Sapido

SAPUTO INC.

NOTICE ANNUELLE

Le10juin 2003



TABLE DESMATIERES

Page
RUBRIQUE 1= LA SOCIETE ....ooeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeesseeseeeesessesessessssessssesssssessssesssesesessessessssssssssessasessesessessssesessessssssssssssnens
11 CONSTITUTION
12 STRUCTURE ORGANISATIONNELLE .....vcteiectecesee et
RUBRIQUE 2 - EVOLUTION DES ACTIVITES....oeeeeeeeeeseeeseeeseeesseeseee
21 SV
22 HISTORIQUE (Y COMPRIS LES ACQUISTIONSET DISPOSITIONS)
RUBRIQUE 3 - SURVOL DE L INDUSTRIE ..ottt se et sss st ssssssssessssssssesessssssessssssssessssnssns
31 L' INDUSTRIE LAITIERE .....ccevcteuieeseetesesessssesesssesesssssssssssssssesessssssssessssssessssssssssesssssssensssstessssssssssessasssesensssstessssssssesesnas
311 L’industrie laitiere canadienne.........cooeeeveeeseeeeeese e sesesenns
312 L’industrie [aitiére amériCaiNe........cocoeeeeeeveeeeeeveeeceee e
3.1.3 TENUANCES FULUIES ...
32 L’ INDUSTRIE DES PRODUITS D' EPICERIE. ......vcuiietiteeieesesteisestsssssses s s sssssassesssssssssasssssssssssssssssssssssassasssssensssssesssssnns
RUBRIQUE 4 - DESCRIPTION DES ACTIVITES. .. oooeeeeeeseeeseeeseeeeseeeoseeeesseeesseessssesessesessesessossssesssssssessesssessesessessens
41 SCTEUR PRODUITSLAITIERS
411
41.2
413
414
415 CONCUITENCE. .....eiveieteitesestese et ste et et ebeste e ebeseeae st e e ebe st ese et e e e b e b eseebeseeae s ese b asseaebase b ensebe s esesaensebessenesrennntens 20
416 RS = 0] EoY 0 SN 1 = Y T
42 SECTEUR PRODUITSD’ EPICERIE
421 [ 070 )R
4.2.2 (= T o= 0] o O
423 Marchés et distribution
4.2.4 (@00 011N 1 1= 1 [0 21
425 (RS E= (L0 4 oY 0 (S = Y- | S
43 MARQUES DE COMMERCE ......cietieiteisestessscsssasesssstsss s ses b s s sssassssssssbassssestesssnsssssssssssssassns
RUBRIQUE 5 - INFORMATIONSFINANCIERES CONSOLIDEESCHOISIES
RUBRIQUE 6 - POLITIQUE EN MATIERE DE DIVIDENDES........ooooteoieeeseeeseeeeseeeseeeseeesseessesesseesessesesesesseseens 24
RUBRIQUE 7 - ANALY SEDE LA DIRECTION ..ottt e ss s s sss s s sssstessssssssessssssssesssssans 24
RUBRIQUE 8 - MARCHE POUR LA NEGOCIATION DESTITRES......oireseresesisessssesssesssssssessssessessssessens 24
RUBRIQUE 9 - ADMINISTRATEURSET DIRIGEANTS ...ttt st st s st ssnsnans 24
9.1 ADMINISTRATEURS. ....cvtveteteesteseetsesteestssssssessssssestasssssessssassssssssssssestasssssessssssssesssssessentasssssssssssesessssssssessssssessasssssens 24
9.2 HAUT S DIRIGEANTS. ..ttt teesesteese st ess e s astese st ssssassssesbastasstsssas st st s se e et sesbenssesbessasse st ess e et seese et sesbess s sessenssessesnsnnas 26

RUBRIQUE 10 - RENSEI GNEMENTS SUPPLEMENTAIRES ....ossimvvvvviesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnns 27



RUBRIQUE 1- LA SOCIETE

1.1 Congtitution

Saputo Inc. a éé condituée par certificat de fuson dédivré en vertu de la Loi canadienne sur les
sociétés par actions le 1% juillet 1992; |e certificat a é&é modifié le 25 aolt 1997 pour changer les dispositions
rattachées a son capital-actions autorisé. Le certificat a &€ modifié une autre fois le 2ao0t 2000 &fin de
permettre, entre les assembl ées des actionnaires, lanomination d’ administrateurs par d’ autres administrateurs.
Le sége et principa éablissement de la Société et Stué au 6869, boul. Méropolitain Est, Saint-Léonard
(Québec) Canada, H1P 1X8.

Dans la présente notice, sauf 9 le contexte exige ou indique autrement, les termes « Saputo» et
« Société » désignent Saputo Inc. seule ou avec sesfiliaes, au toute combinaison de ces personnes morales.

Le 23 novembre 2001, la Socié&é a déclaré un dividende en actions de 100% sur les actions
ordinaires, ce qui eut le méme effet qu'un fractionnement des actions a raison de deux pour une (le
« fractionnement d’actions»), de sorte que le nombre d'actions en circulation a doublé. Toutes les
références aux présentes au nombre d' actions ordinaires et au prix des actions ordinaires ont été gjustées afin
de tenir compte du fractionnement d’ actions.

Dans la présente rotice, le symbole «$» ou «$CA » renvoie au dollar canadien et le symbole
« $US» renvoie au dollar américain.

1.2 Structureorganisationnéle

L’ organigramme qui suit présente la structure de Saputo et de sesfilides importantes et leur territoire
de congtitution respectif.

Saputo Inc.
(Canada)
100% 100% 100% 100 %
e
Aliments Saputo Les Fromages Saputo Sgputo Boulangerie Dairyland divison
Limitée @ Limitée @ Inc. @ |aitiere )
(Canada) (Canada) (Canada) L (Canada)
41% 59% 100%
/ |
Baxter Foods Limitée
Saouto Cl USA (NouveauBrunswidk)
Inc. ®
(Delaware, E.-U.)
(1) Produit, vend et distribue des produits laitiers, principalement du fromage ainsi que d’ autres produits alimentaires dans les

provinces canadiennes autres que le Québec. Aliments Saputo Limitée résulte de la fusion, en date du I avril 2003, de
(I"ancienne) Aliments Saputo Limitée et de Les Fromages Armstrong (sa société mere).

(2 Produit, vend et distribue des produits laitiers, principalement du fromage, et d’ autres produits alimentaires au Québec.
3) Produit, vend et distribue des produits de boulangerie presque exclusivement au Canada.
4) Produit, vend et distribue une vaste gamme de lait nature, de produits abase de créme, de creme slre, de fromage cottage, de

yogourts et de mélanges laitiers de méme que des jus et d’ autres boissons, et distribue d’autres produits laitiers et produits
connexes dans I’ Ouest canadien et en Ontario. La Crémerie des Trois-Riviéeres S.E.C. exerce les activités relatives au lait
nature au Québec.

(5) Produit et vend des produits laitiers, principalement du fromage, aux Etats-Unis.

(6) Produit, vend et distribue des produits laitiers, notamment du lait nature, de la créme siire et des jus ainsi que d’ autres boissons
dans les provinces Maritimes.



RUBRIQUE 2 - EVOLUTION DES ACTIVITES
2.1 Survol

La Société exerce ses activités par le biais de deux secteurs, soit le secteur Produits laitiers compose
de la divison Fromage et de la divison Lait, et le secteur Produits d épicerie compose de la divison
Boulangerie. Le sectewr Produits laitiers et le secteur Produits d' épicerie représentent respectivement 95,1 %
et 4,9 % des ventestotales.

L es ventes totales consolidées de la Société sont réalisées 64,3 % au Canada’ et 235,7 % aux Etats-
Unis. Par | entremise de ses deux secteurs, la Société exploite 47 usines et compte presgque 7 000 employés.

Secteur Produits laitiers— Divison Fromage

Saputo fabrique et commercialise de la mozzarella, du cheddar et d’ autres fromages de spécidité et
fromages fins, du beurre et des sous-produits avaleur gjoutée comme la poudre de lactosérum, les mélanges a
créme glacée, le lactose et la protéine de lactosérum par |’ entremise de sa divison Fromage. Au Canada,
Saputo distribue auss des fromages fins importés aux comptoirs de spécialités i et une grande séection
d autres produits non laitiers qui complétent ses activités de distribution de fromage aupreés principalement
des pizzerias. Au cours de I exercice 2003, la divison Fromage représentait 69,2 % des ventes totdes de la
Société et 72,8 % des ventes du secteur Produits laitiers. Des ventes totales de la Société rédisées par la
divison Fromage au cours de |’ exercice 2003, environ 48,4 % ont éé réalisées au Canada’ et 51,6 % aux
Etats-Unis. Dans la division Fromage, la Société exploite 18 usines au Canada et 14 aux Etats-Unis. Au 1%
mai 2003, la Société comptait 3 985 employés dans la division Fromage.

Saputo s est établie comme principal producteur de fromages au Canada, avec environ 35 % de la
production de fromage naturd, et ele se classe égaement parmi les principaux producteurs de fromage
naturel aux Etats-Unis, avec environ 6% de la production de fromage naturel. Avec sa division Fromage,
Saputo dessert, gréce ades distributeurs indépendants non exclusifs et ades agents de vente et par son propre
réseau de distribution, trois segments de marché distincts: le détall, larestauration et I'industriel. Au cours de
I’ exercice 2003, le segment du détail comptait pour 39,2 % des ventes de la divison Fromage, le segment de
la restauration pour 36,1 % et le segment industriel pour 24,7 %.

Secteur Produits laitiers— Division Lait

La Sociéé produit, commercidise et digtribue principdement du lait nature, mais égaement une
variété de produits latiers, notamment de la creme, du yogourt, de la créme sre et du fromage cottage. La
gamme de produits laitiers est complétée par une variété de produits non-laitiers, notamment des cremes a
café aromatisées, des jus et d' autres boissons. La division Lait comptait pour 25,9 % des ventestotales dela
Société au cours de I’ exercice 2003. Dans cette division, 78,7 % des produits sont vendus au segment du
marché du détail par I entremise de son réseau de livraison directe aux marchands (RLDM) exploité par des
distributeurs de la Société et par des distributeurs indépendants de méme que par I’ entremise d’ un important
réseau de livraison adomicile, tandis que 21,3 % des produits sont vendus au segment de la restauration.
Dans cette division, la Socié&té exploite 14 usines, toutes situées au Canada. Au £ mai 2003, la Socié&té
comptait 1 925 employés dans cette division.

! Comprend les ventes internationales réalisées apartir du Canada.
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Secteur Produits d épicerie

La Société fabrique, commercialise et distribue des petits gateaux, des tartelettes et des barres
collation au Canada et, atrés moindre échelle, aux Etats-Unis. Ces produits sont presque exclusivement
vendus dans le marché du détail au Canada par |’ entremise d’un RLDM et par des distributeurs indépendants.
Saputo est |e plus grand fabricant de petits géteaux au Canada. Dans ce secteur, la Société exploite une usine
dans la province de Québec et employait, en date du 1™ mai 2003, 1 069 personnes.

2.2 Higorique (y comprislesacquistions et dispositions)

M. Emanuele (Lino) Saputo, président du consell et chef de la direction de Saputo, afonde la Société
avec ses parents en 1954 en produisant des fromages de qualité pour la communauté italienne de Montréal. A
lafin des années 50, les premiéres ingtallations de production d’importance de la Société ont éé construites
dans le quartier Saint-Michel, a Montréal. Dans la décennie qui a suivi, Saputo a connu une croissance
considérable au fur et a mesure qu’' augmentait la demande pour ses produits, tant aMontréal que sur de
nouveaux marchés, notamment dans d’ autres régions du Québec, en Ontario et dans les Maritimes.

Danslesannées 70, Sgputo a acquis plusieurs ingtallations de production et amis sur pied son réseau
de digtribution nationa pour se hisser parmi les plus importants producteurs de mozzarella au Canada,
desservant principalement le marché de la restauration. En 1981, la Société a congtruit une usine de
fabrication de fromage a Mont-Laurier, au Québec, et a acquis une usine de fabrication de fromage a
Cookstown, en Ontario. En 1984, Saputo a acquis aSaint-Hyacinthe, au Québec, une usine qui transformele
lactosérum liquide, un sous-produit tiré de sa production de fromage, en produits avaeur gjoutée comme le
lactose et |a protéine de lactosérum.

Depuis 1984, Saputo poursuit sa croissance au Canada par |’ acquisition de petites et moyennes
entreprises de fabrication de fromage et de distribution de produits aimentaires situées dans diverses régions
du pays. En 1988, la Société a pénétré le marché des Etats-Unis en acquérant une usine de fabrication de
fromage située a Richmond, au Vermont, et I'usine de fromage Jefferson qui est maintenant Située a
Hancock, au Maryland.

En 1996, Saputo a acquis Fromages Caroninc., un distributeur de fromages fins importés. Le
31 juillet 1997, Saputo a acquis la Crémerie des Trois-Rivieres, Limitée, accédant aind aux marchés du lait
nature et des spécidités glacées.

Le 15o0ctobre1997, la Société a rédist son premier appe public a I'épargne visant
18 941 000 actions ordinaires au prix de 8,50 $° I action (le « premier appel public & I'épargne »). En
décembre de laméme année, Saputo a émis 18 000 000 ? de bons de souscription spéciaux au prix de 12,50 $2
le bon pour financer en partie I acquisition de Stella (définie ci-apres).

L e 5décembre 1997, Saputo a accru sa présence aux Etats-Unis en acquérant Stella Holdings, Inc,
un fabricant de mozzarella et de fromages de specidité, (qui, avec ses filides en propriété exclusve de
I’époque, sont collectivement désignées aux présentes comme «Stdla ») de Specidty Foods Corporation
pour une contrepartie globale de quelque 580 millions de dollars canadiens (408 millions de dollars
améicans) verste en especes (I'« acquistion de Stela»). Au cours de I'exercice terminé le
31 décembre 1996, Stella a enregistré des revenus d’ environ un milliard de dollars. Gréace al’ acquisition de
Stella, le revenu de la Société a triplé, placant celle-ci parmi les principaux producteurs de fromage naturel
aux Etats-Unis.

2 Cette donnée a été redressée afin de refl éter le fractionnement d actions.
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Le 1% mai 1998, Saputo a acquis de Avonmore Waterford Group plc. toutes les actions en circulaion
de Avonmore Cheese Inc. et de Waterford Food Products, Inc., deux sociétés situées aux Etats-Unis,
principalement au Wisconsin (« acquigtion d’ AW »), pour 54,1 millions de dollars canadiens (37,8 millions
de dollars américains). Ces sociétés produisaient de la mozzarella et des fromages de spécidité, du lait
condenseé sucré, ains que des sous-produits avaleur gjoutée comme les concentrés protéiques de lactosérum,
des méanges d'ingrédients et de la creme. Deux des six usines acquises éaient des instalations de traitement
de lactoserum.

Le 31 ao(t 1998, la Société a acquis toutes |es actions en circulation de Riverside Cheese and Butter
Inc., un fabricant de fromages fins situé a Trenton, en Ontario. Saputo a également fait I’ acquisition, le 16
septembre 1998, de la quas-totdité des déments d'actif et a assumé certaines des obligations de
Bari Cheese Ltd.,, un fabricant de mozzarella et de fromages de spécidité situé a Vancouver, en
Colombie-Britannique. Le prix d' achat total de 11,4 millions de dollars a &€ payé au moyen du placement
privé de 53 500° actions ordinaires de Saputo au prix de 20,00 $° I’ action, le solde ayant éé payé comptant.

Le 15 septembre 1999, la Société a acquis toutes les actions en circulation de Culinar Inc.,
maintenant connue sous le nom de Saputo Groupe Boulangerie inc. « Saputo Boulangerie») de SGF
Soquia Inc. et de divers actionnaires minoritaires pour 283,5 millions de dollars (I’ « acquidition de
Culinar »). Cette opération a é&é payée en partie comptant et en partie par I’émission de 5006 000° actions
ordinaires de Saputo au prix de 19,98 $ ° I action. Culinar fabriquait, commercialisait et distribuait des petits
géateaux, des biscuits, des biscottes et des soupes et ses ventes s devaient apres de 270 millions de dollars.
Avec cette acquisition, Saputo est devenue le plus important fabricant de petits géteaux et de biscottes, de
méme que I’ un des plus importants fabricants de biscuits au Canada.

Le 12 novembre 1999, Sgputo a complété le placement priveé de 250 millions de dollars américains
de billets de premier rang auprés d'investisseurs institutionnels aux Etats-Unis. La durée des billets varie de 7
a15 ans et ces derniers comportent un taux d'intérét moyen de 8,16 %. Le produit du placement privé a été
utilisé pour refinancer une partie des facilités de crédit existantes de la Société.

Le 28 février 2000, la Société a complété I’ acquisition de toutes les actions en circulation de Groupe
Cayer — JCB Inc., un fabricant de fromages fins situé dans la province de Québec, pour une somme de
13,7 millions de dollars payée comptant et une dette de 6,7 millions de dollars (I’ « acquigition de Cayer »).
Les ventes de Cayer s devaient aenviron 55 millions de dollars.

Le 5février 2001, Saputo a complété I’ acquisition des activités de Bbrication de lait nature et de
fromage d Agrifoods Internationd Co-operative Limited (« Agrifoods »), I'un des plus importants
transformateurs de produits laitiers au Canada, en achetant |a totalité des actions en circulation de certaines
filides en exploitation d' Agrifoods, notamment Dairyland divison laitiére, Les Fromages Armstrong et
Baxter Foods Limitée au prix de 407,3 millions de dollars payé comptant (I’ « acquisition de Dairywor ld »).
Les entreprises acquises ont genéré des ventes nettes d’ environ 1,4 milliard de dollars et un bénéfice avant
intéréts, impdts sur les bénéfices et amortissements (« BAIIA ») de 61,4 millions de dollars par année.

Le 15 juillet 2001, la Société a conclu une transaction de partenariat avec Dare Foods Limited
(« Dare») sdon laquelle cette derniére a acquis les activités de fabrication et de commercidisation de
biscuits, de biscottes et de soupes du secteur Produits d' épicerie de la Société, lesquelles représentaient des
revenus annuels d’ environ 83 millions de dollars. En considération de cette transaction, Saputo a obtenu une
participation de 21 % au sein du groupe Dare (la « transaction Dare »). Gréce acette transaction, Dare est
devenu le deuxiéme plus important fabricant de biscuits au Canada.

3 |dem, note 2.



Le 23 novembre 2001, la Socié&é a complété le fractionnement d actions et a doublé le nombre
d actions en circulation. Voir « La Société— Condtitution ».

Le 28 juin 2002, la Société a complété un placement secondaire suivant lequel des compagnies
contrélées par M. Emanuele (Lino) Saputo * ou par ses fréres et soeurs et leurs familles ont vendu 7 635 000
actions ordinaires au public, aun prix de 32,75 $ par action.

Le 1¥ ma 2003, la Société a conclu une entente avec Western Marketing & Sales, LLC, pour la
formation de Galo Protein 2003, LLC, dans laquelle la Société détient une participation de 51 %. Gallo
Protein 2003, LLC, éablie a Atwater en Cdifornie, fabrique et commercidise de I'isolat de proténes de
lactosérum et des produits provenant du concentré protéique de lactoserum fournis par les usines de
fabrication de fromage de Tulare et de South Gate appartenant a la Société, ans que du lactosérum
provenant de la fabrication fromagére d’ autres usines. L’investissement de la Société dans cette entente
s ééve apres de 2 millions de dollars américains.

Le 23 mai 2003, la Société a acquis les activités relatives aux marques de fromage bleu Treasure
Cave et Nauvoo ains que certains actifs reliés aux opérations de fromage bleu de ConAgra Foods Inc. Les
revenus annuels générés par les activités achetées représentent approximativement 20 millions de dollars
américains et le prix d'achat au montant de 20 millions de dollars américains a éé payé comptant. Cette
acquisition positionne Saputo comme le chef defile de la catégorie du fromage bleu dans le ssgment du détall
aux Etats-Unis.

RUBRIQUE 3 - SURVOL DE L’INDUSTRIE
3.1 L’indudrielaitiére
3.1.1 L’indugtrielaitiére canadienne
Régime réglementaire

La réglementation du contenu, de la composition, de I'é&iquetage, de I'embdlage, de la
commercidisation et de la distribution des produits dimentaires au Canada reléve de la compétence partagée
des gouvernements fédéra et provinciaux. De plus, I'industrie laitiere est assujettie aune série de réglements
fédéraux et provinciaux particuliers régissant la production, la transformation et la distribution du lait et de
produits connexes. Toutes les lois applicables, qu'elles soient provincides ou fédérales, prévoient des
ingpections d’ usines, des tests effectués sur les produits et d autres contréles réglementaires.

Au Canada, toutes les usines de transformation du lait sont assujetties ades inspections régulieres
menées par les autorités fédérales et doivent étre agréées aux termes de la Loi sur les produits agricoles au
Canada. Leslois provinciaes prévoient auss |’ enregistrement de ces usines, ce qui les oblige ase soumettre
aux ingpections et aux reglements provinciaux.

Approvisionnement en lait

Les activités de I'indudtrie laitiere canadienne s exercent dans un cadre fortement réglementé. Le
gouvernement fédéral a chargé la Commission canadienne du lait (la« CCL »), société d' Etat, d appliquer la
politique laitiere nationale du Canada, lagudlle est fondée sur la compétence partagée des gouvernements
fédéra et provinciaux. Les gouvernements provinciaux réglementent le lait nature et le gouvernement fédéra
régit le lait industriel. On entend par «lait nature» le lait ou la créme de table destinés ala consommation

4 Voir «Administrateur et Dirigeants — Administrateurs» pour plus de détails sur les ations ordinaires que M. Emanuele (Lino)
Saputo détient en propriété véritable ou sur lesquellesil exerce un contréle ou une emprise.
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sousformeliquide, alorsquele « lait industriel » est destiné alafabrication detousles autres produits laitiers,
notamment le fromage, le beurre, la créme glacée et le yogourt. Selon les renseignements obtenus aupres de
la CCL, le secteur du lait nature regoit quelque 39 % du lait cru livré au Canada dors que le secteur du lait
industriel en absorbe environ 61 %.

L’industrie laitiére canadienne est caractérisée par un systeme de gestion planifiée de I’ offre des
produits laitiers. L’ objectif principal de cette gestion est d’ assurer un rendement équitable aux producteurs
latiers tout en maintenant la production d'un volume suffissmment éeve de lait industriel pour répondre aux
besoins des consommateurs canadiens en produits laitiers et pourvoir acertaines exportations prévues. On
ateint cet objectif essentidlement en fixant le prix-plancher qui peut étre payé aux entreprises de
transformation du lait pour le beurre et la poudre de lait écrémé vendus ala CCL pour liquider les surplus du
marché et en survelllant |’ approvisonnement en lait industridl.

Les producteurs laitiers éaient, en outre, directement subventionnés par le gouvernement fédéral,
mais cette subvention a é&é diminée progressivement au cours d'une période de cing ans terminée en
février 2002. La perte de la subvention par les fermiers a été entiérement compensée par la hausse des prix du
lait industriel au cours de la période d' élimination progressive.

Chague année laitiére (laquelle court du ' ao(t au 31 juillet), la CCL calcule le volume de
production du lait industriel al’ échelle nationale en fonction de la demande prévue au Canada et de certaines
exportations anticipées. Ce volume et ensuite réparti sdon les dispostions du Plan nationa de
commercidisation du lait, une entente fédérale-provinciae. Cette entente précise notamment que la quote-
part de la production nationae du lait industrid (le « contingent de mise en mar ché ») attribuée au Québec
et al’ Ontario S ééve respectivement aquelque 46,6 % et 31,5 %.

Une fois que le volume de lait industriel a été éabli et réparti parmi les provinces, les offices de
commercidisation provinciaux régissent la production, la fixation du prix et lacommerciadisation du lait sur
leur propre territoire. Chaque office de commercialisation provincid attribue le lait aux entreprises de
transformation du lait. Le lait industriel est réparti selon un systeme de redistribution en cascade, qui classe le
lait industriel en diverses catégories de produits afabriquer. La priorité de |’ offre est accordée aux catégories
de lait les plus devées, qui commandent des prix supérieurs.

Bien qu'il puissey avoir certaines variations d’ une province al’ autre, la croissance des quantités de
lait de chague catégorie, autre que le lait nature, est généralement limitée. Par conséguent, puisqu’ €lle évolue
dans un systéme de gestion planifiée de I’ offre, une entreprise de transformation laitiére de lait industriel ne
pourra croitre de fagcon marquée gqu’en effectuant des acquisitions. Toute tentative de croissance interne se
heurte aux quotas imposés aux usines de transformation de lait industriel qui fixent un volume précis garanti.
Inversement, la direction croit qu'il est trés peu probable qu’ un transformateur perde une partie importante de
sa part du volume de lait disponible puisgue le contingent de mise en marché est éabli en fonction de la
demande enregistrée dans le passe et de la demande prévue en produits laitiers.

Commerce international (Canada)

Importations. Le ministére des Affaires érangeres e du Commerce international administre les
quotas d'importation du fromage au Canada. Ces quotas sont divisés en sources provenant de |I’Union
européenne et d’ autres sources. Cette répartition découle de I’ obligation qu’ a prise le Canada envers|’ Union
européenne d’'importer de cette derniére 66,0 % des quelque 20,4 millions de kilogrammes de fromage qu'il
S est engagé aimporter chaque année en vertu de I’ Accord sur I’ agriculture de I’ Organisation mondiae du
commerce (I'« OMC »). Lesimportations effectuées aux termes de cet engagement minimal de 20,4 millions
de kilogrammes de fromage bénéficient de tarifs douaniers peu élevés dors que les importations en sus du



sauil prévu par I’ engagement sont assujetties ades tarifs considérablement plus devés. A I’ heure actuelle, les
tarifs applicables aux importations de fromage hors contingent correspondent a245,5 % de la vaeur facturée.

Exportations. En 1997, les Etats-Unis et la Nouvelle-Zéande ont contesté la légalité du systéme
canadien de gestion de I’ offre des produits laitiers en vertu de I’Accord du GATT de 1994 qui a é¢é adopté
lors des négociations commerciaes multilatérales d’ Uruguay, aléguant que les exportations canadiennes de
produits laitiers bénéficiaient de subventions. Le 20 décembre 2002, suite aux nombreuses décisions rendues
par les différents comités de I’ OMC et les nombreux appels de ces décisions, I'Organe d' appel del’OMC a
rendu une décision finde, concluant que les pratiques canadiennes d'exportation de produits latiers
congtituaient des subventions a I’ exportation. Cette décision finde de I’ Organe d' appel de I'OMC a é&é
adoptée par I’ Organe de réglement des différendsdel’ OMC le 17 janvier 2003. Le 9 mai 2003, le Canada, les
Etats-Unis et la Nouvelle-Z&ande ont conclu un réglement suivant lequel le Canada a accepté d’ éliminer les
subventions accordées aux termes de son progranme de lait d'exportation commerciale, de cesser
I’ exportation subventionnée de lait et de créme aux Etats-Unis et en Nouvelle-Zéande et de s assurer que les
exportations subventionnées de certains produits laitiers respectent ses engagements envers|’OMC.

Afin de se conformer ala décison finde de I'OMC, le Canada doit exporter toute quantité de
produits laitiers au-delade ses engagements envers I’ OMC aux mémes prix que les prix nationaux du lait au
Canada, ce qui rend non concurrentielle I’ exportation de produits laitiers du Canada. L’ exportation de sous-
produits tels que le lactose et |e lactosérum n'est pas affectée par la décison de I’'OMC. Au Canada, le lait
industriel disponible al’ exportation représente généralement environ 7,4 % de la production totde de lait
industridl.

Considérant que les exportations de fromage représentent moins de 1% des revenus de la Société, la
décison finae gpprouvée par I’ Organe de reglement des différends de I’OMC le 17 janvier 2003 a un impact
négligeable sur les activités de la Soci&té.

Marché canadien

L’apport de I'industrie de la transformation laitiére a I’économie canadienne est considérable
puisqu’ elle a génére des livraisons évaluées a 9,8 milliards de dollars en 2002. Surpassé uniquement par le
secteur de latransformation de la viande, le secteur de la transformation laitiére représentait environ 13,7 %
delavaeur estimative de toutes les ventes du secteur de la transformation des produits alimentaires en 2002.
Le secteur de la transformation vit présentement une importante rationalisation aors que les transformateurs
s efforcent d’ obtenir I’ efficience et les économies d’ échelle nécessaires pour demeurer concurrentiel sur des
marchés sans cesse plus ouverts ala mondidisation.

En 2001-2002, il y avait 18 673 fermes laitieres au Canada. Cela représente une diminution de
696 fermes par rapport al’ année laitiére précédente. Environ 81 % desfermes|aitiéres du Canada sont situées
au Québec et en Ontario. Les provinces de I’ Ouest et les provinces Maritimes comptent respectivement 14 %
et 5% des fermes laitieres.

L e tableau suivant indique les volumes de production de produits laitiers choisis fabriqués au Canada
en 2002.



Volumes de production canadienne de produits laitiers choiss en 2002 @

(en milliers)
Cheddar ........ccoevvenirerrererereseenens 116 756 kg Y OQOUM ...t 175951 kg
Fromagesfins @.........ccooeeeeeeccreern. 208 355 kg Lait en poudre........ccoceeeveurrrnnnee. 81 983 kg
Fromage Cottage.........coveereeemnrereeeens 23078 kg Lait Concentré .........cocoveereereereenes 77 806 kg
BEUITE.....eeeeeeeee e 72 293 kg Lait Nature ......ooeeeeeeeverecierinnnns 2658 188 litres
Creme glacée et aitres produits de (011 111 T 225 833 litres
créeme glacle......ovveveneereneereeenenns 547 182 litres

@ Source : Commission canadienne du lait.
) Tient compte de lamozzarella (118 508 kg).

3.1.2 L’indudrielaitiere américaine
Régime réglementaire

Aux Etats-Unis, la production des produits alimentaires est assujettie & une vaste réglementation
fédérale, éatique et locae régissant lapublicité, laquaité, I'emballage, I’ &iquetage et la salubrité.

Toutes les usines de fabrication alimentaire sont assujetties ala réglementation et aux contréles de la
United Sates Food and Drug Adminigtration (la« FDA ») et du United Sates Department of Agriculture (le
« USDA »). De méme, chaque Etat peut appliquer des réglements plus stricts pour régir la fabrication de
produits dimentaires. Les organismes gouvernementaux étatiques et locaux collaborent avec le
gouvernement fédéral pour assurer la salubrité des aliments produits sur leur territoire. Toute violation des
réglements fédéraux, éatiques et locaux peut donner lieu ala saise et ala confiscation de produits, ades
ordonnances de cesser et de s abstenir, ades injonctions et a des sanctions pécuniaires. Les organismes
gouvernementaux étatiques et locaux assurent également le respect de lalégidation environnementale.

Approvisonnement en lait

Il existe deux catégories de lait aux Etats-Unis, soit le Grade A et le Grade B. Le lait de Grade Aest
produit sdon des exigences sanitaires précises e les producteurs latiers doivent déenir un permis
d expédition de Grade A Le lait de Grade A compte pour 98% de I’ approvisionnement en lait aux
Etats-Unis et est utilisé sous forme liquide ainsi qu’ ades fins de fabrication. Le lait de Grade B, pour sapart,
représente 2% de la production de lait aux Etats-Unis et est destiné exclusivement ala production du beurre,
du fromage et de la poudre de lait écréme.



Le tableau qui suit présente |’ utilisation de la production de lait aux Etats-Unis en 2002.

Utilisation dela production delait aux Etats-Unis en 2002

Utilise comme lait Nnature &t CrEME.......coeveeeeeeeveececcecee e 325%
Transformé en fromMage.......cccovvveeererererrrerese e 379%
Transforméen beurre de laiterie.........ocooveevieeceeeeee e 14,4 %
Transforméen produitslatierssurgelés.........ccovvveireenreeenene. 8,5%
Transformé en lait évaporé et en lait condensé...........ccceeeeee. 1,1%
Utilisé sur lesfermes ouil est produit........ccocveeeeeeeveeeeecncrinennes 0,7%
AULESULIISALIONS. .....ccviiiieii et e 49%

(1) Source : USDA, Dairy Products 2002 Annual Report, publié en avril 2003.

Danslaplupart des cas, le prix du lait commercialisé aux Etats-Unis est fixé selon son utilisation. Les
prix du lait sont fixés mensuellement selon des formules de prix des produits. Les données sur les prix
utilisées dans les formules sont tirées de sondages menés par le National Agriculture Satistics Service du
USDA. De plus, en avril 2003, la Cdifornie a é&abli un prix minimum du lait. Le lait utilisé dans les produits
liquides est placé dans la catégorie |, la catégorie au prix le plus devé. Le lait utilisé dans la fabrication de
créme glacée, de yogourt, fromage cottage, creme sure, fromage ricotta et d’ autres produits laitiers fait partie
de la catégorie 1. Le lait utilisé dans la fabrication de fromage et de fromage ala créme fait partie de la
catégorie 111, et cdlui utilisé dans la fabrication de beurre et de lait en poudre, de la catégorie 1V.

Les prix de gros pour la mgjeure partie de la production de fromage des Etats Unis sont établis selon
les opérations quotidiennes effectuées comptant sur le fromage cheddar ala Chicago Mercantile Exchange
(la « CME »). Laderniére opération d' une journée fixe le cours pour lajournée. En I’ absence d’ opérations, le
cours et fonction des cours acheteur et vendeur. Les entreprises de transformation percoivent habituellement
une prime en sus du cours éabli par laCME.

Une usine de transformation du lait n’est assujettie aaucune restriction quant ala quantité de lait
qu'elle peut recevoir et ele est libre de négocier son approvisonnement en lait avec qui ele veut. Les
entreprises de transformation indépendantes négocient habituellement avec les coopératives locales ou
peuvent s gpprovisonner en lait directement auprés de fermes individueles. Les entreprises de
transformation paient un prix qui refléte la classe de prix du USDA en vigueur pour le mois en cours, mgjoré
des frais de manutention négociés.

Les programmes laitiers américains, par I’ entremise de I’ organisme fédéral dénommé Commodity
Credit Corporation (la« CCC »), ont une incidence sur la production et la commerciadisation du lait et des
produits laitiers aux Etats-Unis puisque la CCC achéte la production de beurre, de poudre de lait écrémé et de
fromage aux prix-planchers suivants:

beurre 21,0500 $ US lalivre;
bloc de fromage cheddar 40 livres 21,1314 $ US lalivre;
poudre de lait écrémé a0,8000 $ US lalivre.

Ces produits sont vendus ou utilisés soit al’ échelle nationde, soit al’ échelle internationade dans le
cadre de programmes gouvernementaux particuliers. Toutefois, la CCC n'aide pas directement les
producteurs laitiers et n’ éablit pas d objectif de rendement pour eux.
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Commerce international (Etats-Unis)

Importations. La restriction des importations est un autre dément important du programme laitier des
Etats-Unis. La plupart des quotas américains d’ importation de fromage sont propres aun pays et aun produit
donnés. Selon les dispositions de I’ Accord sur I’agriculture de I'OMC, les Etats-Unis se sont engagés a
importer, aun taux tarifaire moins élevé, quelque 135 587 tonnes métriques de fromage en 2002. Les tarifs
gpplicables au fromage en sus de ce quota sont prohihitifs.

Aucun permis ' est exigé pour les produits laitiers abase de lait de brebis, de chevre et de bufflonne
et ces produits ne sont pas assujettis ades droits de douane aux Etats-Unis. Cela s applique auss aquelques
autres produits, y compris le fromage brie.

Exportations. Les Etats-Unis ne sont pes un exportateur important de produits laitiers. Les activités
d exportation de ce pays s dlevaient 2919,2 millions de dollars américains en 2002 et 21,066 milliard de
dollars américains en 2001.

La plupart des activités d’exportation sont exercées dans le cadre du Dairy Export Incentive
Program qui attribue des volumes d exportations subventionnées a certains pays, permettant ains aux
exportateurs de demander de |’ aide pour exporter des produits laitiers destinés aces pays.

Marchéaméricain

Le USDA éablit qu'il y avait 403 usines de transformation de fromage aux Etats-Unis en 2002, qui
ont produit 3,9 milliards de kilogrammes de fromage. Le cheddar représentait 33 % de cette quantité, soit
1,3 milliard de kilogrammes, et les fromages italiens, dans I’ensemble, représentaient 40,8 % de ce volume,
soit 1,6 milliard de kilogrammes. La mozzarella comptait aelle seule pour 1,3 milliard de kilogrammes de la
production fromagere, soit 80,2 % des fromages itdiens et 32,7 % de tous |es fromages produits en 2002.

3.1.3 Tendancesfutures

Del’avisdelaSociété, les efforts de consolidation entreprisil y aplusieurs années danslesindustries
laitiéres américaine et canadienne se poursuivront. Cet environnement concurrentiel en évolution obligera
nécessairement les entreprises régionales de transformation as adapter, avendre ou afusionner avec d autres
participants de I'industrie. Les entreprises laitiéres bien capitalisées et orientées vers les regroupements
devraient profiter de cette tendance pour effectuer des acquisitions stratégiques.

Des représentants des divers gouvernements ont entamé dans le cadre de la ronde de négociations de
Dohade I’OMC des discussions devant mener ade nouveaux tarifs et ades diminutions des subventions pour
les produits agricoles au cours des années avenir. La ronde de Doha devrait ére finalisée entre les années
2005 et 2008, dépendamment de la date alaquelle le document de travail du comité serafinaiseé et adopté.

Td qu’ exposé précédemment, I’OMC a conclu dans sa décision gue les exportations canadiennes de
produits laitiers éaient subventionnées et a donc obligé le Canada arendre conforme ses pratiques avec ses
engagements envers I’OMC. Le 9 mai 2003, le Canada, les Etats-Unis et la Nouvelle-Zéande ont conclu un
reglement suivant lequel le Canada a accepté d diminer les subventions accordées aux termes de son
programme de lait d’ exportation commerciale, de cesser |’ exportation de lait et de creme subventionnée auix
Etats-Unis et en Nouvelle-Zélande et de s assurer que les exportations subventionnées de produits laitiers
respectent ses engagements envers|’ OMC.

Tant que le systéme canadien de gegtion planifiée de I'offre demeure inchangé, les entreprises
canadiennes de transformation des produits laitiers ne connaitront de croissance importante que par des
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acquisitions, amoins que la consommation de produits laitiers par personne n’ augmente de fagon importante.
Au cours des prochaines années, I'industrie laitiére devra mettre I’ accent sur la création de produits laitiers
innovateurs correspondant aux besoins nutritionnels évol utifs des consommateurs.

Aux Etats-Unis, aucun quota n’ est imposé aux usines. Par conséquent, |es sociétés de transformation
de produits laitiers ne sont assujetties aaucune restriction au titre de I’ approvisionnement en lait, de sorte que
leur croissance est plutét fonction de leurs activités dans le marché.

3.2 L’indudtriedes produits d’épicerie
Régime réglementaire

La réglementation du contenu, de la composition, de I'éiquetage, de I'embalage, de la
commercidisation et de la distribution des produits adimentaires au Canada rel éve de la compétence partagée
des gouvernements fédéral et provinciaux. L’industrie des produits d’ épicerie est assujettie a des normes
grictes en matiere de qualité et d’ emballage, notamment celles énoncées dans la Loi sur les aliments et
drogueset laLoi sur I'’emballage et I’ éiquetage des produits de consommation.

Marché du détail canadien

Au cours des derniéres années, le marché du déail canadien a évolué en raison de I'importance
croissante des canaux de distribution hors des supermarchés comme |les magasins grande surface et les clubs-
entrepdts. Cette tendance a entrainé une consolidation importante du réseau des supermarchés ou cing chaines
nationales controlai ent approximativement 85 % des ventes au détal de ce réseau en 2002,

Les ventes effectuées dans le secteur des petits gateaux s @évent aquelque 615,9 millions de dollars
par année au Canada. Ce secteur comprend notamment les petits gateaux, les muffins, les barres granola, les
barres de cérédes et de fruits, les dessarts frais ans que les carrés ala guimauve. Les petits gateaux
préemballés comptent pour 22,6 % de tous les petits gateaux vendus au Canada. Environ 63 % et 27,3 %
respectivement de toutes les ventes de produits de petits gateaux préemballés au Canada sont effectuées au
Québec et en Ontario.

RUBRIQUE 4 - DESCRIPTION DESACTIVITES
La Société exploite ses activités par le biais de deux secteurs, soit le secteur Produits laitiers (qui

regroupe les divisons Lait et Fromage) et le secteur Produits d’ épicerie composé de la division Boulangerie.
Par I” entremise de ces deux secteurs, la Société exploite 47 usines et compte presgue 7 000 employés.
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Le tableau suivant démontre |’ importance relative des deux secteurs de la Société au cours des deux

derniersexercices.

Ventes par secteur

Exercice terminé

Exercice terminé

le 31 mars 2003 le 31 mars 2002
Ventes Pourcentage Ventes Pourcentage
(enmilliers des (enmilliers des
dedollars) ventestotales dedollars) ventestotales
Secteur Produits laitiers
DivisonFromage...... 2352214 69,2 2424533 70,1
Divison Lait............. 877979 259 845 508 245
Soustotal ................. 3230193 95,1 3270041 94,6
Secteur Produits
d épicerie....cuvniireens 167 919 49 187 371 54
Total..cooeecreeeceene 3398112 1000 3457412 100.0

Secteur Produits laitiers— Division Fromage

La divison Fromage de Seputo fabrique et commerciaise la mozzarella, le cheddar et d' autres
fromages de spécidité et fromages fins, le beurre et des sous-produits avaeur goutée, tels la poudre de
lactosérum, les mélanges a créme glacée, le lactose et les protéines de lactosérum. Au Canada, Ssputo
distribue auss des fromages fins importés aux comptoirs déli spécialises et un vaste éventail d’ autres produits
non-laitiers qui complétent ses activités de distribution de fromage auprés principalement des pizzerias. Au
cours de I’exercice 2003, la divison Fromage représentait 69,2 % des ventes totaes de la Société et 72,8 %
des ventes du secteur Produits laitiers. Des ventes totales de la Société pour la division Fromage au cours de
I’ exercice 2003, environ 48,4 % ont été réalisées au Canada® et 51,6 % aux Etats-Unis. Au sdin deladivision
Fromage, la Société exploite 18 usines au Canada et 14 aux Etats-Unis. Au 1% mai 2003, la Société comptait
3 985 employés dans sa divison Fromage.

Saputo s est éablie comme principa producteur de fromage au Canada, avec environ 35 % de la
production de fromage naturel, et ele se classe également parmi ks principaux producteurs de fromage
naturel aux Etats-Unis, avec environ 6% de la fabrication de fromage naturel. Par le biais de sa division
Fromage, Saputo dessert, gréce ades distributeurs indépendants non-exclusifs et ades agents de vente et par
son propre réseau de distribution, trois segments de marché : le déail, larestauration et I'industriel. Au cours
de I’ exercice 2003, le secteur du détail comptait pour 39,2 % des ventes de la divison Fromage, |e segment
de larestauration comptait pour 36,1 % et le segment industriel pour 24,7 %.

Secteur Produits laitiers— Division Lait

La Société produit, commercidise et distribue principalement du lait nature, mais également une
variéé de produits laitiers, notamment de la créme, du yogourt, de la créme Slre et du fromage cottage. La
gamme de produits latiers est complétée par une variéé de produits non-laitiers, notamment des crémes a
café aromatisees, des jus et d autres boissons. La division Lait comptait pour 25,9 % des ventes totdes de la

5 Comprend les ventes international es réalisées apartir du Canada.
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Société au cours de I’ exercice 2003. Dans cette division, 78,7 % des produits sont vendus au segment du

marché du détail par |’entremise du réseau (de la Société) de livraison directe aux marchands (RLDM)

exploité par des distributeurs de la Société et par des distributeurs indépendants de méme que par I’ entremise
d un important réseau de livraison adomicile, tandis que 21,3 % des produits sont vendus au segment de la
resauration. Au sein de cette divison, la Sociéé exploite 14 usines, toutes Situées au Canada. Au
1% mai 2003, la Société comptait 1 925 employés au sein de ladivision Lait.

Secteur Produits d épicerie

La Société fabrique, commercialise et distribue des petits géteaux au Canada, des tartelettes et des
barres collation au Canada et, dans une trés moindre mesure, aux Etats-Unis. Lavente de ces produits se fait
presque exclusvement dans le marché du déail canadien par |’entremise d'un RLDM et de distributeurs
indépendants. Saputo est |e plus grand fabricant de petits gateaux au Canada. La Société exploite dans ce
secteur une usine dans la province de Québec et elle comptait, au 1¥ mai 2003, 1 069 employés.

Profil global

Le tableau qui suit présente la ventilation des ventes totales de la Société par région et par segment
de marché pour les deux derniers exercices :

Ventestotales de la Société — Ventilation géographique

Exercice terminé Exercice terminé
le 31 mars 2003 le 31 mars 2002
Ventes Pourcentage Ventes Pourcentage
(enmilliers des ventes (enmilliers des ventes
de dollars) totales dedollars) totales
Etats-UniS.....coovvvvevveriennns 1212 810 357 1282555 371
Canada®........coovveveerren. 2185302 64,3 2174857 62,9
Total. oo 3398112 100.0 3457412 1000

(1) Comprend les ventes international es réalisées apartir du Canada.
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Ventestotal es de la Société - Segments de marché

Exerciceterminéle Exerciceterminéle
31 mars 2003 31 mars 2002
Ventes Pourcentage Ventes Pourcentage
(en milliers desventes (en milliers desventes
dedollars) totales dedollars) totales
Secteur Produitslaitiers
Divison Fromage

Détail ....cooovrevveienne 921 297 27,1 874748 253

Restauration.............. 848 603 25,0 939 719 27,2

Industried®................ 582 314 17,1 610 066 17,6

Soustotal .......ccceeneee 2352214 69,2 2424533 70,1

Divison Lait

Détail ....cooovvereeienne 691 294 20,4 665 287 19,3

Regtauration.............. 186 685 55 180 221 5,2

Soustotal .......ccvevenne 877979 25,9 845 508 24,5
Secteur Produits
dr épica.ie (%) 167 919 4,9 187 371 5,4
Total ..o 3398112 100.0 3457412 100.0
1) Comprend les ventes internationales et de sous-produits réalisées apartir du Canada.
2 Les produits d’ épicerie sont vendus presgue uniquement dans le segment du marché du détail.

Puisque les secteurs de la Société sont complétement différents, la description des activités de cette
derniére sera divisée en deux sections, (i) le secteur Produits laitiers, qui comprend la division Fromage et la
divison Lait, et (ii) le secteur Produits d' épicerie.

41 Secteur Produitslaitiers
41.1 Produits

4.1.1.1 Divison Fromage

Au Canada, Saputo produit et commerciaise un large éventail de fromages de qualité al’ échelle
nationale, notamment la mozzarella et le cheddar, des fromages de spécidité comme le ricotta, le
provolone, le parmesan, le feta, le havarti, des fromages fins tels le brie et le camembert et d autres
fromages apéte ferme comme le brick, le colby, le farmer, le munster et le monterey jack, de méme que
des fromages fondus. Les produits fromagers de Saputo sont vendus sous différentes marques de
commerce comme Saputo, Sella, Armstrong, Caron et Cayer. Saputo vend auss des produits fromagers
sous des marques privees et ele produit du beurre, du lait en poudre et du lait évaporé de méme qu'un
certain nombre de sous-produits tirés de sa production fromagere, notamment la poudre de lactosérum, les
méanges acreme glacee, le lactose et la protéine de lactoserum. Le réseau de distribution de la Société
distribue des fromages fins importés aux comptoirs de spéciaités déli et une grande séection de produits
non laitiers fabriqués par des tiers qui complétent ses activités de distribution de fromage aux pizzerias
dans I'industrie de |a restauration.

Aux Etats-Unis, Saputo produit une vaste gamme de fromages mozzarella, de fromages de
spécidité comme le ricotta, le provolone, le bleu, le suisse, le parmesan et le romano et de simili-
fromages qui sont vendus sous diverses marques de commerce comme Saputo, Sella, Frigo, Cheese
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Heads, Dragone, Lorraine et Treasure Cave, de méme que sous des marques privées. Elle produit auss
du lait condensé sucré ainsi que des concentrés de protéines de lactosérum et des mélanges d' ingrédients
qui sont tirés de sa production de fromage.

41.1.2 Divison Lait

Saputo est I'un des trois plus importarts transformateurs de lait frais au Canada, détenant
approximativement 20% du marché canadien. Le lait nature est vendu sous la marque Dairyland dans
I’Ouest canadien et I’Ontario, sous la marque Nutrilait au Québec et sous la marque Baxter dans les
Maritimes. Saputo produit et commercialise auss de la créme, de la creme sre et du fromage cottage et du
yogourt. Du lait traité spécidement est auss produit et commercialisé sous les marques de commerce Puren
Fresh Microfiltered Milk, Pure'n Fresh Calcium Extra et Milk 2 Go. En plus de sa gamme de produits
laitiers, Saputo produit et distribue auss d' autres produits réfrigérés, notamment du jus et d' autres produits.

4.1.2 Production
Sources d' approvisionnement en lait

En raison de la nature réglementée de I’ industrie laitiere canadienne, Saputo s approvisionne en lait
au Canada aupres des offices de commercidisation de chacune des provinces. Aux EtatsUnis, Sgputo
S gpprovisionne en lait principalement aupres de coopératives en vertu de contrats.

Installations

Dans le secteur Produits laitiers, la Société exploite au tota 46 usines, soit 32 au Canada et 14 aux
Etats-Unis. Toutes les usines exploitées aux Etats-Unis relévent de la division Fromage tandis qu’ au Canada,
18 usines relévent de cette division et 14 de ladivision Lait. Au Canada, la Société est propriétaire de toutes
ses usines, exception faite des installations situées aAnnacis Idand, en Colombie-Britannique et de |’ une de
ses deux ingtallations situees aCalgary en Alberta. La Sociéte est propriéiaire de toutes ses installations aux
Etats-Unis.

Canada. La Société exploite 17 usines dans I'Ouest du Canada, dont 8 relévent de la divison
Fromage et 9 de la divison Lait. Ces ingtdlations ont, au totd, |a capacité de transformer chague semaine
environ 30 millions de litres de lait en fromage, en lait nature et en d’ autres produits laitiers connexes et la
capacité de produire du fromage fondu.

En Ontario, la Société exploite 6 ingtallations qui ont, au total, la capacité de transformer chaque
semaine environ 7,4 millions de litres de lait en fromage ou en lait nature. Cing de ces ingtallations relévent
de la divison Fromage tandis que I’ autre reléve de la divison Lait.

Des 9ingallations de la Société au Québec et dans les Maritimes, 5 relévent de la divison Fromage
et les 4 autres relévent de la division Lait. La Société peut, au total, transformer chaque semaine environ
15 millions de litres de lait en fromage, en lait nature et en d’ autres produits laitiers connexes, et ele peut
auss produire du lactosérum liquide dans ces ingtdlations.

Toutes les usines exploitées par la division Fromage et situées au Canada ont, avec leurs capacités de
production totales combinées, une capacité excédentaire de 30 %. Toutes les usines exploitées par ladivison
Lait ont, avec leurs capacités de production totales combinées, une capacité excédentaire de 40%.

Etats-Unis Dansle Nord-Est américain, la Société exploite 3 usines qui ont, au total, la capacité de
transformer chaque semaine environ 11,3 millions ¢k litres de lait en fromage. La Société exploite auss
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9inddlations dans le Midwest, qui ont, au totd, la capacité de transformer chague semaine environ
16,1 millions de litres de lait en fromage et en produits laitiers connexes et de produire du lait en poudre en
conserve. Enfin, la Société exploite 2 ingtallations dans |I'Ouest des Etats-Unis, lesquelles ont ensemble la
capacité de transformer chague semaine environ 10,0 millions de litres de lait en fromage. Toutes les
ingtallations américaines relévent de la divison Fromage et ont, avec leurs capacités de production totales
combinées, une capacité excédentaire de 7 %.

Dépenses en immobilisations

Ladirection croit que la Société a suffisasmment de capacité de fabrication laitiere pour répondre ala
demande actuelle et acourt terme pour ses produits. Saputo a I'intention de continuer d’agrandir et de
moderniser ses usines; les investissements seront axés sur I’ équipement et les procédés congus pour accroitre
la production par litre de lait. Plus précisément, au cours des cing derniers exercices, Saputo a engagé des
dépenses en immohilisations de 297,7 millions de dollars. Au cours des exercices 1999 a2001, les anciens
propriétaires ont engagé des dépenses en immobilisations de 130,4 millions de dollars pour les activités de
Dairyworld. Au cours de I'exercice 2003, la Société a consacré 42,7 millions de dollars a ses activités
|aitiéres canadiennes et 22,1 millions de dollars ases activités aux Etats-Unis. Au cours de I’ exercice 2004,
Saputo prévoit engager des dépenses en immobilisations d’ environ 44,9 millions de dollars pour ses activités
|aitiéres canadiennes et 19,3 millions de dollars pour ses activités laitiéres aux Etats-Unis afin de rehausser
I’ efficacité de ses usines.

Environnement

Les activités de la Société sont assujetties a diverses lois et divers reglements émanant des
gouvernements fédéraux, provinciaux, étatiques et locaux et ayant trait ala protection de I’ environnement. La
Société est tenue d’ engager des dépenses et de surveiller continuellement ses activités afin de se conformer a
ceslois et reglements. La Société est d’ avis que ses activités respectent, atous égards importants, leslois et
réglements en matiére d’ environnement actuellement applicables, sauf pour ce qui suit. La Société entend se
conformer al’ensemble des lois et reglements applicables en matiére d' environnement.

Parmi |es propriétés détenues ou opérées par la Société, trois usines de Dairyworld ont des problemes
de contamination a divers degrés reliés al’ usage antérieur et actud de réservoirs pétroliers. Les types de
contaminants identifiés sont principalement des hydrocarbures pétroliers et ses dérivés, tels que le benzene et
le xylene. Pour deux de ces propriétés, la Société, conjointement avec les autorités provincides, est
présentement dans un processus d'implantation d'un plan d'action ou de surveillance de la Situation &fin de
déterminer la mesure d'intervention appropriée, le cas échéant. Pour la troiséme propriété, la Société
continue de surveiller la situation bien que la contamination ne nécessite aucune intervention immédiate. De
plus, une des usines Situées aux Etats-Unis et qui est inopérante depuis 1999 est affectée d' une contamination
mineure en chloride de ses eaux souterraines associée aux pratiques antérieures d'irrigation par aspersion.
Avec le consentement des autorités gouvernementales, la Société continue de surveiller la situation afin de
déterminer S des mesures supplémentaires sont requises. La Société est d’ avis qu’ aucune dépense majeure ne
Sera nécessaire pour la gestion de la contamination aces usines.

Au cours de |’ exercice 2003, la Société a engagé environ 2,5 millions de dollars’ afin de respecter les
lois et réglements en vigueur en matiére d’ environnement et afin d’ améiorer I’ efficacité des usines en vue de
réduire les rgets d'eaux usées, pour remplacer ou enlever des réservoirs de stockage souterrains pour
répondre aux problémes de contamination, et pour améliorer les systémes de traitement des eaux usées d’un

5 Ces montants sont inclus dans les montants divulgués & la section «Secteur Produits Laitiers — Production — Dépensss en
immobilisations».
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certain nombre de sesinstallations au Canada et aux Etats-Unis. La direction estime que la Société consacrera
au total 2,4 millions de dollars’ pour des dépenses semblables au cours de I’ exercice 2004.

La direction et d'avis que la conformité aux exigences actuellement applicables en matiére de
protection de I’environnement n'aura pas d'incidences importantes sur les bénéfices ou la postion
concurrentielle de la Sociéé au cours de I'exercice 2004. Toute nouvelle disposition légidative ou
réglementaire en matiére d'environnement, une application plus stricte des politiques des organismes de
réglementation ou une interprétation plus dricte des lois e reglements existants pourraient avoir une
incidence défavorable importante sur la situation financiere de la Société et pourraient faire en sorte qu'elle
doive engager des dépenses supplémentaires considérables pour assurer sa conformité ou le maintien de
cdle-ci.

413 Marchés
Ventilation géographique

La Société vend ses produits au Canada et aux EtatsUnis. Le tableau qui suit présente, pour le
secteur Produits laitiers, la ventilation géographique des ventes au cours des deux derniers exercices :

Secteurs Produits laitiers— Ventes— Ventilation géographique

Exercice terminé Exercice terminé
le 31 mars 2003 le 31 mars 2002
Ventes Pourcentage Ventes Pourcentage des
(en milliers des ventes (enmilliers ventes
dedoallars) totales dedollars) totales
Etats-Unis........oc....... 1212810 37,5 1282555 39,2
Canadd®.................. 2017383 62,5 1987 486 60,8
Total ..o 3230193 1000 3270041 1000

Q) Comprend |es ventes international es réalisées apartir du Canada.

Canada. Saputo est le premier producteur de fromage au Canada avec une part d environ 35 % dela
production canadienne de fromage naturel. Saputo vend ses produits aux segments de marché de la
restauration, du détail et de I'industriel. Au Canada, la Société distribue auss des fromages fins importés a
des comptoirs de spécidités ddi et ele gpprovisonne des pizzerias indépendantes en divers produits
aimentaires et autres produits fabriqués par des tiers dont la vente a pour but de compléter ses activités de
vente de fromage aupres de ces clients. La Société est |'un des trois plus importants transformateurs de lait
frais au Canada avec une part estimative du marché canadien de 20 %. Saputo vend aussi, dans le cadre de
ses activités canadiennes, du fromage, du lactose, de la poudre de lactosérum, des mélanges acréme glacée et
de la protéine de lactosérum aune vaste gamme de clients au Canada, en Europe, en Amérique du Sud, en
Aseet en Afrique.

Etats-Unis. La Société est active dans I’ industrie américaine du fromage naturel, ol elle vend des
produits sous ses propres marques et sous des marques privées ades clients de détail, du segment de la
restauration et industriel.

7 1dem, note 6.
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Clientde

La divison Fromage de la Société dessart trois segments de marché : le d&all, la restauration et
I’industriel. Dans la division Lait, la Société est active au Canada et elle vend ses produits aux segments de
marché du détail et de larestauration.

Le tableau qui suit présente, pour le secteur Produits laitiers, la ventilation des ventes par segment de
marché au cours des deux derniers exercices :

Secteur Produitslaitiers— Ventes— Segments de marché

Exerciceterminé Exerciceterminé
le 31 mars 2003 le 31 mars 2002
Ventes Pourcentage Ventes Pourcentage
(enmilliersde des ventes (enmilliersde des ventes
dollars) totales dollars) totales
Divison Fromage
Détail.......cccoveveieannn. 921 297 28,5 874748 26,7
Restauration................ 848 603 26,3 939719 28,7
Industried ..., 582 314 18,0 610 066 18,7
Sous-total ....cceeveeenenne 2352214 72,8 2424 533 74,1
Division Lait
Détail.......ccccoeeverenenne. 691 294 214 665 287 204
Restauration................ 186 685 5,8 180 221 5,5
Sous-total.......coveeeneene 877 979 27,2 845 508 259
TOtal oo 3230193 1000 3270041 1000

(1) Comprend les ventes international es et de sous-produits réalisées apartir du Canada.
Divison Fromage

Détail. Saputo vend des produits Sous ses propres marques et sous des marques privées ases clients
de détail, qui comprennent des chaines de supermarchés, des détaillants indépendants, des clubs-entrepdts et
des boutiques de fromages fins. Au cours de I’ exercice 2003, la mgjorité des ventes au détail de Saputo a éé
générée par ses propres marques, le solde étant constitué de produits sous des marques privées. Les produits
d épicerie au détail de Saputo sont vendus au rayon des produits laitiers et au comptoir ce charcuterie des
épiceries. Au Canada et aux Etats-Unis, Saputo offre auss des fromages de spécialité et des fromages fins &
ses clients du marché du détail. Aucun client de ce segment n'areprésenté alui seul plus de 10 % des ventes
totales consolidées au cours de chacun des exercices 2003 et 2002.

Restauration. Les clients du secteur de la restauration sont les distributeurs de gamme compléte de
produits, les restaurants (chaines de restauration constituées en sociétés, franchisés et restaurants individuels)
ains que les hétels. Saputo offre ases clients de ce secteur des produits laitiers sous ses propres marques et
sous des marques priveées. Saputo fournit également aux pizzerias indépendantes au Canada, d’ autres produits
non-laitiers fabriqués par destiers par la voie de son propre réseau de distribution. Saputo produit auss des
méanges laitiers pour les chaines de restauration a service rapide et elle posséde une importante part du
marché du volume traité dans cette catégorie au Canada. Aucun client du secteur de la restauration n'a
représenté alui seul plus de 10 % des ventes totales consolidées au cours de chacun des exercices 2003 et
2002.
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Industriel. Les clients du segment industriel comprennent des transformateurs qui utilisent les
produits de la Société comme ingrédients dans la préparation d'autres produits alimentaires. La Socié&é
fournit du fromage ala mgjorité des fabricants de pizzas surgelées au Canada ains qu’ ades transformateurs
de mets surgelés et elle approvisionne plusieurs gros producteurs de produits alimentaires aux Etats-Unis. A
lalumiére de la tendance al’ accroissement de la substitution de repas-maison, Saputo poursuit |a recherche
d occasions dans ce segment du marché. A cette fin, les experts techniques de Saputo collaborent avec les
clients pour mettre au point de nouveaux produits adaptés aleurs besoins. La Société produit égaement a
partir de ses activités manufacturiéres au Canada et aux Etats-Unis des sous-prodits tels que le lactose, la
poudre de lactosérum et les protéines de lactosérum. La Société, par I entremise de son segment industriel
canadien, vend du fromage, du lactose, de la poudre de lactosérum, des mélanges acreme glacée et de la
protéine de lactosérum aun large éventail de clients au Canada, en Europe, en Amérique du Sud, en Asie et
en Afrique. Aucun client de ce segment n’a représenté alui seul plus de 10 % des ventes totales consolidees
au cours de chacun des exercices 2003 et 2002.

Divison Lait

Les produits de lait nature de Sgputo sont vendus aux segments du marché du déail et de la
restauration, lesquels représentent respectivement 78,7 % et 21,3 % des ventes de la divison Lait. Sgputo a
des liens solides avec la mgorité des importants détaillants en épicerie et en restauration nationaux et
régionaux au Canada. Les 10 plus importants clients de la divison Lat comptent pour environ 62 % des
ventes de cette divison. Aucun client de la division Lait n'a représenté alui seul plus de 10 % des ventes
totales consolidées au cours de chacun des exercices 2003 et 2002.

4.1.4 Didribution

4.1.4.1 Divison Fromage

Les ventes sont réalisées au Canada par des expéditions directes acertains clients d' importance du
secteur du détal, de la restauration et de I'industridl de méme qu'a des tiers distributeurs régionaux et
nationaux. Saputo a également dével oppé un réseau de distribution al’ échelle nationale pour ses activités de
production de fromage visant adesservir une clientée constituée de pizzerias indépendantes et de clients de
détail de produits déli. Ce réseau comprend 14 centres de distribution répartis au Canada. Seputo est d’ avis
gue son réseaul de digtribution est I'dément clé qui lui a permis de pénétrer ces créneaux de marchés au
Canada car son service personnalisé hebdomadaire lui confére un avantage par rapport aux fabricants de
fromage qui lui font concurrence.

Aux Etats-Unis, les ventes sont réalisées au moyen d expéditions directes a des clients
d envergure du secteur du détail, de la restauration et de I'industriel de méme qu’ ades tiers distributeurs
nationaLix et régionaux.

4.1.4.2 Divison Lait

En ce qui atrait ases activités reatives au lait nature, Saputo aun RLDM complet qui couvre toutes
les provinces canadiennes al’ exception de Terre-Neuve et de I'Tle du Prince-Edouard. Ce réseau regroupe
d importants détaillants, des magasins a tres grande surface, des chaines de dépanneurs, des détaillants
individuels et des organisations de restauration. Saputo exploite auss I'un des plus importants réseaux de
livraison adomicile de lait et d’ autres produits alimentaires au Canada.

Le réseau de digtribution canadien de la Société de la division Lait est composé de 492 routes de
disgtribution et 14 entrepdts.
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4,15 Concurrence
4.15.1 Divison Fromage

Canada. Dans la divison Fromage au Canada, la Société livre surtout oncurrence a Agropur
coopérative agro-alimentaire « Agropur »), aParmaat Canada Inc. («Parmalat»), aKraft Generd Foods
Canada Inc. (par lavoie du volume de production d' Agropur) et aNationa Cheese Co. Ltd. Saputo occupe le
premier rang au Canada en tant que producteur de fromage, avec une part du marché de la production du
fromage naturdl au pays d’ environ 35 %.

Etats-Unis. Aux Etats-Unis, la Société livre concurrence al’ échelle nationale & des compétiteurs
nationaux et régionaux, dont Lactalis USA, Inc. (Sorrento), LePrino Foods Company, Land O’ Lakes, Inc.,
Kraft Foods, Inc., Dairy Farmers of America, ConAgra Dairy Foods, Sargento Foods et Foremost Farms
USA.

4.15.2 Divison Lait

Saputo détient une part d environ 20 % du marché canadien pour le lait nature, ce qui lui permet de
compter parmi les trois plus importants transformateurs de lait frais, lesquels déiennent chacun des parts
semblables du marché. La Société doait faire face aune vive concurrence dans la plupart des catégories de
produits, la concurrence variant énormément selon la région. Agropur et Parmaat comptent parmi les plus
importants concurrents de la Société. Au nombre des autres concurrents, on compte des coopératives en
Colombie-Britannique et dans les Maritimes.

416 Rdationsdetravail

Au ¥ ma 2003, le secteur Produits laitiers de la Société comptait 4112 employés au Canada et
1 798 employésaux Etats-Unis.

Environ 32 % des employés du secteur Produits laitiers au Canada sont syndiqués. Aux Etats-Unis,
environ 41 % des employés du secteur Produits laitiers sont syndiqueés.

A I'heure actuelle, la Société ne s attend pas ace que le renouvellement des conventions collectives
qui expirent au cours de |’ exercice 2004 provoque des conflits de travail. Toutes les conventions expirées au
cours de I’ exercice 2003 ont été renouvelées selon des conditions satisfaisantes ou continuent de s appliquer
pendant les négociations en cours, al’issue desquelles elles devraient étre renouvelées a des conditions
satisfaisantes. La Société jouit de bonnes relations de travail tant au Canada qu’ aux Etats-Unis. Lafiddité et
le dévouement de ses employés congtituent des € éments importants du rendement de la Société, ce qui, de
I’avis de ladirection, est le résultat direct de la culture familiae qui S est répandue dans toute la Société.

4.2  Secteur Produitsd’épicerie

La Société fabrique, commercidise et distribue des petits géteaux, des tartelettes et des barres
collation au Canada, et atrés moindre échelle aux Etats-Unis. En juillet 2001, Dare a acquis les activités de
fabrication et de commercialisation de biscuits, de biscottes et de soupes du secteur Produits d’ épicerie de la
Société en contrepartie de I’émission a Saputo d une participation de 21 % dans Dare. Le texte qui suit
fournit une vue d ensemble des produits, des instalations de production, des marchés, de la concurrence et
des relations de travail pour le secteur Produits d’ épicerie, lequel, depuis la transaction Dare, est congtitué
uniquement des petits gateaux.
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421 Produits

La Société fabriqgue et @mmercidise des petits géteaux, des tartelettes et des barres collation,
lesquels sont vendus presgue exclusivement dans le marché du détail au Canada. Saputo occupe une place
prédominante dans le marché des petits gateaux au Canada et ses produits sont \endus sous les marques
ombrelles Vachon et Hostess, qui soutiennent des marques de commerce reconnues comme Jos Louis, Ah
Caramel!, Passion Flakie, Hop & Go!, May West, Granny’ set d autres marques.

4.2.2 Fabrication
Installations

Au sein de ce secteur, Saputo possede et exploite au Québec une usine qui a une capecité
excédentaire de 30 %.

Dépenses en immobilisations

Au cours des exercices 2000 a 2003, la Société a engagé des dépenses en immobilisations de
11,9 millions de dollars. Au cours des deux exercices précédant |I’acquisition de Culinar, les propriétaires
précédents ont engagé des dépenses en immobilisations S élevant au total aenviron 29,0 millions de dollars a
I’égard des cing inddlations qui existaient al’époque. Au cours de I'exercice 2004, la Société prévoit
engager des dépenses en immobilisations d' environ 5,8 millions de dollars afin d augmenter |’ efficacité du
secteur Produits d’ épicerie.

Environnement

Pour en savoir plus sur les questions environnementales relatives au secteur Produits d’ épicerie,
veuillez vous reporter ala rubrique intitulée « Secteur Produits laitiers— Production — Environnement ».

423 Marchéset distribution

La Société est le plus grand fabricant de petits gateaux au Canada. Saputo vend ses produits presque
exclusvement dans ke marché du détail au Canada et ses ventes pour ce secteur sont générées presque
exclusivement par ses propres marques. Les produits de la Société sont distribués principaement par lavoie
de son RLDM.

424 Concurrence

Dans la catégorie des petits géteaux, la Société fait concurrence ades fabricants régionaux dont les
parts de marché sont beaucoup plus petites que les sennes. Dans la province de Québec, les principaux
concurrents de petits gateaux de la Société sont Pétisserie Chevalier Inc., McKee Foods Corporation et
Pétisserie Fortin, une divison de Maple Hurst Bakery Inc. alors que dans la catégorie des barres collation, les
principaux concurrents sont Biscuits Leclerc Ltée, Kellogg Canada Inc. et The Quaker Oats Company of
Canada Limited. En Ontario, dans I'Est et dans I’ Ouest canadien, les principaux concurrents de la Société
sont respectivement Oakrun Farm Bakery Ltd., McKee Foods Corporation et McSweeney’ s Plus Distribution
Ltd.

425 Rdationsdetravail

Au 1¥ mai 2003, le secteur Produits d épicerie comptait 1069 employés, dont environ 79 % éaient
syndiqués. La convention collective de I’ usine de Sainte-Marie a expiré le 31 décembre 2002. La Société est
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présentement en négociations pour le renouvellement de cette convention collective et ne s attend pasace
que son renouvellement provogue des conflits de travail.

4.3 Marqguesde commerce

Considérant que la Société fabrique, vend et distribue des produits dimentaires, elle compte non
seulement sur la quaité de ses produits mais auss sur la reconnaissance de ses marques et la loyauté de sa
clientéle. La Société se concentre sur certaines marques établies et croit que ses marques de commerce sont
reconnues par les consommateurs pour leur quaité et leur fiabilité. En conséquence, la Société prend les
mesures appropriées pour protéger et renforcer sa propriété intellectuelle.
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RUBRIQUE 5 - INFORMATIONS FINANCIERES CONSOLIDEES CHOISIES ©

Exercicesterminésles 31 mars

2003 2002 2001® 2000 1999
(vérifié)
(en milliersde dollars, sauf les données par action)
Donnéestirées des états desrésultats
$ $ $ $ $
Revenus 3398112 3457412 2161671 1860878 1915637
Collit des ventes, fraisde vente et
d'administration, 3045317 3104990 1890697 1623933 1724550
BAIIA®@ @ 352795 352422 270974 236945 191087
Marge BAIA ..., 10,4 % 10,2 % 125% 12,7 % 10,0%
Amortissement desimmobilisations.... 70889 68 087 51763 37785 27051
Bénéficed exploitation..... 281906 284335 219211 199 160 164 036
Intérétsdeladette along terme.... 43672 53379 40703 34184 28589
Autresintéréts, nets des
revenusd'intérét (1351) (801) (1184 3397 5307
Bénéfice, compte non tenu des impbts sur les
bénéfices et de I'amortissement des écarts
d'acquisition 239585 231757 179692 161579 130 140
IMPOLS SUF 1ESDENEFICES ..vvvvvevvrrrrrerseesessssssssssenneees 65857 71596 55607 51386 43170
Bénéfice avant I amortissement
desécartsd’ aCqUISItiON.......eereeceeeeeeesssssssesnens 173728 160 161 124085 110193 86970
Amortissement des écarts
d acquisition - - 13844 10125 7877
Béndficenet 173728 —160161 —110241 —-100068 —70003
Marge nette............coeeeeeeennns 51% 4,6% 51% 54% 41%
Bénéficepar action avant I’ amortissement des
écarts o acquisition® ..o 168 1,56 121 1,10 0,90
Bénéficedilué par action avant I’ amorti ssement
des écarts o’ acquisition® O..... 1,66 154 1,20 1,09 0,89
Bénéfice net par action® . 1,68 1,56 1,08 1,00 0,82
Bénéfice net dilué par action © 1,66 154 1,07 0,99 0,81
Donnéestirées desbilans
Total del’actif 1970686 2046 675 2012979 1411002 1072049
Dette a long terme (incluant la tranche
acourt terme) 521135 675125 795896 501575 377784
Dividendes déclarés par action” 0,40 0,22 0,18 0,12 0,12
Capitaux propres 1016504 900 588 747901 628894 449933
Données tirées des é&ats des flux de
trésorerie
Hux detrésoretie provenant de
I exploitation® 250123 244535 190090 176047 128334
Montant des gjouts aux immobilisations............ 70591 63180 45599 55122 63165
@ Comprend les réaultats de Dairyworld du 5février 2001 au 31 mars 2001.
2 La Société évalue son rendement financier en se basant sur le BAIIA qui est défini comme étant le bénéfice avant intéréts, impdts sur les
bénéfices et amortissement. Le BAIIA n’est pas une mesure de rendement définie par |es principes comptables généralement reconnusau
Canada e, par conséguent, peut ne pas étre comparable ades mesures semblables présentées par d’ autres Sociétés.
(©)] Prend en considération les charges de rémunération abase d actions, le tout effectif au 1% avril 2002.
4 La Société a adopteé les nouvelles recommandations de I’ Ingtitut Canadien des Comptables Agrées relatives al’ amortissement des écarts
d' acquisition. Les écarts d acquisition ne sont plus amortis conformément aces recommandations depuisle 1% avril 2001.
5) Le bénéfice par action aété calculé apartir de lamoyenne pondérée du nombre d' actions ordinaires en circulation au cours de |’ exercice.
(6) Le bénéfice dilué par action a éé cal culé au moyen de la somme du nombre moyen pondéré d’ actions ordinaires en circulation au cours de
I’exerciceterminéle 3lmars ains que du nombre d' actions aeffet dilutif sousjacentes aux options octroyées en vertu du régime d’ options
d achat d actions de la Société.
@ Les données des années précédentes ont éé redressées &fin de refléter le fractionnement d' actions (voir « La Société— Condtitution »).
8 Compte non tenu de la variation des ééments hors caisse du fonds de roulement d' exploitation.
9) Pour plus d'information sur chacun des secteurs Produits laitiers et Produits d' épicerie, nous vous référons aux pages48 et 49 du Rapport

Annuel 2003 de Saputo, laguelle information est intégrée auix présentes par renvoi.
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RUBRIQUE 6 - POLITIQUE EN MATIERE DE DIVIDENDES

Saputo a pour politique de déclarer des dividendes en especes trimestriels sur les actions ordinaires.
Au cours de I exercice 2003, le conseil d’ administration a révisé la politique en matiére de dividendes de la
Société et le dividende trimestriel de 0,055 $ par action, représentant un dividende annuel de 0,22 $ par
action, a été haussé le 1¥ ao(it 2002 20,10 $ par action, ce qui représente un dividende annuel de 0,40 $ par
action. Le solde du bénéfice rédisé par la Société est réinvesti dans la croissance de ses activités. La politique
de la Société en matiere de dividendes et révisee al’ occasion, au moins une fois atous les ans, par le consall
d administration et dépend de la Situation financiere de Saputo, de ses résultats d’ exploitation, de ses besoins
de capitaux et de tout autre facteur que le consall d’ administration juge pertinent.

RUBRIQUE 7 - ANALYSE DE LA DIRECTION

L’analyse par la direction de la situation financiere et des résultats d’ exploitation de la Société pour
I’exercice terminé le 31 mars 2003 figure ala rubrique « Analyse par la direction » aux pages 14 a31 du
rapport annuel 2003 de Saputo, cette rubrique éant intégrée aux présentes par renvoi. En complément de
I’andyse de la direction, il y alieu de se reporter aux états financiers consolidés de Saputo pour |’ exercice
terminé le 31 mars 2003 et aux notes afférentes, qui paraissent aux pages 35 a49 du rapport annuel 2003 de
Saputo, ces états financiers consolidés et les notes afférentes étant auss intégrés aux présentes par renvoi.

RUBRIQUE 8 - MARCHE POUR LA NEGOCIATION DES TITRES

Les actions ordinaires de Sgputo sont inscrites ala Bourse de Toronto sous le symbole « SAP ».

RUBRIQUE 9 - ADMINISTRATEURS ET DIRIGEANTS
9.1 Administrateurs

Le tableau qui suit présente le nom et le lieu de résidence de chaque administrateur, I’ année ou il
est entré en fonction comme administrateur pour la premiere fois, ses principales fonctions et le nombre
d actions ordinaires dont il était directement ou indirectement propriétaire véritable ou sur lesquelles il
exercait le contrdle ou une emprise au 10 juin 2003. Le mandat d'un administrateur prend fin a
I’assemblée des actionnaires qui suit ou, en cas de vacance ou de démission, al’élection ou ala
nomination d’ un successeur.
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Administrateur

Nombred’actions
ordinaires détenuesen
propriétéeffective ou sur
lesquelles un contréle ou

Nom et lieu derésidence depuis Fonctions principales uneemprisesont exer cés
au 10juin 2003

EMANUELE (LiNo) SapuTo@® 1992 Président du consdl et chef de la 60345126 @
Senneville (Québec) direction dela Société
ANDRE BERARD @ 1997 Président du conseil d une banque a 8125
Verdun (Québec) charte canadienne
CLAUDE BLANCHET®? 2000 Administrateur de sociétés -
Ile Bizard (Québec)
PiErre Bouraie O @ 1997 Président et chef de la direction de 465 000
Outremont (Québec) Société Financiére Bourgie Inc.

(sociétéde portefeuille)
FRANK A. DOTTORI 2003 Président et chef de la direction de --
Témiscamingue (Québec) Tembec Inc. (société de produits

forestiers)
JEAN GAULIN 2003 Administrateur de sociétés 6200
San Antonio, Texas, Etats-Unis
CATERINAM oNTICCIOLO, CA 1997 Présidente de Julvest Capita Inc. 119 000
Laval (Québec) (sociétéde portefeville)
LINOA. SAPUTO, JR. 2001 Président et chef dg I’ exploitation, 33584
Westmount (Québec) division fromage (Etats-Unis) de la

Société
PaTrICIA SAPUTO, CA, PF 1999 Présidente de Gegtion Pasa Inc. 17 200
Lava (Québec) (sociétéde portefeuille)
LouisA.TaNGuAY @ 1997 Administrateur de sociétés 4000
Laval (Québec)

Q) Les actions sont détenues par Jolina Capita Inc. et Gestion Jolina Inc., deux sociétés de portefeville controlées par
M. Emanuele (Lino) Saputo, et par d autres sociétés de portefeuille détenues et contrdlées par ses fréres et saars et leurs
familles, lesquelles ont toutes donné aGestion Jolina Inc. une procuration |’ autorisant aexercer les droits de vote rattachés
aux actions ordinaires qu'’ elles détenaient au moment du premier appel public al’ épargne de la Société.

) Membres du comité de régie d entreprise et des ressources humaines.

©)] M. Emanuele (Lino) Saputo est administrateur d’ Uniforét, laquelle a demandé la protection de la Loi sur les arrangements
avec les créanciers des compagnies (Canada) le 17 avril 2001.

4 Membres du comité de vérification.

Au cours des cing derniéres années, bus les administrateurs nommes ci-dessus ont exerce les
fonctions principaes indiquées en regard de leur nom ou ont occupé des postes de direction au sein des
mémes sociétés ou de sociétés liées ou du méme groupe, sauf M. Lino A. Saputo, Jr. qui, du I janvier 2000
au 15 janvier 2001, était adjoint au président d’ Uniforét Inc. (société d exploitation forestiére); M. Claude
Blanchet qui, jusguamai 2003, éait président du consal, président et chef de la direction de la Société
générde de financement du Québec; et M. Jean Gaulin qui, du I¥ janvier 1999 au 31 décembre 2001, &ait



président et chef de la direction d’ Ultramar Diamond Shamrock, du I janvier 2000 au 31 décembre 2001
éait en plus président du conseil pour la méme société et depuis le 1% janvier 2002, il est administrateur de
0CIEés.

Lesinformations quant aux actions qui sont détenues par chaque administrateur atitre de propriétaire
véritable ou sur lesquellesil exercait le contrdle ou une emprise, en date du 10 juin 2003, ont été fournies par
les administrateurs personnellement, cesinformations n’ éant pas connues par la Société.

9.2 Hautsdirigeants

Le tableau qui suit présente le nom, le lieu de résidence et |e poste au sein de la Société de chaque
personne qui en est un haut dirigeant en date des présentes.

Nom et lieu de résdence

Poste

Emanuele (Lino) Seputo
Senneville (Québec)

Danid Boulais
Brossard (Québec)

Louis-Philippe Carriere, CA
Lorraine (Québec)

Dino Ddlo Sbharba
Rosemere (Québec)

Pierre Leroux
Saint-Bruno (Québec)

Président du consail et chef de la direction

Président et chef del’ exploitation
Divison Boulangerie

Vice-président exécutif,
finances et administration et secrétaire

Président et chef del’ exploitation,
Division Fromage (Canada)

Vice-président exécutif,
ressources humaines et affaires corporatives

Lino A. Saputo, Jr. Présdent et chef de |’ exploitation
Westmount (Québec) Divison Fromage (Etats Unis)
Randy Williamson Président et chef del’ exploitation,
Surrey (Colombie-Britannique) Divison Lait

Au cours des cing dernieres années, tous ces hauts dirigeants ont occupé le poste principal
indiqué en regard de leur nom ou dautres postes de direction au sein de la Société, sauf
M. Lino A. Saputo, Jr. qui, du F janvier 2000 au 15 janvier 2001, était adjoint au président d’ Uniforét
Inc. (société d’ exploitation forestiére); M. Randy Williamson qui, de 1998 alaréalisation de I’ acquisition
de Dairyworld, était chef de I’ exploitation de Dairyworld; et M. Daniel Boulais qui S est joint a Saputo
Groupe Boulangerie inc. (auparavant connue sous le nom de Culinar inc.) en 1995 atitre de Directeur,
marketing, et qui, entre la période d’ acquisition de Culinar en 1999 et juillet 2001, a occupé le poste de
Vice-président, marketing, recherche et développement pour la méme société.

Au 10 juin 2003, les administrateurs et hauts dirigeants de Saputo, en tant que groupe, éaent
propriétaires véritables, directement ou indirectement, de 61 021 819 actions ordinaires au total, soit
environ 59 % des actions ordinaires de la Société en circulation, ou exercaient un contréle ou une emprise
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sur ces actions. On trouvera d’ autres renseignements sur |es actions détenues par |les administrateurs ala
rubrique « Election des administrateurs » ala page 3 de la circulaire de sollicitation de procurations de la
direction de la Société datée du 10 juin 2003, ces renseignements étant intégrés aux présentes par renvoi.

RUBRIQUE 10 - RENSEIGNEMENTS SUPPLEMENTAIRES

Lacirculaire de sollicitation de procurations de la direction de Saputo datée du 10 juin 2003 fournit
des renseignements supplémentaires, notamment sur les sujets suivants : la rémunération des administrateurs
et des dirigeants et les préts qui leur ont éé consentis, les principaux porteurs de titres de Saputo, les options
d achat de titres et les initiés intéressés dans des opérations importantes. On trouvera égaement d autres
renseignements financiers dans les éats financiers consolidés de Saputo et les notes afférentes pour | exercice
terminé le 31 mars 2003. On peut obtenir des exemplaires de ces documents en s adressant au secréaire de
Saputo, au Sége socia, 6869, boul. Méropolitain Est, Saint-Léonard (Québec) H1P 1X8, numéo de
téléphone : (514) 328-6662.

De plus, lorsque les titres de Saputo sont en cours de placement conformément & un prospectus
simplifié ou lorsqu’un prospectus smplifié provisoire a éé dépose, on peut obtenir gratuitement un
exemplaire des documents suivants aupres du secrétaire de la Société :

() lanotice annuelle ains que les documents ou toute partie de document qui y sont intégrés
par renvoi;
(D) les états financiers comparatifs de Saputo pour son exercice complet le plus récent et le

rapport des véificateurs Sy rapportant, ains gque les états financiers intermédiaires de
Saputo ayant fait suite aux éats financiers pour son exercice complet le plus récent;

(i) lacirculaire de sollicitation de procurations de la direction de Saputo pour sa plus récente
assembl ée des actionnaires comportant |’ éection d’ administrateurs;

(iv) tout autre document intégré par renvoi au prospectus simplifié provisoire ou définitif.

Dans toutes les autres circonstances, on peut obtenir gratuitement un exemplaire des documents
mentionnés aux alinéas (i), (ii) et (iii) ci-dessus en adressant une demande en ce sens au secrétaire.

* % %
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