norme existante. La plupart des actifs acquis et des passifs pris en charge, y compris les passifs éventuels

considérés comme « improbables », seront évalués a leur juste valeur. Les colts d’acquisition doivent étre passés en charges.
En vertu du chapitre 1602, toute participation ne donnant pas le contrdle sera comptabilisée comme une composante distincte des capitaux

propres. Le calcul du résultat net ne comporte aucune déduction au titre des participations sans controle. Le résultat net sera plutét réparti

entre les participations donnant le contrdle et les participations sans contrble.
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Les nouvelles normes entreront en vigueur en 2011. La Société évalue actuellement I'incidence de I'adoption de ces nouvelles normes sur

ses états financiers consolidés.

Harmonisation des normes canadiennes et internationales

En février 2008, le Conseil des normes comptables du Canada a confirmé que les PCGR du Canada, tels qu'ils sont utilisés par les
entreprises ayant une obligation publique de rendre des comptes, seront enti€rement alignés sur les Normes internationales d’'information
financiere (« IFRS ») publiées par I'International Accounting Standards Board (« IASB »). La Société devra présenter ses états financiers

intermédiaires et annuels de I'exercice 2011 selon les IFRS.

La Société établi un plan de basculement en vue de la conversion a ces nouvelles normes selon I'échéancier fixé pour ces nouvelles regles.
Le projet de mise en ceuvre comprend trois phases principales soit I'évaluation initiale des incidences et délimitation de la portée, I'analyse

des répercussions et la conception ainsi que la mise en ceuvre et 'examen.

Lors de son analyse comparative préliminaire des IFRS et des PCGR du Canada, la Société a décelé de nombreuses différences.
Actuellement, les incidences sur la situation financiére et les résultats d’exploitation futurs ne peuvent étre déterminées ou estimées de
fagon raisonnable. En 2009, la Société poursuivra son examen des normes s’appliquant a Nstein, elle effectuera I'évaluation de ces

incidences.

La Société présentera ses résultats de I'exercice 2010 selon les PCGR du Canada en vigueur. En 2011, elle présentera les chiffres
correspondants de I'exercice 2010 conformément aux IFRS de I'|ASB alors en vigueur. A cette fin, la Société devra préparer un bilan

d’ouverture et maintiendra en paralléle deux livres comptables en 2010.

Accords hors bilan

La Société n’a aucun accord hors bilan.

Eventualité

Une poursuite a été signifiée a une filiale de la Société, alléguant I'existence d'un contrat verbal de licence et visant a forcer cette derniere a
fournir un logiciel ou, alternativement, a payer 500 000 $US en dommages. La direction nie I'existence d'un contrat et est d'avis que cette

poursuite est non fondée. Par conséquent, aucune provision n'a été comptabilisée a cet égard.

Evénement subséquent

Le 9 mars 2009, la Société a conclu une nouvelle entente bancaire de 2,6 M$ avec la Banque de Montréal. Cet accord comprend une
marge de crédit d’exploitation de 1 M$ ainsi que le financement de crédits d'impot de 1,6 M$ en recherche et développement et Cité
Multimédia Montréal. Les facilités sont garanties par les créances actuelles et a venir de la Société et sont assujetties au maintien par la

Société de certains ratios financiers.

Controles et procédures de communication de I’information

La Société étant un émetteur émergent, elle n'est pas tenue de produire une attestation concernant la conception et I'efficacité des
contréles. La direction porte toutefois une grande attention a la qualité des contréles au sein de la Société. Elle s’assure notamment que

ceux-ci permettent de protéger adéquatement les actifs de la Société et de produire des informations financiéres de qualité et complétes.

12 | Nstein Technologies inc. | Rapport annuel 2008



Analyse par la direction de la situation financiere et des résultats d’exploitation

Risques et incertitudes

Nstein exerce ses activités dans des secteurs soumis a divers facteurs de risque et d’incertitudes. Les affaires de la Société, sa situation
financiere et ses résultats d’exploitation sont susceptibles de subir I'incidence défavorable des facteurs de risque et d‘incertitudes décrits ci-
apres. Ces facteurs de risque et d'incertitudes ne sont pas les seuls qui pourraient éventuellement avoir un impact sur la Société. D’autres
risques et incertitudes dont la Société ignore I'existence pour l'instant, ou qu’elle considére négligeables, pourraient également avoir des

répercussions sur la conduite de ses affaires.

Conjoncture économique

Le ralentissement économique pourrait occasionner une diminution dans la demande de nos produits. La croissance dans les activités de
nos clients est tributaire de la conjoncture économique et par conséquent pourrait avoir une incidence sur les résultats d’exploitation de la
Société. Nous ne sommes pas en mesure de prédire ni les répercussions de la conjoncture économique sur nos résultats futurs, ni le
moment ou une reprise marquée surviendra. Durant cette période de récession, il est possible que les clients et clients éventuels réduisent
ou retardent leurs achats de solutions de publication numérique. Cette situation pourrait aussi entrainer des défauts dans les paiements ou
la perception des créances, ce qui donnerait lieu a une baisse des résultats d’exploitation. De telles circonstances pourraient entrainer une

baisse des ventes de solutions de publication et affecter la rentabilité.

Durée du cycle des ventes

Actuellement, le cycle des ventes de la Société est long, et il arrive souvent que I'approbation des contrats par les clients soit retardée pour
diverses raisons. Cette situation est totalement indépendante de la volonté de Nstein mais pourrait néanmoins avoir une incidence

défavorable sur le niveau des bénéfices de la Société.

Fluctuations potentielles des résultats trimestriels

Les résultats d’exploitation trimestriels de la Société peuvent fluctuer suivant I'échéancier et la taille de certaines commandes; le nombre, la
date et l'importance des annonces de nouveaux produits effectuées par la Société et ses concurrents; la capacité de la Société a
développer, a présenter et a commercialiser de nouvelles versions améliorées de ses produits sur une base réguliere; le niveau de
compétitivité des produits et des prix; et les facteurs économiques en général. L'industrie de I'édition, le principal marché pour les produits
de Nstein, subit actuellement une importante transformation, ce qui pourrait avoir une incidence sur les dépenses en immobilisations. Ces
événements et d’autres, notamment les délais dans le développement et la livraison de nouveaux produits, peuvent avoir une incidence sur

les résultats trimestriels dans le futur.

Pertes d’exploitation récentes

La Société a subi des pertes au cours de I'exercice 2008 et des derniers exercices. Conséquemment, la Société affichait un déficit cumulé
de 36 491 060 $ au 31 décembre 2008. Rien ne garantit que la Société sera en mesure de soutenir ou d’augmenter sa rentabilité, ou

d’améliorer sa situation de trésorerie grace a ses activités d’exploitation sur une base trimestrielle ou annuelle dans le futur.

Situation de la trésorerie et acces a des sources de financement

De temps a autre, Nstein a recours aux marchés financiers pour financer ses activités. Les besoins futurs de la Société en matiere de
capitaux sont tributaires d’'un certain nombre de facteurs, notamment des dépenses en recherche et développement nécessaires pour
consolider ou améliorer I'avantage concurrentiel de la technologie, ainsi que des dépenses requises pour poursuivre la commercialisation
des produits et services de la Société. Cependant, rien ne garantit que du financement supplémentaire sera disponible ou qu’il sera
disponible a des conditions acceptables. Tout facteur susceptible d’entraver la capacité de la Société d’accéder aux marchés financiers tels
que des fluctuations importantes des taux d'intérét, des changements de la conjoncture économique ou encore la perception
qu’entretiennent les investisseurs quant a sa situation financiére ou a ses perspectives de croissance, pourraient influer défavorablement

sur sa situation financiére et ses résultats d’exploitation.
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Dépendance a I’égard du personnel clé

La Société est largement tributaire de ses dirigeants et de son personnel clé. La perte de leurs services aurait une incidence défavorable
importante sur les activités de la Société. Rien ne garantit qu'un employé donné ou que tous les employés de la Société demeureront a
'emploi de celle-ci ou qu’ils ne créeront pas leurs propres sociétés afin de lui faire concurrence ou qu’ils n’accepteront pas des postes
aupres d’entreprises concurrentes. Toutefois, la Société a conclu des contrats d’emploi avec tous ses employés, lesquels prévoient des

engagements de non-concurrence, de non-sollicitation et de confidentialité.

Bien que tous les employés de la Société aient conclu une entente de confidentialité, rien ne garantit que ces contrats ne seront pas
enfreints ou que les secrets commerciaux et les connaissances qui font partie intégrante de la propriété intellectuelle de la Société ne seront
pas connus par d’autres moyens ou découverts de fagon indépendante par des tiers. Le recrutement et la fidélisation d’employés, de
partenaires, de conseillers et de consultants qualifiés seront essentiels a la gestion efficace de la croissance de la Société. La concurrence
est vive pour ces employés dans le secteur ou la Société exerce ses activités et rien ne garantit que la Société sera en mesure de recruter

de telles personnes et de les maintenir en poste.

Concurrence

Nstein évolue dans un domaine relativement nouveau ou s’affrontent de plus en plus de concurrents. De nouveaux joueurs, de nouvelles
alliances et de nouvelles solutions technologiques entrent continuellement sur le marché. Afin de conserver son avantage concurrentiel, la

Société continuera d’investir intensivement dans la recherche et le développement et devra conserver son personnel clé.

Protection de la technologie exclusive

Le succés de la Société est en partie lié a sa capacité de protéger ses droits de propriété intellectuelle. La Société s’appuie, a cette fin, sur
diverses mesures de protection, notamment sur les lois régissant les brevets, les droits d’auteur, les marques de commerce et le secret
commercial, de méme que sur des dispositions contractuelles. Bien que la Société ait déposé des demandes de brevet et qu’elle détienne
des brevets en Europe et aux Etats-Unis, ceux-ci ont trait & des versions antérieures des technologies utilisées par la Société. D’autres
technologies et applications effectivement mises au point et utilisées par la Société sont protégées par une combinaison de droits d’auteur,
de secrets commerciaux et de dispositions contractuelles. La Société peut déposer, si elle le juge nécessaire, des demandes de brevet
additionnelles. Malgré le recours a ces mesures, certains tiers pourraient obtenir et utiliser la propriété intellectuelle de la Société sans son
autorisation. Il est difficile d’assurer la surveillance de I'utilisation non autorisée de la propriété intellectuelle et certaines lois étrangéres
n'offrent pas la méme protection que les lois canadiennes et américaines. Pour protéger sa propriété intellectuelle, la Société pourrait
s’engager dans des litiges qui pourraient occasionner des frais importants, détourner l'attention de la direction, causer des retards
importants et perturber de fagon significative la conduite des activités de la Société. Compte tenu de la concurrence accrue, le risque que

d’autres sociétés essaient de produire de nouveaux produits ou des technologies de remplacement augmente.

Dépendance a I’égard de certains droits de propriété intellectuelle sous
licence

La Société obtient aupreés de tiers des licences pour certaines technologies utilisées dans ses produits. La résiliation ou I'expiration de
certaines de ces licences d'utilisation ou l'incapacité de I'un des concédants de maintenir ou de mettre a jour ses produits de fagon
appropriée pourraient nuire a la capacité de la Société d’expédier ses solutions pendant la période ou elle tente de mettre en ceuvre une
technologie de rechange provenant d’autres sources et pouvant nécessiter des investissements importants non planifiés. En outre, une
technologie de rechange pourrait ne pas étre disponible et, si elle I'était, elle pourrait ne pas étre accessible selon des modalités
acceptables sur le plan commercial. Il pourrait étre nécessaire ou souhaitable, éventuellement, d’obtenir des licences d'utilisation auprés de
tiers pour une technologie applicable a I'une ou plusieurs des solutions de la Société ou pour des technologies actuelles ou futures qui
amélioreraient 'offre de produits de la Société. Il y a un risque que la Société ne puisse obtenir les licences d’utilisation pour la technologie

nécessaire selon des modalités acceptables sur le plan commercial, ou méme qu’elle ne puisse pas du tout les obtenir.
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Utilisation de logiciels libres

La Société utilise, pour le développement de certains de ses produits logiciels, certains logiciels libres qui ne sont pas mis a jour par le
développeur d’origine ou pour lesquels le soutien n’est pas assuré par celui-ci. Ces logiciels libres ont été initialement développés par des
tiers sur lesquels la Société n’a aucun contrdle. La Société n’a aucune garantie que I'utilisation de ces composantes de logiciels intégrés ne
porte pas atteinte aux droits de propriété intellectuelle d’autres parties et la Société pourrait faire I'objet de poursuites en contrefagon
relativement a cette utilisation. La Société n’a mené aucune enquéte indépendante pour déterminer si les sources d’approvisionnement de
ces logiciels détiennent les droits nécessaires pour autoriser la Société a les utiliser sans risque de poursuite en contrefagon de la part de
tiers. Si des tiers intentaient avec succés des poursuites en contrefagon contre la Société, elle pourrait étre obligée de remplacer certaines
composantes au moyen d’équivalents développés a I'interne ou sous licence d'utilisation commerciale, ce qui pourrait retarder les plans de
développement du produit, nuire a la capacité de la Société d’assurer le soutien de ses clients et/ou obliger la Société a payer des droits de
licence. Certaines licences de logiciels libres prévoient que tout logiciel utilisant ou incorporant de telles composantes distribuées aux

termes de ces licences sera assujetti aux mémes droits de distribution généraux et aux autres dispositions du contrat de licence.

Atteinte aux droits de propriété intellectuelle

Bien que la Société soit d’avis que ses produits et autres propriétés intellectuelles ne portent pas atteinte aux droits de propriété de tiers, le
succes commercial de la Société dépend en partie de la non-violation des droits de propriété intellectuelle d’autres sociétés. Un certain
nombre des concurrents de la Société et d’autres tiers ont obtenu des brevets, ou peuvent avoir déposé des demandes de brevet,
relativement a des technologies similaires a celles que la Société utilise dans ses solutions. Certains de ces brevets pourraient assurer une
protection de portée tres générale aux titulaires des brevets. La Société pourrait faire I'objet de réclamations de tiers alléguant que sa
technologie porte atteinte a leurs droits de propriété intellectuelle en raison de la croissance de produits sur les marchés cibles de la
Société, du chevauchement des fonctionnalités de ces produits ou de la prédominance des produits. La Société pourrait faire 'objet de
telles réclamations, directement ou indirectement, fondées sur les garanties d'indemnisation qu’elle offre de fagon courante a ses clients et
a ses partenaires a cet égard. Il pourrait étre nécessaire pour la Société de s’engager dans des litiges pour déterminer la portée, le
caractere exécutoire et la valeur des droits patrimoniaux de tiers ou pour établir ceux de la Société. Certains concurrents de la Société ont,
ou sont associés a des sociétés qui ont, des ressources beaucoup plus importantes que celles de Nstein, et peuvent donc supporter les
frais associés a des litiges complexes en matiére de propriété intellectuelle pour une plus longue période que Nstein. Peu importe la validité
de telles réclamations, le processus d’évaluation et de défense pourrait nécessiter un temps considérable, et elles pourraient entrainer des
litiges colteux, causer des retards ou des interruptions dans I'expédition des produits; empécher la direction de se concentrer sur les
activités de I'entreprise; entrainer pour la Société des responsabilités importantes ou des recours en équité, y compris des injonctions,
forcer la Société a conclure des contrats de redevances ou de licence ou a modifier la technologie contrefaite ou a cesser de I'utiliser. La
Société pourrait se voir interdire de développer ou de commercialiser certains produits et certaines technologies a moins d’obtenir une
licence d’un tiers. Rien ne garantit que la Société pourra obtenir une telle licence selon des modalités favorables sur le plan commercial, ou
méme l'obtenir tout simplement. Si la Société n’obtient pas une telle licence, elle pourrait étre forcée de mettre un terme a la vente de

certaines de ses solutions.

Responsabilité éventuelle a I’égard des produits

En raison de leur complexité, les produits de Nstein, peuvent contenir des erreurs non détectées ou causer des problemes de compatibilité,
particulierement lorsqu’ils sont mis en marché pour la premiére fois ou que de nouvelles versions sont lancées. Rien ne garantit que des
erreurs ne seront pas décelées dans les nouveaux produits aprés le début des livraisons commerciales. Nstein a mis en place un
programme d’assurance qualité et effectue des essais rigoureux visant a limiter le plus possible les erreurs. La Société souscrit une

assurance responsabilité générale qui couvre notamment les erreurs professionnelles et les omissions.

Risque de crédit

Les instruments financiers qui pourraient assujettir la Société a un risque de concentration de crédit se composent principalement de la

trésorerie et des équivalents de trésorerie, de dépdts a terme et des comptes débiteurs. La trésorerie et les équivalents de trésorerie ainsi

Nstein Technologies inc. | Rapport annuel 2008 | 15



Analyse par la direction de la situation financiére et des résultats d’exploitation

que les dépots a terme sont détenus par des institutions financiéres reconnues. Par conséquent, la direction estime que le risque de

non-exécution relatif a ces instruments est trés minime.

Il n’existe aucune concentration particuliére du risque de crédit. En général, la Société n’exige pas de garantie supplémentaire ou autre de
ses clients a I'égard de ses comptes clients; cependant, le crédit est accordé aux clients uniquement aprés I'évaluation de leur solvabilité.
En outre, la Société révise continuellement le crédit de ses clients et établit une provision pour les créances douteuses lorsqu’il est jugé

qu’un compte ne pourra étre recouvré.

Risque de change

La Société est exposée aux risques de change en raison de ses ventes a I'étranger et des comptes clients qui en découlent. La majeure
partie de ces ventes est libellée en dollars américains, en euros et en livres sterling. Ces risques sont en bonne partie compensés par des

achats et des charges d’exploitation libellés dans ces dernieres devises.

Gestion de la croissance

Compte tenu de la croissance rapide que connait le secteur d’activité de la Société, des pressions importantes s’exerceront sur le personnel
de direction, d’exploitation et technique. La Société prévoit un accroissement des charges d’exploitation et des frais liés au personnel dans
le futur. Afin de gérer cette croissance, la Société devra augmenter le personnel technique et d’exploitation et assurer la gestion des
employés, tout en s’assurant de maintenir efficacement un nombre important de relations avec des tiers. Rien ne garantit que la Société
sera en mesure de gérer la croissance de ses activités. L’incapacité de la Société de mettre en place des systemes de gestion cohérents,
d’ajouter aux ressources économiques ou de gérer son expansion de fagon appropriée aura un effet significatif et imprévisible sur son

exploitation et les résultats de celle-ci.

Acquisitions

La Société prévoit continuer a faire I'acquisition d’entreprises et d’actifs. Rien ne garantit que la Société sera en mesure de réaliser les
acquisitions ni qu’elle réussira a intégrer a ses activités les entreprises et actifs nouvellement acquis. Si elle ne réussit pas a le faire et a
retenir le personnel clé des entreprises dont elle fait I'acquisition, les résultats d’exploitation de la Société pourraient en subir les
contrecoups. Les acquisitions pourraient exiger, en plus des liquidités tirées des activités de la Société, d’autres sources de financement.
Rien ne garantit que des ressources financieres supplémentaires seront disponibles ni qu’elles le seront selon des conditions acceptables.

Le défaut d’obtenir de tels financements pourrait entraver ou empécher les acquisitions futures.

Conséquences fiscales négatives possibles

La Société tire des avantages importants des programmes gouvernementaux appuyant la recherche et le développement au Canada,
notamment les crédits d'imp6t a la recherche scientifique et au développement expérimental, et du financement public. Si des changements
aux lois ou aux politiques des gouvernements relativement a ces programmes devaient entrainer leur annulation ou des modifications
défavorables, ou que la Société ne soit plus en mesure de participer a ceux-ci, les frais d’exploitation de la Société augmenteraient

considérablement.

La présente analyse de la situation financiere et des résultats d’exploitation de la Société a été préparée le 18 mars 2009. Des

renseignements additionnels sur la Société sont publiés sur le site Web SEDAR a I'adresse www.sedar.com.

Bruno Martel

Chef de la direction financiére
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Etats financiers consolidés

Rapport de la direction

La direction de Nstein Technologies inc. est responsable de la préparation, de l'intégrité et de I'objectivité des états financiers consolidés,

ainsi que de tout autre renseignement financier contenu dans le présent rapport annuel.

Les états financiers consolidés ont été dressés conformément aux principes comptables généralement reconnus au Canada et ils incluent
certains montants fondés sur des estimations et des énoncés de jugement. La direction a établi de tels montants selon des criteres

raisonnables afin d’assurer que les états financiers soient présentés fidélement a tous égards importants.

Nstein maintient des systémes internes de contréles comptables et administratifs. Ces systémes visent a fournir un degré raisonnable de
certitude quant a la pertinence, a la fiabilité et a I'exactitude de linformation financiere. lls visent également a assurer que l'actif de

I'entreprise soit adéquatement comptabilisé et correctement protégé.

Le conseil d’administration est chargé de s’assurer que la direction assume ses responsabilités quant a la présentation de I'information
financiere et c’est lui, en définitive, qui est responsable de passer en revue et d’approuver les états financiers. Le conseil d’administration

s’acquitte de cette responsabilité principalement au moyen de son comité de vérification.

Le comité de vérification est nommé par le conseil d’administration et composé d’administrateurs externes. Ce comité rencontre
périodiquement la direction et les vérificateurs externes pour discuter de questions relatives a la comptabilité, la vérification et les

procédures de contrdles internes.

Les présents états financiers consolidés ont été examinés et approuvés par le conseil d’administration, sur la recommandation du comité de

vérification.

Les états financiers consolidés ont été vérifiés au nom des actionnaires par les vérificateurs externes
PricewaterhouseCoopers LLP/s.r.l/s.e.n.c.r.| conformément aux normes de vérification généralement reconnues. Les vérificateurs externes

ont librement et pleinement accés au comité de vérification.

Luc Filiatreault

Président et chef de la direction

Bruno Martel

Chef de la direction financiére

Montréal (Québec) Canada
Le 18 mars 2009
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Etats financiers consolidés

Rapport des verificateurs

Aux actionnaires de

Nstein Technologies Inc.

Nous avons vérifié les bilans consolidés de Nstein Technologies Inc. aux 31 décembre 2008 et 2007 et les états consolidés des résultats
et déficit, des capitaux propres et des flux de trésorerie des exercices terminés a ces dates. La responsabilité de ces états financiers
incombe a la direction de la Société. Notre responsabilité consiste a exprimer une opinion sur ces états financiers en nous fondant sur nos

vérifications.

Nos vérifications ont été effectuées conformément aux normes de vérification généralement reconnues du Canada. Ces normes exigent que
la vérification soit planifiée et exécutée de maniére a fournir 'assurance raisonnable que les états financiers sont exempts d’inexactitudes
importantes. La vérification comprend le contrle par sondages des éléments probants a I'appui des montants et des autres éléments
d’'information fournis dans les états financiers. Elle comprend également I'évaluation des principes comptables suivis et des estimations

importantes faites par la direction, ainsi qu'une appréciation de la présentation d’ensemble des états financiers.

A notre avis, ces états financiers consolidés donnent, a tous les égards importants, une image fidéle de la situation financiére de la Société
aux 31 décembre 2008 et 2007 ainsi que des résultats de son exploitation et de ses flux de trésorerie pour les exercices terminés a ces

dates selon les principes comptables généralement reconnus du Canada.

pWM“W J:/:A/r. e.ﬂ.c:,f:f,l

Québec (Québec) Canada

Le 18 mars 2009

! Comptable agréé auditeur permis no 7451

« PricewaterhouseCoopers » s’entend de PricewaterhouseCoopers LLP/s.r.l./s.e.n.c.r.l., société a responsabilité limitée de I’Ontario ou, selon le contexte,
du réseau mondial de PricewaterhouseCoopers ou des autres sociétés membres du réseau, chacune étant une entité distincte et indépendante sur le plan
juridique.
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BILANS CONSOLIDES '
AUX 31 DECEMBRE 2008 ET 2007

Etats financiers consolidés

2008 2007
$ $
Actif
Actif & court terme
Trésorerie et équivalents 7 405 217 11 730 855
Dépbts a terme (note 7) 214 600 185 386
Comptes débiteurs 6 864 825 7 081 392
Crédits d'imp6t remboursables 984 478 1540 023
Impots sur les bénéfices a recouvrer 335 656 -
Travaux en cours 680 639 875 350
Charges payées d'avance 207 389 330 150
16 692 804 21743 156
Immobilisations corporelles (note 4) 736 506 538 336
Actifs incorporels (note 5) 3 364 257 1171188
Ecarts d'acquisition (note 3) 10 496 905 5641574
31290 472 29 094 254
Passif
Passif & court terme
Emprunts bancaires (note 6) - 563 280
Comptes créditeurs et charges 4 442 361 4012 304
Produits reportés 3236 640 1104 685
Passifs d'imp6ts futurs (note 17) 150 315 -
Partie a court terme de la dette a long terme (note 7) 330 503 295 997
8159 819 5976 266
Dette a long terme (note 7) 520 799 759 832
Passifs d'imp6ts futurs (note 17) 571 071 -
9 251 689 6 736 098
Capitaux propres
Capital social (note 8) 54 028 128 52 652 275
Autres composantes des capitaux propres (note 9) 2 695 998 2 823 558
Surplus d'apport (note 10) 1805717 1223997
Déficit (36 491 060) (34 341 674)
22 038 783 22 358 156
31290 472 29 094 254

Engagements (note 11)
Eventualité (note 19)
Evénement subséquent (note 20)

1 Les notes complémentaires font partie intégrante des états financiers consolidés.

Approuvé par le Conseil,

Luc Filiatreault, Administrateur A.. Michel Lavigne, Administrateur

- z o
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CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES'
POUR LES EXERCICES TERMINES LES 31 DECEMBRE 2008 ET 2007

Capital social Autres Surplus Déficit Total des capitaux
composantes des d'apport propres
capitaux propres

Actions ordinaires

Nombre $ $ $ $ $
Solde au 31 décembre 2006 33 303 337 40 178 085 2 269 836 532 143 (32 511 593) 10 468 471
Emission d'actions suite & I'exercice d'options d'achat d'actions 15 000 9 998 (3997) - - 6001
Emission d'actions en vertu du régime d'achat d'actions des employés 102 256 90 875 - - - 90 875
Emission d'actions en contrepartie de la trésorerie, déduction faite des frais
d'émission (note 8 b et c) 6 452 486 4125 550 - - - 4 125550
Emission de bons de souscription spéciaux en contrepartie de la trésorerie,
déduction faite des frais d'émission (note 8a) - 7 253 689 - - - 7 253 689
Emission d'actions 4 titre de remboursement et de conversion de la dette a
long terme 1252 457 994 078 (4 009) - - 990 069
Expiration de I'option de conversion sur une dette a long terme - - (150 412) 150 412 - -
Expiration de l'option d’achat d’actions liée a un regroupement d’entreprises - - (108 589) 108 589 - -
Renversement d'options d’achat d’actions octroyées a titre de rémunération
suite au départ d'employés - - (126 059) 126 059 - -
Expiration de bons de souscription (note 8) - - (306 794) 306 794 - -
Emission de bons de souscription (note 8) - - 905 532 - - 905 532
Charges de rémunération a base d'actions - - 348 050 - - 348 050
Perte nette et résultat étendu pour I'exercice - - - - (1830 081) (1830 081)
Solde au 31 décembre 2007 41 125 536 52 652 275 2 823 558 1223997 (34 341 674) 22 358 156
Emission d'actions suite a I'exercice d'options d'achat d'actions 126 667 87 291 (35 003) - - 52 288
Emission d'actions en vertu du régime d'achat d'actions des employés 287 230 170 253 - - - 170 253
Emission d'actions en contrepartie de bons de souscription spéciaux,
déduction faite des frais d'émission (note 8b) 8 000 000 (161 172) - - - (161 172)
Emissions d'actions liées & un regroupement d'entreprises (note 3) 2 026 624 1279 481 - - - 1279481
Renversement d'options d’achat d’actions octroyées a titre de rémunération
suite au départ d'employés - - (377 175) 377 175 - -
Expiration de bons de souscription (note 8) - - (204 545) 204 545 - -
Charges de rémunération a base d'actions - - 489 163 - - 489 163
Perte nette et résultat étendu pour I'exercice - - - - (2 149 386) (2 149 386)
Solde au 31 décembre 2008 51 566 057 54 028 128 2 695 998 1805 717 (36 491 060) 22 038 783

T Les notes complémentaires font partie intégrante des états financiers consolidés.
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RESULTATS ET DEFICIT CONSOLIDES '

Etats financiers consolidés

POUR LES EXERCICES TERMINES LES 31 DECEMBRE 2008 ET 2007

2008 2007
$ $
Revenus (note 18) 25 712 336 18 171 858
Codt des ventes, déduction faite des crédits d'imp6t (note 12) 10 718 676 7 561 455
14 993 660 10 610 403
Charges

Frais de vente et d'administration 13 054 784 8228 963
Frais de recherche et de développement, déduction faite des crédits d'impdt (note 12) 3 586 831 2 248 335
Amortissement des immobilisations corporelles 314 439 191 289
Amortissement des actifs incorporels 891 168 442 229
Perte (gain) de change (518 116) 149 118
Frais (revenus) financiers (note 14a) (126 902) 519 045
Frais de restructuration (note 13) 419 156 661 505
17 621 360 12 440 484
Perte avant impots 2627 700 1830 081

Recouvrement d'impdts sur les bénéfices
Impdts recouvrés (346 791) -
Imp6ts futurs (131 523) -
(478 314) -
Perte nette et résultat étendu pour I'exercice 2 149 386 1830 081
Déficit au début de I'exercice 34 341 674 32511593
Déficit a la fin de I'exercice 36 491 060 34 341 674
Perte nette de base et diluée par action (note 2) 0,043 0,049
Nombre moyen pondéré de base et dilué d'actions en circulation 50 085 716 37 043 429

T Les notes complémentaires font partie intégrante des états financiers consolidés.
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FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES "
POUR LES EXERCICES TERMINES LES 31 DECEMBRE 2008 ET 2007

2008 2007
$ $
Flux de trésorerie liés aux activités d'exploitation
Perte nette pour I'exercice (2 149 386) (1830 081)
Eléments sans incidence sur la trésorerie et les équivalents
Intéréts capitalisés sur la dette a long terme 27 339 53 865
Perte (gain) de change non monétaire 13 564 (73 406)
Amortissement des immobilisations corporelles 314 439 191 289
Amortissement des actifs incorporels 891 168 442 229
Gain a la disposition d'immobilisations corporelles - (4 393)
Amortissement des frais de financement reportés - 67 074
Charges de rémunération a base d'actions 489 163 348 050
Charges de rémunération du régime d'unités d'actions différées a l'intention des administrateurs 46 691 261 871
Charges du régime d'achat d'actions a l'intention des employés 85127 45 437
Imp6ts futurs (131 523) -
(413 418) (498 065)
Variation des éléments hors caisse du fonds de roulement
Comptes débiteurs 1348 345 (2714 916)
Crédits d'impdt remboursables 555 545 (759 756)
Impbts sur les bénéfices a recouvrer (335 656) -
Travaux en cours 194 711 (297 245)
Charges payées d'avance 206 446 (144 615)
Comptes créditeurs et charges (730 318) 59 590
Produits reportés 563 154 448 789
1802 227 (3 408 153)
1388 809 (3 906 218)
Flux de trésorerie liés aux activités de financement
Variation des emprunts bancaires (563 280) 563 280
Versements sur la dette a long terme (405 607) (1188 991)
Versements sur le solde de prix d'achat d'une filiale (note 3) (1585 624) -
Emission de bons de souscription, déduction faite des frais d'émission - 736 577
Emission d'actions ordinaires, déduction faite des frais d'émission (95 196) 11671 071
(2 649 707) 11781 937
Flux de trésorerie liés aux activités d'investissement
Variation des dépéts a terme (29 214) 5735
Variation de la trésorerie affectée a court terme - 1859 799
Acquisition d'entreprises, déduction faite de la trésorerie et des équivalents (2790 291) (48 390)
Acquisition d'immobilisations corporelles (207 101) (238 936)
Acquisition d'actifs incorporels (38 134) (117 459)
Produit de la disposition d'immobilisations corporelles - 27 262
(3 064 740) 1488011
Augmentation (diminution) de la trésorerie et des équivalents (4 325 638) 9363 730
Trésorerie et équivalents au début de I'exercice 11 730 855 2 367 125
Trésorerie et équivalents alafin de I'exercice 7 405 217 11 730 855

Renseignements supplémentaires (note 14b et c)

T Les notes complémentaires font partie intégrante des états financiers consolidés.
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Notes afférentes aux états financiers consolidés

Note 1 — Statuts et nature des activités

La Société, constituée en janvier 2000 en vertu de la partie 1A de la Loi sur les compagnies du Québec, développe et commercialise des
solutions de publication numériqgue multilingues dédiées aux acteurs des métiers de la presse tels les journaux, les magazines et les
fournisseurs de contenu numérique. Les solutions Nstein génerent de nouvelles sources de revenus et réduisent les colts opérationnels en
permettant la mutualisation, la gestion et I'indexation automatisée des contenus numériques. Nstein collabore étroitement avec ses clients
pour mettre en ceuvre des stratégies fondées sur les meilleures pratiques de I'industrie de I'édition, et qui permettent I'implantation rapide de

ses produits de Web Content Management, Digital Asset Management, Text Mining Engine et de Picture Management Desk.

Note 2 — Résume des principales conventions comptables

Périmetre de consolidation

Les états financiers consolidés comprennent les comptes de la Société et ceux de ses filiales en propriété exclusive : Nstein R&D inc.,
Nstein Technologies Corp., Nstein Technologies France S.A.S.U., KMTechnologies inc., Alis Technologies inc., Cabinet Conseil Valsar inc.

ainsi que Picdar Group Ltd.

Utilisation d’estimations

La préparation d’états financiers conformément aux principes comptables généralement reconnus du Canada exige que la direction fasse
des estimations et des hypothéses ayant une incidence sur les montants d’actif et de passif portés aux états financiers. Ces mémes
estimations et hypothéses ont aussi une incidence sur la présentation des éventualités en date des états financiers, de méme que sur les
postes de produits et de charges des exercices. Les estimations importantes comprennent la provision pour créances irrécouvrables, le
degré d’avancement des travaux en cours, les crédits d'impdt a recouvrer, la durée de vie utile des immobilisations corporelles et des actifs
incorporels, la dépréciation d’actifs a long terme, certaines charges a payer ainsi que I'évaluation d’instruments financiers. Il est donc

possible que les résultats réels différent de ces estimations.

Conversion des devises
Opérations en devises

Les opérations libellées en devises autres que la monnaie fonctionnelle sont converties en monnaie fonctionnelle de la fagon suivante : les
éléments d’actif et de passif monétaires sont convertis au taux de change en vigueur a la date du bilan alors que les produits et charges
sont convertis au taux de change moyen mensuel pour I'exercice. Les éléments d’actif et de passif non monétaires sont convertis au taux

historique. Les gains ou pertes de change résultant de cette conversion sont portés aux résultats.

Filiales étrangeéres

Les filiales étrangéres sont considérées comme des établissements étrangers intégrés. Par conséquent, la réévaluation des comptes de ces
filiales étrangéres en dollars canadiens est effectuée selon la méthode temporelle. D’aprés cette méthode, les éléments d’actif et de passif
monétaires exprimés en devises sont réévalués au taux de change en vigueur a la date du bilan alors que les éléments d’actif et de passif
non monétaires sont réévalués au taux historique. Les produits et charges sont réévalués au taux de change moyen mensuel pour

I'exercice. Les gains ou pertes de change résultant de cette réévaluation sont portés aux résultats.

Trésorerie et équivalents

La trésorerie et les équivalents comprennent I'encaisse et les soldes bancaire ainsi que tous les placements a court terme hautement

liquides.
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Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont comptabilisées au colt et sont amorties en fonction de leur durée de vie utile selon la méthode du
solde dégressif calculé mensuellement aux taux mentionnés a la note 4, a I'exception des améliorations locatives qui sont amorties selon la

méthode de I'amortissement linéaire sur une période de cing ans.

Actifs incorporels

Les actifs incorporels sont comptabilisés au colt et sont amortis selon les méthodes du solde dégressif ou de I'amortissement linéaire aux

taux et périodes mentionnés a la note 5.

Ecarts d’acquisition

Les écarts d’acquisition représentent I'excédent du prix d’achat des entreprises acquises sur la juste valeur estimative des actifs nets
identifiables acquis. Les écarts d’acquisition ne sont pas amortis. Cependant, ils doivent faire 'objet d’'un test de dépréciation sur une base
annuelle, ou plus fréquemment, si des événements ou des circonstances surviennent, indiquant qu’il est plus probable qu’improbable qu'ils

aient subi une perte de valeur.

La recouvrabilité des écarts d’acquisition est déterminée au niveau des unités d’exploitation, au moyen d’'un test de dépréciation en deux
étapes. Premiérement, la valeur comptable nette d’une unité d’exploitation est comparée a sa juste valeur, laquelle est déterminée selon la
méthode des flux de trésorerie disponibles actualisés. Si la valeur comptable nette d’une unité d’exploitation excéde sa juste valeur, la
deuxiéme étape du test doit étre effectuée. Lors de cette étape, le montant de toute perte de valeur des écarts d’acquisition représente
'excédent de la valeur comptable d’'un écart d’acquisition sur sa juste valeur. Ce montant est porté aux résultats de la période au cours de
laquelle elle survient. Aux fins de ce test de dépréciation, la juste valeur des écarts d’acquisition est estimée de la méme fagon que lors de
regroupements d’entreprises, c’est-a-dire qu’elle représente I'excédent de la juste valeur d’une unité d’exploitation sur la juste valeur

estimative de ses actifs nets identifiables.

La Société est constituée d’'une seule unité d’exploitation. La Société a choisi d’effectuer son test de dépréciation annuel en décembre de

chaque exercice et n'a constaté aucune perte de valeur pour les exercices 2008 et 2007.

Dépréciation d’actifs a long terme

Lors d’événements ou de circonstances pouvant indiquer une perte de valeur, la Société réévalue la valeur comptable des actifs a long
terme. Une perte de valeur existe lorsque la valeur comptable d’un actif ou d’'un groupe d’actifs excéde les flux monétaires futurs non
actualisés que procurera cet actif ou ce groupe d’actifs. Le montant de toute perte de valeur représente I'excédent de la valeur comptable
sur la juste valeur. La juste valeur des actifs a long terme est déterminée en fonction des flux monétaires futurs actualisés. Au cours des

exercices 2008 et 2007, aucune dévaluation n’a eu lieu a cet égard.

Impodts sur les bénéfices

La Société comptabilise les impbts sur les bénéfices en utilisant la méthode du passif fiscal. Selon cette méthode, les actifs et les passifs
d’'impdts futurs sont établis en tenant compte des écarts temporaires déductibles ou imposables entre la valeur comptable et la valeur
fiscale des actifs et des passifs, en utilisant les taux d’'imposition en vigueur ou pratiquement en vigueur devant s’appliquer dans I'exercice
ou les écarts doivent se résorber. La Société établit une provision pour moins-value a I'égard des actifs d’'imp6ts futurs si, selon les
renseignements disponibles, il est plus probable quimprobable qu’'une partie ou la totalité¢ des actifs d'imp6ts futurs ne sera pas

matérialisée.

Crédits d’imp6t
Par suite de son admissibilité au Programme Cité Multimédia Montréal, la Société a droit a un crédit d'imp6t remboursable de 40 % sur les

salaires admissibles jusqu’a un maximum annuel de 15 000 $ par employé. Les crédits d'impdt au titre de la recherche et du

développement, ainsi que les autres crédits d'imp6t sont comptabilisés selon la méthode de la réduction du codt. Selon cette méthode, les
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crédits d’'impdt liés a des dépenses admissibles sont comptabilisés a titre de réduction des frais connexes au cours de I'exercice ou les
dépenses sont engagées, pourvu que leur réalisation soit raisonnablement assurée. Ces crédits d’'imp6t peuvent faire I'objet d’'un examen et

d’un ajustement éventuel par les autorités fiscales fédérales du Canada et provinciales du Québec.

Constatation des revenus, travaux en cours et produits reportés

La Société constate les produits tirés de la vente de licences d'utilisation de logiciels et des services de soutien technique apres-vente s’y
rattachant, ainsi que des autres services connexes conformément aux abrégés du Comité sur les problemes nouveaux CPN-141 a 143
portant sur la constatation des produits. Les honoraires tirés d’ententes visant les licences, les services de soutien technique aprés-vente et
les autres services connexes sont attribués aux diverses composantes selon les éléments probants objectifs et spécifiques a la Société
appuyant la juste valeur de chacune des composantes. Les produits tirés des licences d’utilisation de logiciels sont constatés lorsqu’il existe
des preuves convaincantes que I'entente est en vigueur, que le logiciel a été livré, qu'il ne fait aucun doute que le produit a été bien accepté,
que les frais connexes ont été établis ou peuvent I'étre, et que la perception de la contrepartie est raisonnablement assurée. Les produits
tirés des composantes de soutien technique aprés-vente sont constatés au prorata sur la durée du contrat de soutien. Les produits tirés des
autres services connexes sont constatés au fur et a mesure que les services sont rendus selon la méthode de I'avancement des travaux.
Lorsqu’une perte sur un contrat est suffisamment prévisible, la perte est comptabilisée a titre de charge de I'exercice. De plus, les sommes

recues pour des services qui ne sont pas encore rendus sont comptabilisées a titre de produits reportés au bilan.

Frais de recherche et de développement

Les frais de recherche sont imputés aux résultats des qu’ils sont engagés. Les frais de développement des produits sont reportés lorsque le
produit ou le processus de méme que le marché ou l'utilité¢ sont clairement définis, que le produit ou le processus a atteint I'étape de
I'applicabilité de la technologie, que des ressources appropriées existent ou sont en voie d’exister pour compléter le projet et que la direction
a l'intention de commercialiser ou d’utiliser le produit ou le processus. L’étape de I'applicabilité de la technologie est atteinte une fois que le
logiciel a complété I'essai de systeme et qu'il a été jugé viable pour 'usage prévu. Habituellement, la période entre I'étape de I'applicabilité
de la technologie et 'achévement du logiciel est relativement courte, et les frais de développement engagés au cours de cette période ne

sont pas significatifs. Par conséquent, la Société n’a capitalisé aucuns frais de développement.

Résultat de base et dilué par action

Le résultat de base par action est calculé en fonction du nombre moyen pondéré d’actions participantes en circulation au cours de
I'exercice. Le résultat dilué par action est calculé en fonction du nombre moyen pondéré d’actions participantes en circulation au cours de
I'exercice, plus I'effet des actions participantes potentielles dilutives en circulation au cours de I'exercice. Le calcul du résultat dilué par
action est effectué selon la méthode du rachat d’actions pour les options d’achat d’actions et les bons de souscription, comme si toutes les
actions potentielles dilutives avaient été émises au plus tard au début de I'exercice ou a la date d’émission, selon le cas, et que les fonds en
découlant avaient été utilisés pour acheter des actions participantes de la Société a la valeur moyenne des actions participantes au cours
de I'exercice. Pour les exercices terminés les 31 décembre 2008 et 2007, il n’y avait aucune différence entre la perte nette de base et diluée
par action étant donné que I'effet dilutif des options d’achat d’actions et des bons de souscription n’a pas été inclus lors du calcul, sans quoi
I'effet aurait été antidilutif. Par conséquent, la perte nette diluée par action pour ces exercices a été calculée d’apres le nombre moyen

pondéré de base d’actions en circulation.

Frais d’émission d’actions

Les frais d’émission d’actions sont inscrits en diminution du produit provenant de I'émission du capital social.

Rémunérations et autres paiements a base d’actions
Régime d’options d’achat d’actions

Tel que décrit a la note 9, la Société offre un régime d’'options d’achat d’actions pour les administrateurs, employés et prestataires de

services de la Société ou de ses filiales. La Société applique la méthode de comptabilisation a la juste valeur pour les options d’achat

Nstein Technologies inc. | Rapport annuel 2008 | 25



Notes afférentes aux états financiers consolidés

d’actions octroyées aux salariés et aux non-salariés. La juste valeur des options d’achat d’actions est déterminée selon le modéle
d’établissement du prix des options de Black et Scholes, et les charges de rémunération a base d’actions sont constatées selon les
périodes d’acquisition des options et sont portées au crédit dans les autres composantes des capitaux propres.

Régime d’achat d’actions a I'intention des employés

Tel que décrit a la note 9, la Société offre un régime d’achat d’actions a l'intention de ses employés. L’apport que la Société fait au nom des
salariés est constaté a titre de charge de rémunération et un montant compensatoire est imputé au capital-social. Toute contrepartie versée

par les salariés au moment de I'achat d’actions est également portée au crédit du capital social.

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

Tel que décrit a la note 9, la Société offre un régime d’unités d’actions différées aux administrateurs qui ne sont pas des salariés. Le nombre
d'unités d'actions différés qui est émis est calculé en divisant le montant applicable de la rémunération par le cours moyen pondéré des
actions de la Société pendant les cing derniers jours de bourse précédant la date d’octroi. Ce montant, ainsi que les changements
subséquents dans le cours des actions, sont constatés a titre de charge de rémunération et sont inclus dans les frais de vente et

d'administration.

Instruments financiers

En vertu des normes du chapitre 3855 « Instruments financiers — comptabilisation et évaluation », tous les instruments financiers doivent
étre classés dans I'une ou l'autre des catégories suivantes : détenus a des fins de transaction, détenus jusqu’a I'échéance, disponibles a la
vente, préts et créances, ou autres passifs financiers. Leur évaluation au cours des périodes ultérieures est effectuée en fonction de leur

classement.

Les frais de transaction liés aux instruments financiers détenus a des fins de transaction sont imputés aux résultats au cours de la période
ou ils sont engagés. Pour les autres instruments financiers, la Société a choisi de capitaliser les frais de transaction lors de la
comptabilisation initiale et de les présenter avec les instruments financiers afférents. lls sont par la suite amortis selon la méthode du taux
d’intérét effectif. Les actifs et passifs financiers détenus aux fins de transaction sont constatés a la juste valeur, et les variations sont

comptabilisées au résultat net.

Les actifs et passifs financiers détenus jusqu’a leur échéance, les préts et créances et les autres passifs financiers sont comptabilisés au
colt aprés amortissement selon la méthode du taux d’intérét effectif. Les actifs financiers disponibles a la vente sont mesurés a la juste

valeur ou au co(t s’il n’existe pas de cotations publiées sur un marché actif, et les variations sont comptabilisées au résultat étendu.

La Société a classé sa trésorerie et ses équivalents ainsi que les dépots a terme comme détenus a des fins de transaction. Les débiteurs et
les travaux en cours sont classés comme préts et créances. Les comptes créditeurs et les charges ainsi que la dette a long terme sont

classés comme autres passifs financiers.

Modifications aux conventions comptables

Au 1% janvier 2008, la Société a adopté les nouvelles normes comptables du chapitre 1400 « Normes générales de présentation des états
financiers », du chapitre 1535 « Informations a fournir concernant le capital », du chapitre 3862 « Instruments financiers — informations a
fournir » et du chapitre 3863 « Instruments financiers — présentation » du Manuel de I'Institut Canadien des Comptables Agréés (ICCA). Les

principaux changements liés a ces nouvelles normes comptables se résument comme suit :
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Normes générales de présentation de I’information financieére

L’ICCA a maodifié le chapitre 1400 « Normes générales de présentation des états financiers », en ajoutant I'exigence suivante, selon laquelle
la direction doit évaluer la capacité de I'entité a poursuivre son exploitation lors de I'établissement des états financiers. Ces modifications, y

compris les exigences connexes en matiére d’informations a fournir, n‘ont pas eu d’incidence sur les états financiers de la Société.

Informations a fournir concernant le capital

Le chapitre 1535 « Informations a fournir concernant le capital », établit des normes quant aux informations a fournir sur le capital de I'entité
et la fagcon dont il est géré. Le chapitre décrit les informations a fournir sur les objectifs, politiques et procédures de gestion du capital de
I'entité, ainsi que les données quantitatives synthétiques sur les éléments inclus dans la gestion du capital. Le chapitre cherche a savoir si

I'entité s’est conformée aux exigences en matiére de capital, et sinon, les conséquences de cette dérogation.

Instruments financiers

Le chapitre 3862 « Instruments financiers — informations a fournir », établit les informations a fournir pour évaluer I'importance des
instruments financiers a I'égard de la situation financiére et de la performance financiére de I'entité; et la nature et 'ampleur des risques
découlant des instruments financiers auxquels I'entité est exposée, ainsi que la fagcon dont I'entité gére ces risques. Le chapitre 3863
« Instruments financiers — présentation », établit des normes de présentation pour les instruments financiers et les dérivés non financiers. Il

reprend les normes de présentation établies par le chapitre 3861 « Instruments financiers — informations a fournir et présentation ».

Modifications comptables futures
Ecarts d’acquisition et actifs incorporels

En février 2008, I'ICCA a publié le chapitre 3064 « Ecarts d’acquisition et actifs incorporels », qui établit les normes en matiére de
comptabilisation, d’évaluation, de présentation et d’information applicables aux écarts d’acquisition et aux actifs incorporels suite a leur
constatation initiale. Le nouveau chapitre remplacera le chapitre 3062 « Ecarts d’acquisition et autres actifs incorporels », et le chapitre 3450
« Frais de recherche et développement ». Diverses modifications ont été apportées a d’autres chapitres du Manuel de I'lCCA pour des
raisons de cohésion. Les nouvelles normes s’appliquent aux états financiers intermédiaires et annuels relatifs aux exercices ouverts a

compter du 1° octobre 2008. La Société évalue actuellement I'incidence de cette nouvelle norme sur ses états financiers consolidés.

Autres modifications comptables futures

En janvier 2009, 'ICCA a publié les chapitres 1582 « Regroupements d’entreprises », 1601 « Etats financiers consolidés » et 1602

« Participations sans contréle ».

Le chapitre 1582 sera en convergence avec I'lFRS 3, « Regroupements d’entreprises ». Le chapitre 1602 sera en convergence avec les
dispositions de I'l|AS 27, « Etats financiers consolidés et individuels », concernant les participations sans contréle. Enfin le chapitre 1601

reprendra les exigences du chapitre 1600 « Etats financiers consolidés », autres que celles touchant les participations sans contrdle.

Le chapitre 1582 s’applique aux opérations ou I'acquéreur obtient le contréle d’'une ou de plusieurs entreprises. Le terme « entreprise » est
défini plus largement que dans la norme existante. La plupart des actifs acquis et des passifs pris en charge, y compris les passifs éventuels

considérés comme « improbables », seront évalués a leur juste valeur. Les colts d’acquisition doivent étre passés en charges.
En vertu du chapitre 1602, toute participation ne donnant pas le contréle sera comptabilisée comme une composante distincte des capitaux
propres. Le calcul du résultat net ne comporte aucune déduction au titre des participations sans contrdle. Le résultat net sera plutét réparti

entre les participations donnant le contréle et les participations sans contrble.

Les nouvelles normes entreront en vigueur en 2011. La Société évalue actuellement I'incidence de I'adoption de ces nouvelles normes sur

ses états financiers consolidés.
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Harmonisation des normes canadiennes et internationales

En février 2008, le Conseil des normes comptables du Canada a confirmé que les PCGR du Canada, tels qu'ils sont utilisés par les
entreprises ayant une obligation publique de rendre des comptes, seront enti€rement alignés sur les Normes internationales d’'information
financiere (« IFRS ») publiées par I'International Accounting Standards Board (« IASB »). La Société devra présenter ses états financiers

intermédiaires et annuels de I'exercice 2011 selon les IFRS.

La Société établi un plan de basculement en vue de la conversion a ces nouvelles normes selon I'échéancier fixé pour ces nouvelles regles.
Le projet de mise en ceuvre comprend trois phases principales soit I'évaluation initiale des incidences et délimitation de la portée, I'analyse

des répercussions et la conception ainsi que la mise en ceuvre et 'examen.

Lors de son analyse comparative préliminaire des IFRS et des PCGR du Canada, la Société a décelé de nombreuses différences.
Actuellement, les incidences sur la situation financiére et les résultats d’exploitation futurs ne peuvent étre déterminées ou estimées de
fagon raisonnable. En 2009, la Société poursuivra son examen des normes s’appliquant a Nstein, elle effectuera I'évaluation de ces

incidences.

La Société présentera ses résultats de I'exercice 2010 selon les PCGR du Canada en vigueur. En 2011, elle présentera les chiffres
correspondants de I'exercice 2010 conformément aux IFRS de I'|ASB alors en vigueur. A cette fin, la Société devra préparer un bilan

d’ouverture et maintiendra en paralléle deux livres comptables en 2010.

Chiffres correspondants

Certains postes de I'exercice précédent ont fait 'objet d’'un nouveau classement afin qu’ils soient conformes a la présentation de I'exercice

courant.

Note 3 — Regroupement d’entreprises

Le 13 février 2008, la Société a acquis la totalité des actions en circulation de Picdar Group Ltd. « Picdar », fournisseur de solutions de
gestion d’'images et d’actifs numériques au Royaume-Uni (la “transaction”) pour un prix d’achat équivalant a la somme de (i) la valeur de
I'entreprise établie entre 6 617 700 $ et 9 275 810 $ (entre 3 375 000 £ et 4 730 625 £) et du (ii) fonds de roulement excédentaire de
4472255 $ (2280 832 £).

Un montant de 6 617 700 $ (3 375 000 £), a été payé a la cloture de la transaction et le solde de la valeur de l'entreprise, jusqu’a
2658110 $ (1 355 625 £), est payable en trois versements annuels déterminés a compter du 31 mars 2008 en fonction de I'atteinte de
revenus futurs et de BAIIA cibles. Chaque versement est composé d’une portion de 75 % en liquidités et de 25 % en actions nouvellement
émises de la Société a un prix unitaire fixé en fonction du prix moyen pondéré des 20 derniers jours de transaction des actions de la Société
a la Bourse de croissance TSX précédant immédiatement chaque date de versement. Le 13 février 2008, la Société a procédé a I'émission
de 1 835 480 actions ordinaires a titre de versement initial du prix d’achat. Les actions émises sont assujetties a des conditions

d’entiercement et seront libérées trimestriellement sur une période de vingt-quatre (24) mois.

Le fonds de roulement excédentaire est payable en liquidités. Un premier versement de 3 419 841 $ (1 744 105 £) a été effectué a la cloture
de la transaction et le solde de 1 052 414 $ (536 727 £) a été versé lors de la réception des états financiers de cléture en avril 2008. En
juillet 2008, la Société a procédé au premier versement annuel du solde de prix d’achat par I'émission de 191 144 actions ordinaires d’'une
valeur comptable de 121 580 $ et par un paiement en trésorerie de 533 210 $ (265 781 £).

Au moment de I'achat, cette transaction a été comptabilisée selon la méthode de I'acquisition, et les résultats ont été consolidés a compter
de la date d’acquisition. La portion du prix d’achat réglée en actions a été réduite d’'un escompte moyen de 30 % afin de considérer les
effets de I'entiercement sur la valeur des actions, ainsi qu'une moins-value pour bloc d’actions en raison du nombre élevé d’actions

négociées a un moment précis dans un marché limité. A I'exception du premier versement conditionnel qui a été estimé a 642 724 $
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(327 786 £), les deux autres versements conditionnels n'ont pas été constatés puisqu’il est impossible d’établir hors de tout doute

raisonnable que les conditions nécessaires au paiement de la contrepartie additionnelle seront réalisées.

Le tableau suivant résume la répartition du prix d’achat, établie avec l'aide d’experts indépendants, incluant les colts relatifs au

regroupement en fonction de la juste valeur estimative des actifs nets acquis a la date d’acquisition.

$
Trésorerie et équivalents 6 128 584
Autres actifs a court terme 1215463
Immobilisations corporelles 165 780
Actifs incorporels
Technologies acquises 2 254 920
Carnet de commandes 32353
Relations clients 656 868
Accord de non-concurrence 101 962
Total de I'actif acquis 10 555 930
Passif a court terme 2425712
Passif d'impéts futurs 852 909
Dette a long terme 24 500
Total du passif assumé 3303121
Actifs nets identifiables acquis 7 252 809
Ecart d'acquisition 4 855 331
Prix d'achat 12108 140
Réglé comme suit :
Actions ordinaires émises 1157 901
Montant en trésorerie 8 392 988
Solde de prix d'achat 1695137
Frais de regroupement 862 114
12 108 140
Note 4 — Immobilisations corporelles
2008 2007
Taux et période Co(t Amortissement Colt Amortissement
d'amortissement cumulé cumulé
$ $ $ $
Mobilier et équipement de bureau 20 % 557 801 425 003 263 365 175 931
Matériel roulant 20 % 166 327 81877 36 049 10 386
Equipement informatique 35 % 2161 626 1869 142 996 312 718 866
Améliorations locatives 5 ans 496 336 423 041 401 804 307 490
Biens loués en vertu d'un contrat de
location-acquisition 35 % 197 386 43 907 57 656 4177
3579 476 2842970 1755 186 1216 850
Moins : amortissement cumulé 2 842 970 1216 850
Montant net 736 506 538 336
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Note 5 — Actifs incorporels

2008 2007
Taux et période Co(t Amortissement Colt Amortissement
d'amortissement cumulé cumulé
$ $ $ $
Logiciels 50% et 10 ans 879910 390 371 882 323 321 967
Logiciels Nstein 50 % 1040 000 1038 934 1040 000 1038 225
Technologies acquises 4 ans et 7 ans 3141777 1 053 222 886 857 653 556
Carnet de commandes 1an 32 353 28 309 - -
Relations clients 5 ans 1684 060 960 361 1027 192 695 936
Accords de non-concurrence 2 ans 419 469 362 115 317 507 273 007
7 197 569 3833312 4153 879 2982 691
Moins : amortissement cumulé 3833 312 2982 691
Montant net 3364 257 1171188

Note 6 — Emprunts bancaires

En 2007, la Société avait contractée des emprunts bancaires pour financer une partie de ses crédits d'imp6t a la recherche scientifique et
développement expérimental. Ces emprunts, portant intérét au taux de base plus 1,50 %, ont été remboursés en décembre 2008 lors de
I'encaissement des crédits d'impdt par la Société. Une hypotheque mobiliere sur I'universalité des biens présents et futurs avait été donnée

en garantie de ces emprunts.

Note 7 — Dette a long terme

2008 2007
$ $

Emprunts a terme
- Actualisé a 10 %, remboursable par versements mensuels de 8 929 $, échéant en mai 374 531 440 083

2013. Une hypotheque mobiliere sur l'universalité des biens présents et futurs d'une
filiale, tant corporels qu’incorporels, est donnée en garantie de cet emprunt
- Actualisé a 8 %, avec le Conseil national de recherches Canada (« CNRC »), 91210 265 631
remboursable par versements trimestriels de 47 500 $ a compter d’octobre 2007, échéant
en juillet 2009
- Actualisé a 8 %, avec le CNRC, remboursable en quatre versements annuels de 78 338 $ 149 764 216 395

a compter du 1% janvier 2007, échéant en janvier 2010

- 10 %, pour lequel une lettre de garantie bancaire au montant de 164 600 $ a été émise, 43 035 56 446
remboursable par versements mensuels de 1 538 $ comprenant le capital et les intéréts,
échéant en aodt 2011. Une hypothéque mobiliére sur un certificat de dépét au montant

de 164 600 $ est donnée en garantie de la lettre de garantie bancaire
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- 4 %, remboursable par versements mensuels de 667 $ (392 €) comprenant le capital et 19 004 22713
les intéréts, échéant en juin 2011. Une hypotheque mobiliére sur un véhicule ayant une
valeur comptable nette de 18 750 $ est donnée en garantie de cet emprunt

- 5 %, remboursable par versements mensuels de 795 $ (448 £) comprenant le capital et 23 559 -
les intéréts, échéant en novembre 2010. Une hypothéque mobiliére sur un véhicule ayant
une valeur comptable nette de 65 700 $ est donnée en garantie de cet emprunt

Obligations découlant de contrats de location-acquisition

- Actualisées a 7,75 %, remboursables par versements mensuels totaux de 6 163 $ 150 199 54 561

comprenant le capital et les intéréts, échéant entre aolt 2010 et novembre 2011

851 302 1055 829
Moins la partie a court terme 330 503 295 997
520 799 759 832

Les versements annuels en capital requis sur la dette a long terme au cours des cing prochains exercices s’établissent comme suit :

Obligations découlant de contrats de Autres dettes
location-acquisition
$ $
2009 73950 265 929
2010 69 726 197 547
2011 20727 104 522
2012 - 98 132
2013 - 34 973
164 403 701 103
Moins les intéréts 14 204
150 199

Note 8 — Capital social

Autorisé :

- Nombre illimité d’actions ordinaires, sans valeur nominale, votantes et participantes

- Nombre illimité d’actions privilégiées, sans valeur nominale, non votantes et non participantes

Emission d’actions:

a) Le 30 novembre 2007, la Société a conclu un placement privé par voie de prise ferme de 8 000 000 bons de souscription spéciaux de la
Société a un prix de 1,00 $ par bon de souscription spécial, pour un montant total brut de 8 000 000 $ (I' « Emission »). L’Emission a été
effectuée par le biais d’'un syndicat de preneurs fermes menés par Valeurs mobilieres Desjardins inc. et incluant Valeurs mobilieres TD inc.
et Jennings Capital inc. (les « Preneurs Fermes »). Certains initiés de la Société ont souscrit au placement. Chaque bon de souscription
spécial permet a son détenteur de recevoir une action ordinaire de la Société lors de I'exercice des bons de souscription spéciaux. Les bons
de souscription spéciaux étaient exergables par le détenteur en tout ou en partie et en tout temps aprés la cléture de I'Emission, soit le
30 novembre 2007, (la « Cloture ») sans autre contrepartie additionnelle, et les bons de souscription spéciaux seront présumés étre exercés
a la premiere des deux dates suivantes : (a) quatre (4) mois et un jour apres la Cléture et (b) la journée qui est trois jours ouvrables apres la
confirmation des autorités réglementaires canadiennes du dépét d'un prospectus final qualifiant les actions ordinaires émises suite a
I'exercice des bons de souscription spéciaux. La Société a obtenu cette confirmation le 7 février 2008 et a donc procédé, le méme jour, a
I'émission de 8 000 000 d’actions ordinaires a l'intention des détenteurs de bons de souscription spéciaux. Les Preneurs Fermes ont regu, a
titre de rémunération a la Cléture, une commission de 354 000 $ et 354 000 bons de souscription, chacun de ces bons permettant a son
détenteur d'acquérir une action ordinaire au prix de 1,00 $ pour une période de deux (2) ans suivant la Cléture. Des frais d’émission de
577 356 $ (incluant les frais de commission des Preneurs Fermes) ainsi que la juste valeur des bons de souscription octroyés aux Preneurs

Fermes, soit 168 955 $ ont été portés en diminution des capitaux propres.
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b) Le 27 septembre 2007, la Société a émis 3 529 412 unités a un prix unitaire de 0,85 $ pour un produit brut totalisant 3 000 000 $ dans le
cadre d’'un placement privé auprés d’un investisseur institutionnel et d’'un groupe composé de 27 employés de la Société et d’autres
investisseurs. Chaque unité est composée d'une action ordinaire, d'un demi-bon de souscription tranche A et d'un demi-bon de souscription
tranche B. Chaque bon de souscription tranche A entier confére le droit a son détenteur d'acquérir une action ordinaire du capital social de
la Société au prix de 1,50 $ et chaque bon de souscription tranche B entier confére, quant a lui, le droit & son détenteur d'acquérir une
action ordinaire du capital social de la Société au prix de 2,00 $. Ces bons de souscription sont valides pour une période de trois (3) ans a
compter de leur émission. Le produit brut de 3 000 000 $ provenant de la vente d'unités a été réparti entre les actions ordinaires et les bons
de souscription en fonction de leur juste valeur relative. Ainsi, un montant de 2 258 846 $ a été attribué aux actions ordinaires et un montant
de 741154 $ aux bons de souscription. Les frais d’émission d'unités totalisant respectivement 13950 $ et 4 577 $ ont été portés en

diminution du capital social et des autres composantes des capitaux propres.

c) Le 7 mai 2007, la Société a annoncé la conclusion d’'un placement privé de 1900 000 $ avec un groupe d'investisseurs incluant
notamment des membres du conseil d’administration et de la direction de la Société. La Société a émis 2 923 074 actions ordinaires a un

prix de 0,65 $ par action. Les frais d’émission d’actions au montant de 19 346 $ ont été portés en diminution du capital social.

Note 9 — Autres composantes des capitaux propres

Le tableau suivant résume les autres composantes des capitaux propres aux 31 décembre 2008 et 2007:

2008 2007

$ $

Régimes d’intéressement au capital 1206 769 1129 784
Bons de souscription 1489 229 1693774
2 695998 2 823 558

Régimes d’intéressement au capital
Régime d’options d’achat d’actions

En mai 2008, la Société a amendé son régime d’options d’achat d’actions pour les administrateurs, employés et prestataires de services de
la Société ou de ses filiales. Toutes les options octroyées en vertu du régime pourront étre levées dans un délai maximal de sept ans a
compter de la date de l'octroi. Le conseil d’administration désignera les bénéficiaires des options et déterminera le nombre d’actions
ordinaires visées par chacune de ces options, sa date d’acquisition, son prix de levée, sa date d’expiration, les conditions d’acquisition et les
restrictions relatives a la levée de ces options. Le prix d’acquisition de ces actions ne pourra étre inférieur a leur cours de cléture le jour
précédant la date d’octroi de ces actions. Le nombre maximal d’actions ordinaires émissibles en vertu du régime a été fixé a 5 100 000
actions ordinaires et leur nombre maximal pouvant étre octroyé a un bénéficiaire ne devra pas dépasser 5 % de I'ensemble des actions

ordinaires en circulation.

Les tableaux suivants présentent les changements survenus a I'égard des options d’achat d’actions depuis le 1er janvier 2007 et résument

information relative aux options d’achat d’actions a prix fixes en circulation et exergables au 31 décembre :

2008 2007

Prix de levée moyen Prix de levée

Nombre pondéré Nombre moyen pondéré

$ $

En circulation au début de I'exercice 2 943 286 1,17 2408 203 1,76
Octroyées 825 000 1,02 1390 000 0,79

Exercées (126 667) 0,42 (15 000) 0,40

Annulées (880 696) 1,69 (839 917) 2,22

En circulation a la fin de I’exercice 2760 923 1,00 2 943 286 1,17
Exergables alafin de I’exercice 1693 215 1,08 1519 079 1,53
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Options en circulation Options exergables

au 31 décembre 2008 au 31 décembre 2008

Moyenne

Moyenne pondérée de pondérée de la

la période résiduelle période résiduelle

Prix de levée Nombre de levée Nombre de levée
0,37 % 65 000 2,95 48 750 2,95
0,40 $ 309 583 2,73 274 167 2,73
0,65% 600 000 3,28 350 000 3,28
0,69 % 175 000 3,48 102 083 3,48
0,73 % 150 000 3,34 87 500 3,34
0,80 $ 40 000 3,21 26 667 3,21
1,00 $ 126 000 2,93 91 833 2,57
1,02 $ 630 000 4,24 205 000 4,24
1,12 % 250 000 3,76 112 500 3,75
1,20 $ 120 000 1,95 99 375 1,95
210$ 50 000 0,82 50 000 0,82
215% 50 000 1,17 50 000 1,17
2,80 % 145 000 0,91 145 000 0,91
3,00 % 50 340 0,25 50 340 0,25

2760923 1693 215

Au cours de I'exercice terminé le 31 décembre 2008, la Société a octroyé a ses employés et fournisseurs de services 825 000 options
d’achat d’actions (1 390 000 en 2007). La juste valeur de ces options d’achat d’actions s'éléve a 572 325 $ (737 399 $ en 2007). Les

charges de rémunération pour I'exercice terminé le 31 décembre 2008 s’élévent a 489 163 $ (348 050 $ en 2007).

La juste valeur des options octroyées au cours de chacun des exercices a été estimée selon la méthode d’établissement du prix des options

de Black et Scholes a partir des hypothéses moyennes pondérées suivantes :

2008 2007
Taux d’intérét sans risque 2,92% 4,21%
Volatilité prévue 85 % 82 %
Taux de rendement des actions néant néant
Durée de vie prévue 60 mois 59 mois

Le modéle d’établissement du prix des options de Black et Scholes a été élaboré pour estimer la juste valeur des options et des droits
négociés qui ne comportent aucune restriction quant a I'acquisition et qui sont entierement cessibles. En outre, selon les modéles

d’établissement du prix des options, il faut aussi tenir compte d’hypothéses trés subjectives, dont la volatilité prévue du prix des actions.

Régime d’achat d’actions a I'intention des employés

La Société a établi un régime d'actionnariat a I'intention des employés afin de permettre a ses salariés et a ceux de ses filiales participantes
d'acheter des actions ordinaires par voie de retenues salariales réguliéres auxquelles s'ajoutent des cotisations patronales. Ce régime
permet aux salariés d'y verser jusqu'a 8% de leur salaire annuel de base jusqu'a un maximum de 3 000 $ par année. La Société et ses
filiales participantes versent des cotisations égales a celles des salariés. Le régime permet le report de I'imp6t lié aux cotisations du salarié
et de I'employeur dans le cadre d'un régime enregistré d'épargne-retraite (REER). La Société procéde a I'émission des actions ordinaires
mensuellement. Le prix d’achat des actions est égal a la moyenne pondérée des cinqg derniers jours ouvrables précédant le dernier jour
ouvrable du mois. La Société a inscrit une charge de rémunération de 85 127 $ (45 437 $ en 2007) au titre des cotisations patronales a ce

régime.
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Régime d'unités d’actions différées a l'intention des administrateurs

La société a établi un régime de rémunération d'unités d’actions différées a l'intention de ses administrateurs qui ne sont pas des salariés.
L'administrateur regoit a titre de rémunération annuelle et de jetons de présence, des unités d'actions différées qui lui sont remboursables
en trésorerie lorsqu'il cesse d’étre administrateur de la Société. Le nombre d'unités d'actions différés qui est émis est calculé en divisant le
montant applicable de la rémunération par le cours moyen pondéré des actions de la Société pendant les cing derniers jours de bourse
précédant la fin de chaque trimestre. Ce montant, ainsi que les changements subséquents dans le cours des actions, sont constatés a titre
de charge de rémunération et sont inclus dans les frais de vente et d'administration. Au 31 décembre 2008, le nombre d’unité d’action en
circulation s’élevait a 614 855 (479 218 en 2007). Au cours de I'exercice, la Société a constaté a titre de frais d’administration une charge de
46 691 $ (261 871% en 2007) pour la rémunération de ce régime. Au 31 décembre 2008, le montant d aux administrateurs relativement a
ce régime est de 461 141 $ (513 018 $ au 31 décembre 2007).

Bons de souscription

Le tableau suivant montre les variations survenues a I'égard des bons de souscription de la Société au cours des exercices terminés les
31 décembre 2008 et 2007 :

2008 2007

Prix de levée moyen Prix de levée

Nombre pondéré Nombre moyen pondéré

$ $

En circulation au début de I'exercice 5603 218 1,63 2 188 939 1,44
Octroyés* - - 3883412 1,68

Annulés** (200 000) 1,00 (469 133) 1,40

En circulation alafin de I'exercice 5403 218 1,65 5603 218 1,63

* Le 27 septembre 2007, la Société a émis aux investisseurs 1 764 705 bons de souscription tranche A et 1 764 707 bons de souscription
tranche B permettant d’acquérir des actions ordinaires aux prix respectifs de 1,50 $ et 2,00 $ I'action respectivement pendant une période
de trois ans. La juste valeur des bons de souscription octroyés a été estimée a 736 577 $ (déduction faite des frais d’émission de 4 577 $)

selon la méthode de Black et Scholes a partir des hypothéses suivantes :

Taux d'intérét sans risque 4,23 %
Volatilité prévue 83,5%
Taux de rendement des actions néant
Durée de vie prévue 36 mois

* Le 30 novembre 2007, la Société a émis aux investisseurs 354 000 bons de souscription permettant d’acquérir des actions ordinaires au
prix de 1,00 $ I'action pendant une période de deux ans. La juste valeur des bons de souscription octroyés a été estimée a 168 955 $ selon

la méthode de Black et Scholes a partir des hypothéses suivantes :

Taux d'intérét sans risque 3,73%
Volatilité prévue 86,0%
Taux de rendement des actions néant
Durée de vie prévue 24 mois

** En novembre 2008, 200 000 bons de souscription ont expiré (469 133 en octobre 2007). La juste valeur de ces bons de souscription au
montant de 204 545 $ (306 794 $ en 2007) a été virée au surplus d’apport.
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Le tableau suivant résume la juste valeur qui a été attribuée aux bons de souscription selon le modele Black et Scholes :

2008 2007
$ $
200 000 bons de souscription a 1,00 $, échéant le 28 novembre 2008 - 204 545
354 000 bons de souscription a 1,00 $, échéant le 7 novembre 2009 168 955 168 955
1764 705 bons de souscription a 1,50 $, échéant le 27 septembre 2010 404 181 404 181
1 764 707 bons de souscription a 2,00 $, échéant le 27 septembre 2010 332 396 332 396
1 166 865 bons de souscription a 1,80 $, échéant le 12 octobre 2010 383 538 383 538
352 941 bons de souscription a 0,85 $, échéant le 12 juin 2011 200 159 200 159
1489 229 1693774
Note 10 — Surplus d’apport

Le tableau suivant résume les composantes du surplus d’apport aux 31 décembre 2008 et 2007 :
2008 2007
$ $
Expiration de I'option de conversion sur une dette a long terme 390 480 390 480
Expiration de I'option d'achat d'actions liée a un regroupement d'entreprises 266 779 266 779
Expiration de bons de souscription 603 584 399 039
Renversement d'options d’achat d’actions octroyées a titre de rémunération suite au départ d'employés 544 874 167 699
1805717 1223 997

Note 11 — Engagements

Les engagements totaux de la Société en vertu de baux pour la location de locaux s'élévent a 3 129 967 $. La Société s’est également
engagée a verser des redevances pour l'utilisation d’'une licence totalisant 300 000 $. Les versements annuels minimaux a effectuer au

cours des cing prochains exercices s’établissent comme suit :

2009 2010 2011 2012 2013

$ $ $ $ $

Utilisation de locaux 1 044 070 1058 105 721185 70 945 70 945
Redevances pour 'utilisation d'une licence 300 000 - - - -

Note 12 — Crédits d’impot

Par suite de son admissibilité au Programme Cité Multimédia Montréal, la Société a droit a un crédit d'impdt remboursable de 40 % sur les
salaires admissibles jusqu’a un maximum annuel de 15000 $ par employé. Ces crédits d’'impdt, présentés en diminution du codt des
ventes, se sont établis @ 278 041 $ au cours de I'exercice 2008 (202 476 $ en 2007).

La Société bénéficie aussi de crédits d'imp6t au titre de la recherche scientifique et du développement expérimental. Ces crédits d’'imp6t,
présentés en diminution du frais de recherche et de développement, se sont établis a 901 381 $ au cours de I'exercice 2008 (619 935 en
2007).

Note 13 — Frais de restructuration

Au cours du premier trimestre 2008, la Société a engagé une charge de 419 156 $ (661 505 $ en 2007) au titre de frais de restructuration

non récurrents. Ces frais sont principalement composés d’indemnités de cessation d’emploi d’anciens dirigeants et employés.
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Note 14 — Informations additionnelles

Etat des résultats

a) Frais financiers
2008 2007
$ $
Amortissement des frais de financement reportés - 67 074
Intéréts sur la dette a long terme 96 384 509 542
Intéréts et frais bancaires 36 978 67 520
Revenus d'intéréts (260 264) (125 091)
Total (126 902) 519 045
Etat des flux de trésorerie
b) Eléments sans incidence sur la trésorerie et les équivalents liés aux activités de
financement et d’investissement
2008 2007
$ $
Bons de souscription émis - 168 955
Conversion en actions ordinaires de débentures convertibles - 994 078
Virement au surplus d'apport de la partie échue des options - 259 001
Virement au surplus d'apport des bons de souscription échus 204 545 306 794
Virement au capital social de la partie convertie des options de conversion sur une dette a long
terme - 4 009
Virement au surplus d'apport des options d'achat d'actions octroyées a titre de rémunération 377 175 126 059
Virement au capital social de la partie exercée des options d'achat d'actions octroyées a titre de
rémunération 35003 3997
Frais de regroupement inclus dans les comptes créditeurs et charges 336 227 -
Frais d'émission d'actions ordinaires inclus dans les comptes créditeurs et charges - 71438
Biens loués en vertu de contrats de location-acquisition 139728 57 656
c) Renseignements supplémentaires
2008 2007
$ $
Intéréts payés 97 223 411 085
Intéréts encaissés (296 478) (72 332)

Note 15 — Instrument financiers

Nature et ampleur des risques

Depuis le 1% janvier 2008, la Société a adopté les recommandations du chapitre 3862 du Manuel de I'ICCA, « Instruments financiers —
informations a fournir ». Ce nouveau chapitre exige des entités de fournir des informations de fagon a permettre aux utilisateurs d’évaluer
limportance des instruments financiers a I'égard de la situation financiére et de la performance financiére de I'entité; et la nature et 'ampleur
des risques découlant des instruments financiers auxquels I'entité est exposée ainsi que la fagon dont I'entité gére ces risques. La Société,
par le biais de ses instruments financiers, est principalement exposée au risque de crédit, de liquidité, de change et de taux d’intérét.

L'analyse suivante fournit une mesure de ces risques au 31 décembre 2008.
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Risque de crédit

Les instruments financiers qui pourraient assujettir la Société a un risque de crédit se composent principalement de la trésorerie et des
équivalents de trésorerie, de dépdts a terme et des comptes débiteurs. La trésorerie et les équivalents de trésorerie ainsi que les dépots a
terme sont détenus par des institutions financieres canadiennes reconnues. Par conséquent, la direction estime que le risque de

non-exécution relatif a ces instruments est trés minime.

Le risque de crédit de la Société est principalement attribuable aux comptes débiteurs. La Société pourrait subir une perte de créances et
une charge importante a ses résultats si un ou plusieurs de ses clients d’envergure ne pouvaient remplir leurs obligations. La Société est
d’avis que le risque de crédit des comptes débiteurs est limité en raison de la répartition géographique des clients et de I'historique de

paiement de ses clients.

En général, la Société n’exige pas de garantie supplémentaire de ses clients a I'égard de ses comptes débiteurs. Cependant, le crédit est
accordé aux clients uniqguement apres I'évaluation de leur solvabilité. En outre, la Société révise régulierement le crédit de ses clients et
établit une provision spécifique pour les créances douteuses lorsqu’il est jugé qu'un compte ne pourra étre recouvré. Celle-ci est
comptabilisée en diminution des comptes débiteurs. La Société est exposée au risque de crédit jusqu’a concurrence de la valeur comptable.
Au 31 décembre 2008, la provision pour créances douteuses s'éleve a 532 128 $ (135 437 $ en 2007). La charge de créances irrécouvrable

d’un montant de 1 126 091 $ (94 170 $ en 2007) est inscrite a I'état des résultats dans les frais de vente et d’administration.

Le classement chronologique des comptes clients (avant provision pour créances douteuses) s’établit comme suit :

2008 2007

$ $

0 - 30 jours 4 338 743 3500 221
31 - 60 jours 1297 008 1722 826
61 -90 jours 306 419 397 975
91 + 1355 265 1447 616
7 297 435 7 068 638

Risque de liquidité

Le risque de liquidité consiste en la possibilité que la Société ne puisse s’acquitter de ses obligations financiéres a leur échéance. La
Société gere le risque de liquidité en faisant un suivi serré de sa trésorerie afin de maintenir un niveau suffisant de liquidité lui permettant
d’assumer ses obligations financieres dans un avenir prévisible. Au cours des derniers exercices, la Société a principalement financé son

expansion par voie d’émission d’actions.

Le tableau suivant présente les échéances contractuelles des passifs financiers au 31 décembre 2008 :

Valeur comptable Flux de trésorerie Moins de 1 an 1-3 ans 4-5 ans

contractuels
$ $ $ $ $
Comptes créditeurs et charges 4 442 361 4 442 361 4 442 361 - -
Dette a long terme 851 302 975 108 390 423 441 829 142 856
5293 663 5417 469 4832784 441 829 142 856

Risque de change

La Société est exposée aux risques de change en raison de ses ventes a I'étranger et des comptes clients qui en découlent. La majeure
partie de ces ventes est libellée en dollars américains (USD), en euros (EUR) et en livres sterling (GBP). Ces risques sont en bonne partie

compensés par des achats et des charges d’exploitation libellés dans ces derniéres devises.
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Les tableaux suivants indiquent les principaux instruments financiers qui sont exposés au risque de change au 31 décembre 2008:

(En dollars canadiens) uUSD EUR GBP
Trésorerie et équivalents 648 889 649 356 671 331
Actifs a court terme 3964 245 751720 1713 648
Passifs a court terme (434 147) (870 199) (445 098)
Dette a long terme - (19 003) (23 559)
Instruments financiers exposés au risque de change 4178 987 511 874 1916 322

(En dollars canadiens) uUsD EUR GBP
Chiffre d'affaires 9682 891 2442125 4 339 854
Charges (2 164 557) (3377 621) (3862972)
Montant net exposé au risque de change 7518 334 (935 496) 476 882

Les taux de change suivants sont ceux de I'exercice terminé le 31 décembre 2008 :

Taux moyen Taux de

cléture

$US-$CA 1.0660 1.2180
EUR-$ CA 1.5603 1.6992
GBP - § CA 1.9617 1.7754

Compte tenu des positions en devises de la Société indiquées ci-dessus, une hausse hypothétique du taux de change de 5% par rapport au

dollar canadien présenté dans le tableau précédent aurait augmenté (diminué) le bénéfice net comme suit :

(En dollars canadiens) Source de fluctuation du bénéfice net par suite de variations des taux de change
UsSD EUR GBP

Instruments financiers 208 949 25594 95 816
Chiffre d'affaires et charges d'exploitation 375917 (46 775) 23 844
Augmentation (diminution) du bénéfice net 584 866 (21 181) 119 660

Risque de taux d’intérét

La Société est exposée au risque de taux d’intérét en ce qui concerne la trésorerie et les équivalents ainsi que les dépbts a terme. Les
dettes de la Société portent intérét a taux fixe ou sont sans intérét, tel que décrit a la note 7. La Société juge le risque de taux d’intérét non
significatif sur ses opérations et n'a donc pas fourni d'analyse de sensibilité sur I'incidence de fluctuation possible du taux d’intérét. Les

comptes débiteurs, les travaux en cours ainsi que les comptes créditeurs et charges sont sans intérét.

Juste valeur

La trésorerie et les équivalents et les dépdts a terme sont comptabilisés a la juste valeur, tandis que les comptes débiteurs, les travaux en
cours, les comptes créditeurs et charges ainsi que la dette a long terme sont des instruments financiers dont la juste valeur se rapproche de

leur valeur comptable en raison de leur échéance a court terme ou des taux courants du marché.

Note 16 — Informations a fournir concernant le capital

L’objectif de la Société en matiere de gestion du capital consiste a disposer de liquidités suffisantes lui permettant de poursuivre sa stratégie
de croissance organique et d’entreprendre des acquisitions ciblées, tout en maintenant une approche conservatrice a I'égard du levier
financier et de la gestion du risque financier. La Société vise 'augmentation de ses parts de marchés et de ses profits afin de maximiser le
rendement de ses actionnaires et elle entend maintenir une structure de capital flexible afin de financer sa croissance, de profiter

d’occasions d’acquisitions potentielles et de réagir aux variations de la conjoncture économique.
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Les objectifs, les politiques et procédures de la société en matiére de gestion du capital n'ont pas changé depuis I'année passée. De plus, la
Société n'est pas soumise au respect de ratios ou a d’autres exigences externes concernant sa structure de capital. La Société définit son
capital par la trésorerie et les équivalents, les dépbts a terme, la partie a court terme de la dette a long terme, les emprunts bancaires, la

dette a long terme ainsi que les capitaux propres.

Les montants sous gestion sont reflétés dans le tableau suivant :

2008 2007

$ $

Trésorerie et équivalents 7 405 217 11 730 855
Dépots a terme 214 600 185 386
Partie a court terme de la dette a long terme 330 503 295 997
Emprunts bancaires - 563 280
Dette a long terme 520 799 759 832

La stratégie financiére de la Société est concue et formulée afin de maintenir une structure de capital flexible et conforme aux objectifs
indiqués ci-dessus et de répondre aux changements de conjoncture économique et aux caractéristiques des risques liés aux actifs sous-
jacents. Dans le but de maintenir ou d’ajuster sa structure du capital, la Société peut racheter des actions sur le marché, émettre de

nouvelles actions et de nouveaux titres d’'emprunt, ou refinancer une dette existante avec des caractéristiques différentes.

Note 17 — Imp0ts futurs

Le rapprochement de la provision pour les impbts sur les bénéfices, calculée selon le taux d'imposition statutaire combiné fédéral et

provincial canadien, avec les imp6ts sur les bénéfices figurant dans les états financiers, se détaille comme suit :

2008 2007
$ $
Impéts sur les bénéfices selon le taux d'imposition statutaire
combiné fédéral et provincial canadien (30,90 % en 2008 et 32,02 % en 2007) (820 000) (590 000)
Augmentation (diminution) due aux éléments suivants :
Dépenses non déductibles ou revenus non imposables (60 000) 160 000
Actif d'imp6ts futurs lié a des éléments de capitaux propres (50 000) (170 000)
Effet de change sur les pertes reportées en devises étrangéres (400 000) 280 000
Effet de change sur la conversion de filiales étrangeres intégrées 380 000 (30 000)
Expiration de pertes fiscales 2210 000 850 000
Différence dans les taux d'imposition statutaires et futurs (40 000) 2440 000
Variation de la provision pour moins-value (1710 000) (2 660 000)
Autres 10 000 (280 000)
(480 000) -
Les éléments importants d'actif et de passif d'imp6ts futurs se détaillent comme suit :
2008 2007
$ $
Actifs d'imp6ts futurs
Immobilisations corporelles 1130 000 1130 000
Actifs incorporels 1160 000 1030 000
Frais de recherche et de développement 6 170 000 5410 000
Frais de financement 160 000 200 000
Autres 420 000 420 000
Pertes reportées 7 900 000 10 820 000
16 940 000 19010 000
Provision pour moins-value (16 750 000) (18 930 000)
190 000 80 000
Passifs d'impbts futurs
Actifs incorporels (800 000) -
Crédits d'imp6t a la recherche et au développement (110 000) (80 000)
Actifs d'impdts futurs nets (720 000) -
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Au 31 décembre 2008, la Société a accumulé aux fins fiscales des pertes d'exploitation dans plusieurs juridictions fiscales, pour lesquelles
une provision pour moins-value de 7 820 000 $ (10 740 000 $ en 2007) a été comptabilisée. Le tableau suivant résume les années

d'expiration de ces pertes d'exploitation par administration fiscale :

Année d'expiration Canada Etats-Unis
Fédéral Provincial et autres

$ $ $

2009 7 530 000 5830 000 -
2010 3850 000 3580 000 -
2014 4010 000 3960 000 -
2015 1960 000 1830 000 -
2019 - - 40 000
2020 - - 110 000
2021 - - 140 000
2022 - - 1 860 000
2023 - - 840 000
2024 - - 1020 000
2025 - 760 000
2026 3760 000 3350 000 -
2027 520 000 340 000 -
Indéfinie - - 2170 000
21 630 000 18 890 000 6 940 000

Au cours de l'exercice, des pertes totalisant 8 842 835 $ au fédéral (2 480 913 $ en 2007) et 7 448 880 $ au provincial (4 054 309 $ en
2007) ont expiré.

Par ailleurs, une filiale de la Société a accumulé des pertes en capital totalisant 590 000 $ (590 000 $ en 2007) au fédéral et au provincial, a
I'égard desquelles une provision pour moins-value de 80 000 $ (80 000 $ en 2007) a été comptabilisée. Ces pertes peuvent étre portées

indéfiniment en réduction de gains en capital futurs.

En plus des pertes d'exploitation, au 31 décembre 2008, la Société a accumulé des frais de recherche et de développement au Canada
totalisant 15 630 000 $ (13 930 000 $ en 2007) au fédéral et 32 110 000 $ (27 900 000 $ en 2007) au provincial, a I'égard desquels une
provision pour moins-value de 6 1770 000 $ (5 410 000 $ en 2007) a été comptabilisée. Ces frais peuvent étre portés indéfiniment en

réduction du revenu imposable futur dans leur juridiction fiscale respective.

De plus, aux fins de I'impot fédéral du Canada, des crédits d’'impot a l'investissement au montant de 2 930 000 $ (2 380 000 $ en 2007)

pourront étre portés en diminution des impdts sur les bénéfices d’exercices futurs échéant entre 2009 et 2028.

Finalement, la différence entre les valeurs comptable et fiscale de certains actifs et passifs a créé un écart temporaire déductible de
10 530 000 $ (10 190 000 $ en 2007) au fédéral et de 10 920 000 $ (10 590 000 $ en 2007) au provincial.

Note 18 — Informations sectorielles

La Société exerce ses activités au sein d’un seul secteur d’exploitation, soit celui de la vente de licences d'utilisation de logiciels et des

services de soutien technique aprés-vente s’y rattachant. La quasi-totalité des immobilisations corporelles de la Société se situe au Canada.

Les revenus par secteur géographique se détaillent comme suit :

2008 2007

$ $

Canada 9 285 868 10 704 469
Etats-Unis 9525413 4066 218
Europe 6 901 055 3401171
Total 25712 336 18 171 858

Les revenus ont été attribués aux secteurs géographiques d’apres le pays de résidence des clients.
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Note 19— Eventualité

Une poursuite a été signifiée a une filiale de la Société, alléguant I'existence d'un contrat verbal de licence et visant a forcer cette derniére a
fournir un logiciel ou, alternativement, a payer 500 000 $US en dommages. La direction nie I'existence d'un contrat et est d'avis que cette

poursuite est non fondée. Par conséquent, aucune provision n'a été comptabilisée a cet égard.

Note 20 — Evénement subséquent

Le 9 mars 2009, la Société a conclu une nouvelle entente bancaire de 2,6 M$ avec la Banque de Montréal. Cet accord comprend une
marge de crédit d’exploitation de 1 M$ ainsi que le financement de crédits d'impét de 1,6 M$ en recherche et développement et Cité
Multimédia Montréal. Les facilités sont garanties par les créances actuelles et a venir de la Société et sont assujetties au maintien par la

Société de certains ratios financiers.
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Conseil d’administration

Rainer Busch

RAINER BUSCH EST LE FONDATEUR ET DIRECTEUR ASSOCIE DE MERCURY PARTNERS, UNE SOCIETE DE FINANCEMENT PAR CAPITAUX
PROPRES (PRIVATE EQUITY) BASEE EN SUISSE. IL A ETE L’ASSOCIE RESPONSABLE DES INVESTISSEMENTS DE CAPITAUX PROPRES
EUROPEENS (ACQUISITION) AUPRES DE L’INSTITUTION FINANCIERE FAY RICHWHITE. IL A EGALEMENT ETE UN ASSOCIE DU VALUE
MANAGEMENT GROUP (CAPITAL DE RISQUE). RAINER BUSCH A EN OUTRE ETE UN DES GESTIONNAIRES DE MCKINSEY & CO (CONSEIL
STRATEGIQUE) EN EUROPE ET AUX ETATS-UNIS. IL A COMMENCE SA CARRIERE EN DIRIGEANT DES PROJETS DE R.-D., ET IL EST L’AUTEUR

DE TROIS BREVETS.

Andreé Courtemanche

ANDRE COURTEMANCHE EST PRESIDENT ET CHEF DE LA DIRECTION DE VIAVAR CAPITAL INC., UNE SOCIETE D’'INVESTISSEMENTS, DEPUIS
SEPTEMBRE 2004. EN 1988, IL A FONDE STELTOR INC., UNE SOCIETE CEUVRANT DANS LES COMMUNICATIONS APPLIQUEES A LA GESTION DU
TEMPS, DONT IL A ETE LE PRESIDENT ET CHEF DE LA DIRECTION JUSQU’A L’ACQUISITION PAR ORACLE CORPORATION (LOGICIELS) EN 2002 ;
IL A ETE VICE-PRESIDENT DE LA SOCIETE ORACLE POUR LES PLATEFORMES DE GESTION DU TEMPS, DU GROUPE DES TECHNOLOGIES
SERVEUR, DE 2002 A 2004. ANDRE COURTEMANCHE EST RECIPIENDAIRE DU TITRE DE « JEUNE ENTREPRENEUR DU QUEBEC » DE L'ANNEE
1997, DECERNE PAR LA JEUNE CHAMBRE DE COMMERCE DU QUEBEC, ET L’AUTEUR DE NOMBREUX ARTICLES PUBLIES DANS LE DOMAINE DES

TECHNOLOGIES DE COMMUNICATION APPLIQUEES A LA GESTION DU TEMPS ET AUX NORMES OUVERTES.

Pierre Donaldson

PIERRE DONALDSON EST ASSOCIE PRINCIPAL DE JLA VENTURES (CAPITAL DE RISQUE) DEPUIS NOVEMBRE 2005. D’AVRIL 2000 A
SEPTEMBRE 2004, IL A ETE PRESIDENT ET CHEF DE LA DIRECTION DE BIOSCRYPT INC. AUPARAVANT, IL A OCCUPE LE POSTE DE VICE-
PRESIDENT EXECUTIF DE THE DESCARTES SYSTEMS GROUP INC., UN FOURNISSEUR DE SOLUTIONS LOGISTIQUES INTERNET D’ENTREPRISE A

ENTREPRISE, DE MAI 1998 A AVRIL 2000.

Luc Filiatreault

LucC FILIATREAULT EST PRESIDENT ET CHEF DE LA DIRECTION DE NSTEIN TECHNOLOGIES INC. DEPUIS LE 23 AVRIL 2007. AUPARAVANT, IL
ETAIT PRESIDENT DU CONSEIL ET CHEF DE LA DIRECTION DE PG MENSYS INFORMATION SYSTEMS (LOGICIELS), ACQUISE EN MARS 2007 PAR
HARRIS COMPUTER SYSTEMS. EN 2002, IL A FONDE NORDTECH AEROSPATIALE INC. (AERONAUTIQUE) DONT IL A ETE PRESIDENT JUSQU’EN
2005, PAR LA SUITE RENOMMEE EXCELTECH AEROSPATIALE INC. DE 2000 A 2002, LuC FILIATREAULT A ETE PRESIDENT DE BELLZINC
(PORTAIL AFFAIRES), UNE FILIALE DE BELL CANADA. EN 1987, IL A COFONDE LE GROUPE INFORMISSION INC. (MAINTENANT NURUN INC.) ET
Y A OCCUPE PLUSIEURS POSTES EXECUTIFS JUSQU’A L’ACQUISITION DE LA SOCIETE PAR QUEBECOR EN 2000. EN 2005, IL A REGU LE

PRESTIGIEUX PRIX TOP 40 UNDER 40 DU QUOTIDIEN THE GLOBE AND MAIL DE TORONTO. LUC FILIATREAULT EST DIPLOME EN GENIE

PHYSIQUE DE L’UNIVERSITE LAVAL (QUEBEC).
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A. Michel Lavigne

A. MICHEL LAVIGNE EST ADMINISTRATEUR DE LA CAISSE DE DEPOT ET PLACEMENT DU QUEBEC. DE PLUS, DEPUIS JUIN 2005, IL EST
ADMINISTRATEUR ET MEMBRE DES COMITES DE VERIFICATION DE QUEBECOR MEDIA INC. (MEDIA), VIDEOTRON LTEE
(TELECOMMUNICATIONS), CORPORATION SUN MEDIA (MEDIA) ET GROUPE TVA (MEDIA). IL EST EGALEMENT PRESIDENT DU CONSEIL DE
PRIMARY ENERGY RECYCLING CORPORATION (ENERGIE). JUSQU’EN MAI 2005, IL ETAIT PRESIDENT ET CHEF DE LA DIRECTION DE RAYMOND
CHABOT GRANT THORNTON (COMPTABLES AGREES) A MONTREAL, QUEBEC, AINSI QUE PRESIDENT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION DE
GRANT THORNTON CANADA (COMPTABLES AGREES). IL FUT EGALEMENT MEMBRE DU CONSEIL DES GOUVERNEURS DE GRANT THORNTON
INTERNATIONAL (COMPTABLES AGREES). A. MICHEL LAVIGNE EST FELLOW DE L’ORDRE DES COMPTABLES AGREES DU QUEBEC ET MEMBRE

DE L'INSTITUT CANADIEN DES COMPTABLES AGREES DEPUIS 1973.

Michel Lozeau

MICHEL LOZEAU POSSEDE PLUS DE 30 ANS D’EXPERIENCE DANS LES DOMAINES DE LA GESTION ET DES TECHNOLOGIES DE L'INFORMATION.
ACTUELLEMENT ADMINISTRATEUR DE SOCIETES ET COACH DE CADRES SUPERIEURS, MICHEL LOZEAU A ETE PREMIER VICE-PRESIDENT,
COMMERCE ELECTRONIQUE DE LA BANQUE NATIONALE DU CANADA (BANQUE) ET A SIEGE AU COMITE DE DIRECTION DE L’'ORGANISATION

(2001-2003). IL A EGALEMENT ETE VICE-PRESIDENT AU SEIN DE ORACLE CONSULTING (SERVICES), UNE DIVISION D’ORACLE CORPORATION

(LOGICIELS) DE 1995 A 2001. MICHEL LOZEAU A OBTENU LA DESIGNATION D’IAS.A DECERNE PAR L’INSTITUT DES ADMINISTRATEURS DE

SOCIETES EN 2005.
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Equipe de direction

Haute direction

LUC FILIATREAULT - PRESIDENT ET CHEF DE LA DIRECTION

FREDERIC BRABANT - VICE-PRESIDENT, SERVICE A LA CLIENTELE
JEAN-FRANCOIS DESAULNIERS - PRESIDENT, CABINET CONSEIL VALSAR
BRUNO MARTEL - CHEF DE LA DIRECTION FINANCIERE

MARIE-JOSEE METIVIER - VICE-PRESIDENTE SENIOR

LOUIS MOUSSEAU - DIRECTEUR GENERALE, EUROPE

DENIS LAVALLEE - DIRECTEUR GENERALE, AMERIQUE DU NORD

JEAN-MICHEL TEXIER - CHEF DE LA TECHNOLOGIE

Officiers

STEPHANIE BENOIT, LL.B. - CONSEILLERE JURIDIQUE ET SECRETAIRE CORPORATIF
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