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L a conflance
de nos clients

est notre raison d'étre

Les valeurs partagées par toute notre équipe sont les principes
directeurs de tout ce que nous entreprenons.

Priorité client
Passion, détermination,
discipline et rigueur pour

un alignement stratégique

« priorité client» qui implique
I'adhésion de tous, a tous les
niveaux de notre organisation.

Innovation

Approche créative et novatrice.

Anticipation des besoins de
nos clients pour les supporter
dans leurs affaires et dépasser
leurs attentes. A la fine pointe
des tendances mondiales pour
offrir une sélection unique
d'innovations et de solutions
en ligne.

Respect

Respect de nos employés,
clients, fournisseurs et
actionnaires pour des relations
de confiance durables avec
ces quatre piliers essentiels

de notre croissance.

Performance
Exécution impeccable,
formation, esprit d'équipe,
modele d'affaires efficace
pour viser l'excellence

et une performance
supérieure de I'entreprise.

Gouvernance
Intégrité, gestion proactive
des risques et conformité aux
lois pour assurer la stabilité
et une saine gouvernance.
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Croissance vigoureuse
Stabilite et solidité
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Principales
données financieres

Exercices terminés les 30 novembre (en milliers de S, sauf les données par action, le nombre d‘actions et les ratios)

2010 2009 2008 2007 2006
$ S S S S
Résultats @
Ventes 446 963 415592 427 536 419737 367 968
BAIIA 63 832 51588 58433 57 267 52579
Marge BAIIA (%) 14,3 124 137 136 14,3
Bénéfice net des activités poursuivies 38574 30 605 35733 33908 31331
m résultat de base par action ($) 1,79 1,39 1,57 1,47 1,35
m résultat dilué par action (S) 1,78 1,39 1,56 146 1,35
Fonds générés par I'exploitation @ 45 059 37310 43033 39149 35920
Situation financiére
Encaisse nette® 36431 47 774 5477 908 6671)
Fonds de roulement 162727 150485 130 865 120995 103 909
Actifs totaux 320816 286928 273484 258778 245002
Dette totale portant intérét 2858 668 649 6971 13635
Avoir des actionnaires 253 869 240 500 228 234 209 096 186 584
Nombre moyen pondéré d'actions 22019 22785 23080 23136
en circulation (dilué) (en milliers)
Par action
Bénéfice net® 30404 35607 33954 31931
m résultat de base par action ($) 1,38 1,56 147 1,38
m résultat dilué par action ($) 1,38 1,56 1,46 1,37
Fonds générés par I'exploitation @ 1,69 1,88 1,69 1,57
Valeur comptable ($) 11,04 10,39 9,05 8,09
Dividendes 0,32 0,32 0,28 0,24
Ratios
Ratio de la dette portant intérét sur I'avoir 1,1 0,3 0,3 33 73
des actionnaires (%)

Rendement de I'avoir moyen des 15,9 13,0 16,3 17,2 18,3

actionnaires (%)

(1) La Société a abandonné ses activités de vente de céramiques et a vendu l'inventaire de ces produits au cours du premier trimestre de 2010.
Les résultats et les flux de trésorerie ont été ajustés a la suite de la reclassification des résultats des activités de vente de céramiques dans
les activités abandonnées.

(2) Avant la variation nette des soldes hors caisse du fonds de roulement.
(3) Encaisse nette de dette et d'emprunt bancaire.

Inscription des actions (RCH) Appréciation de I'action Rendement total
a la bourse de toronto (TSX) depuis I'inscription en bourse de I'action/10 ans*
en 1993

1297 % 381,17 %
Capitalisation boursiere Appréciation de Rendement annuel moyen
Au 30 novembre 2010 I'action en 2010 de I'action/10 ans*

631,3 millions $ 42,3 % 14,3 %

* Incluant le réinvestissement du dividende
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Profil

Notre mission

Demeurer une entreprise de
gualité orientée vers le client,
dans le respect des intéréts
des trois autres piliers de
I'entreprise: nos équipes, nos

fournisseurs et nos actionnaires.

Notre équipe

Pres de 1500 personnes,

dont pres de la moitié sont
dédiées a la vente et au
marketing et environ 70 % sont
actionnaires de Richelieu.

Nos clients

Environ 60 000 clients en
Ameérique du Nord : fabricants
d'armoires de cuisine et de
meubles de salle de bains,
cuisinistes, ébénisteries
résidentielles et commerciales,
fabricants de meubles
résidentiels, de bureau et de
mobilier prét-a-assembler,
chaines de grandes surfaces
de rénovation et groupements
d'achat incluant plus de 6 000
détaillants en quincaillerie.
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Chef de file en Amérigue du Nord

Importateur, distributeur et fabricant de quincaillerie

spécialisée et de produits complémentaires

Nos produits

Plus de 75 000 produits (UGS)
dans une grande variété de
catégories, parmi lesquelles:
accessoires de cuisine, systemes
d'éclairage, produits de finition
et de décoration, quincaillerie
fonctionnelle, postes de travail
ergonomiques, solutions de
rangement garde-robe et
cuisine, systemes de portes
coulissantes, panneaux décoratifs
et fonctionnels, stratifiés haute
pression. Nous complétons
cette offre en fabriquant dans
nos deux filiales, Les Industries
Cedan inc. et Menuiserie des Pins
Ltée, des gammes de produits
aux caractéristiques uniques,
dont une variété de gammes

de placages et de bandes de
chant, une vaste sélection de
moulures décoratives et des
composantes pour I'industrie
des portes et fenétres.

Nos fournisseurs

Un important réseau de fabricants
au Canada, aux Etats-Unis

et en Europe, qui comptent

parmi les meilleurs innovateurs
et les leaders mondiaux dans

leur secteur d'activité, et avec
lesquels nous entretenons un lien
de collaboration de longue date
pour offrir ce qu'il y a de mieux

a nos clients. Nous faisons aussi
fabriquer certains de nos produits
en Asie selon nos spécifications
et celles de nos clients.

Notre réseau

60 centres en Amérique du Nord
dont deux usines de fabrication.
La diversité de I'offre, I'approche
de service « Tout sous un méme
toit », I'efficacité logisitique et
les multiples avantages du site
transactionnel richelieu.com

se traduisent par un taux de
réponse optimal pour nos clients.

Au 31janvier 201



Message
aux actionnaires

Année de forte croissance, d'expansion
record et de renforcement de notre
leadership en Amérigue du Nord, 2010
margue une excellente étape porteuse
d'avenir pour Richelieu. Pendant I'exercice,
NOuUS avons acquis six entreprises, deux au
Canada et quatre aux Etats-Unis, suivies de
deux autres acquisitions en janvier 2011,

et nous poursuivons notre stratégie de
positionnement pour le futur avec d'autres
projets en cours.
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Apres avoir relevé les
défis de la conjoncture
de 2009, nous avons
débuté en force
I'année 2010 avec une
clientéle accrue et une
organisation encore
renforcée, et tout au
long de I'exercice nous
avons bénéficié de la
stratégie mise en place
ces dernieres années
dans nos marchés
canadiens. Aux
Etats-Unis, ou la
situation économique
est demeurée difficile,
NOUS avons Saisi
plusieurs opportunités
d'acquisitions.
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Notre bénéfice net s'est accru

de 29 %, nos ventes de 7,5 % et
nos marges bénéficiaires se sont
encore améliorées. Apreés avoir
investi 17,7 millions $ dans nos
acquisitions, remis 7,8 millions $
ou 20 % du bénéfice net en
dividendes aux actionnaires

et racheté pour 18,1 millions $
d'actions ordinaires dans le cours
normal de nos activités, nous
avons terminé 'exercice avec
une encaisse de 39,3 millions $
et un fonds de roulement de
162,7 millions S. Notre titre (RCH)
s'est apprécié de 42 % en 2010
et la capitalisation de I'entreprise
est passée a 631 millions S.

Ces résultats sont le fruit du
travail créatif et de la qualité
d'exécution de notre équipe dont
prés de 70 % des membres sont
aussi actionnaires de Richelieu,
une équipe fiable appuyée par un
modele d'affaires efficace. Notre
stratégie de croissance axée

sur I'innovation, la croissance
interne et les acquisitions
d'entreprises nous permet
d'offrir a nos clients une diversité
de produits exceptionnelle

et des solutions d'affaires
innovatrices pour soutenir leurs
objectifs de compétitivité.

Cette stratégie demeure
fondamentalement la méme
depuis plus de deux décennies.

En générant de la valeur chaque
année, elle nous apporte une
solidité et une stabilité qui fait de
nous un distributeur trés recherché
par les fournisseurs a travers le
monde, et qui inspire confiance

a nos clients avec lesquels nous
agissons en partenaires d'affaires
dans une relation gagnant-gagnant.

Au cours de 2010, nous avons
continué d'investir dans les
aspects les plus rentables de nos
opérations, y compris dans notre
site transactionnel richelieu.com
qui arbore une image actualisée.
Toutes les améliorations apportées
visent a optimiser son efficacité,
gue ce soit pour la sélection
des produits, les commandes,
la configuration de projets
spécifiques ou le paiement direct.
Nous avons encore amélioré
notre module de commandes
spéciales en ligne, qui donne a
nos clients un acces immédiat
a de multiples combinaisons

de produits pour faciliter la
réalisation de leurs projets, et
qui nous permet d'augmenter
notre offre et nos ventes sans
pour autant accroftre les stocks.



Nous continuons de mettre I'emphase sur
la rigueur opérationnelle et la recherche
d'excellence dans tous nos canaux de vente.

richelieu.com renforce
notre réle d'agent

de changement

dans le marché de la
quincaillerie spécialisée.
C'est une solution
robuste, flexible et bien
adaptée aux spécificités
de notre industrie et

de nos marchés. |l
détient tout le potentiel
nécessaire pour servir
nos clients de la facon la
plus complete, efficace
et innovatrice possible.
Nous y voyons une
source de satisfaction
assurée pour nos
clients et de croissance
exponentielle pour
Richelieu. En 2010,
nos ventes en ligne
aux fabricants ont
connu une croissance
de plus de 37 % et
elles ont atteint prés
de six millions $ sur
une base mensuelle.

Nous continuons de mettre
I'emphase sur la rigueur
opérationnelle et la recherche
d'excellence dans tous nos
canaux de vente, que ce soit :

m |3 présence de nos représentants
sur place chez le client,

m |es commandes téléphoniques,

= nos comptoirs de vente
et salles d'exposition,

®m notre systeme EDI, et

m notre site richelieu.com,
maintenant accessible aussi
sur téléphone mobile et
tablette électronique.

En donnant la possibilité a nos
clients, ol qu'ils se trouvent,

de se procurer nos produits et
conseils par autant de canaux
différents, nous sommes a méme
de mieux répondre a leurs besoins
et de gagner leur loyauté.

Avec la proximité qu'offrent nos
60 centres et notre approche
tout sous un méme toit, notre
efficacité logistique, notre site
richelieu.com, et nos outils d'aide a
la vente, notre client peut réaliser
sa vente avant méme de passer sa
commande chez Richelieu. Pour lui
comme pour nous, les avantages
sont tangibles particulierement

en termes d'efficacité de gestion
des stocks et des colts, de
fiabilité, rapidité et qualité de
service, pour une optimisation
réciproque de nos affaires.

L'exercice 2010 a été marqué
également par un nombre record
d'acquisitions. Nous sommes
fiers d'avoir I'opportunité
d'intégrer a notre organisation
de bonnes entreprises qui
constituent un investissement
intéressant et nous positionnent
pour le futur. Chacune d'elles
représente un apport appréciable
en termes d'expertises, de
connaissance des marchés
régionaux, de clientéle, de résultats
et d'offre de produits. Ainsi nous
accédons a de nouveaux marchés
géographiques et nous élargissons
nos bases dans des régions ou
nous étions déja présents.
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Les acquisitions réalisées en 2010 et janvier 2011 :
Gordonply = PJ White = Woodland = Raybern
= New Century = E. Kinast = Outwater = Madico

Avec l'acquisition de Gordonply,
nous renforcons notre capacité

a servir les détaillants

en quincaillerie et grandes
surfaces de rénovation ainsi

que les fabricants, au Québec

et en Ontario, avec son offre de
produits de fabrication de portes,
panneaux mureaux décoratifs

et autres produits spécialisés.

PJ White Hardwoods accroit notre
présence en Colombie-Britannique
et en Alberta dans le marché des
fabricants d'armoires de cuisine et
des ébénisteries architecturales.

Ultérieurement a I'exercice,

soit le 31janvier 2011, nous
avons cléturé I'acquisition de
Distribution Madico inc.,

chef de file canadien dans

les produits de protection de
plancher, incluant la gamme bien
connue de feutres Feltac. Madico
dessert une importante clientéle
de détaillants en quincaillerie

et de grandes surfaces de
rénovation principalement au
Canada et aux Etats-Unis.

Aux Etats-Unis, aprés I'ouverture
d'un nouveau centre de distribution
situé a Raleigh en Caroline du
Nord, nous avons accru notre
présence dans I'état de New

York en acquérant Woodland.

Avec Raybern, un distributeur
de quincaillerie décorative et
architecturale, de produits de
finition et de stratifiés haute
pression pour les fabricants
de cuisines et les ébénisteries
résidentielles et commerciales,
nous sommes maintenant
présents au Connecticut.

L'acquisition de New Century
renforce nos bases au New Jersey.
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Avec E. Kinast, nous entrons

dans la grande région de Chicago
en plus d'augmenter notre offre

de produits de finition. Quant a
Outwater acquise au début janvier
2011, elle sert également une solide
base de clientéle au New Jersey
tout en distribuant ses produits
dans 50 états américains.

Selon les ententes signées en
2010, une autre acquisition
devrait s'ajouter prochainement
a celles-ci pour totaliser

des ventes additionnelles

de l'ordre de 100 millions $

sur une base annuelle.

Nous sommes heureux d'accueillir
ces nouvelles équipes au sein

de Richelieu et de bénéficier de
leur collaboration et de leurs
compétences pour créer des
synergies en 2011 et dans les
années futures. Nous partageons
déja un ensemble de valeurs et
nous mettrons en commun nos
meilleures facons de faire.

Nos deux axes de croissance
demeurent la croissance interne
et les nouvelles acquisitions.
Outre I'intégration des entreprises
acquises récemment et la
création de synergies, pour

2011 nos priorités stratégiques
continueront d'étre :

= ['innovation - c'est en ajoutant
a notre offre des produits
sélectionnés auprés des
fabricants et créateurs les plus
performants et innovateurs au
monde que nous devangons
les attentes de nos clients et
assurons notre role d'agent
de changement dans notre
marché nord-américain.

L'innovation est une source
intarissable de croissance
pour Richelieu et ses clients,
et nous sommes fiers de la
collaboration fructueuse et
des relations de confiance

et de longue date que

nous entretenons avec ces
fournisseurs leaders mondiaux ;

= ['approfondissement de
nos marchés existants
ainsi que la pénétration
de nouveaux territoires
par le développement de
marché et éventuellement par
I'ouverture de centres ; et

= la réalisation de nouvelles
acquisitions qui nous
assureront un positionnement
de choix et avec lesquelles nous
pourrons servir de nouveaux
segments de marché.

Nous tenons a souligner le travail
exceptionnel de tous les membres
de notre équipe, et j'ai le plaisir de
partager avec eux I'honneur de la
mention de Président et chef de la
direction de I'année 2010, décernée
par le journal Les Affaires. Merci

a nos administrateurs ainsi qu'a
nos actionnaires, nos clients et
nos fournisseurs qui sont aussi
des partenaires essentiels de
notre croissance, et bienvenue
parmi nous a Nos nouveaux
collaborateurs. La principale force
de Richelieu est de demeurer
orientée vers le client et nous
sommes mieux positionnés

gue jamais pour l'avenir.

Le président et chef de la direction,

e~

(Signé) Richard Lord



@
K4

< Acquisitions 2010 et janvier 2011

60 centres’

Z .
Canada Etats-Unis
35 centres de distribution + 2 centres de fabrication 23 centres de distribution
Dartmouth, Moncton, Longueuil, Boston, Hartford, New York, Avenel,
Drummondville, Québec (3), Notre-Dame-Des-Pins Lincoln Park, Syracuse, Raleigh, Riviera Beach,
Montréal (2), Longueuil (2), High Point, Dania, Pompano, Hialeah, Charlotte,
Laval (2), Ottawa, Toronto (3), Greenville, Columbus, Detroit, Atlanta,
Barrie, Kitchener, Sudbury, Cincinnati, Louisville, Nashville, Chicago,
Thunder Bay, Winnipeg, Regina, Seattle, Portland

Saskatoon, Edmonton (2),Calgary (3),
Kelowna, Vancouver (4), Victoria (2)

Chacun de nos centres de distribution est relié a notre systéme central de controle
des opérations et se trouve jumelé a une salle d'exposition documentée, moderne
et accueillante.

En moyenne, chaque jour nous livrons plus de 6 000 commandes a travers notre
réseau et nos salles d'exposition accueillent plus de 2 000 visiteurs par jour.

* Au 31janvier 2011
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Les innovations de produits que nous
introduisons en continu dans notre offre
sont un vecteur essentiel de la croissance
interne. Nous travaillons continuellement
avec les architectes et les designers,

gui sont des partenaires importants

et influents.



En 2010, nous avons continué
d'accroitre notre offre dans
plusieurs catégories de
produits en multipliant les
variétés de portes d'armoire,
portes coulissantes, portes
escamotables, de systemes
d'éclairage, d'accessoires

de cuisine, de quincaillerie
décorative... et nous avons
créé des familles de produits

permettant d'agencer par leur
style des registres de plancher,
des charniéres et des plagues
murales... en plus d'accroitre
considérablement notre offre
de commandes spéciales.

La rénovation de la cuisine et
de la salle de bains demeure
le meilleur investissement
pour accroitre la valeur d'une
maison, et en particulier

lors de sa revente.
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La gestion de 'espace requiert
efficacité et ergonomie.
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Richelieu est un fournisseur majeur
pour les détaillants en quincaillerie,
es centres de rénovation et les
grandes surfaces de rénovation

au Canada.




Nous contribuons au succes

de nos clients en leur
fournissant, avec une exécution
impeccable, des produits qui
rapportent au pied linéaire.

En plus de grandes chaines de
rénovation auxquelles nous
pouvons fournir environ 200 pieds
linéaires de présentoirs, nous
servons plus de 6 000 détaillants
au Canada qui représentent environ
60 % du marché, par I'entremise
d'importants groupements d'achat.
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Dans le feu de I'action,
Richelieu est a portée de main.




En tout temps et ou qu'ils

se trouvent nos clients
peuvent accéder a notre site
maintenant pourvu d'une
interface mobile conviviale.
lIs ont un accés immédiat

a leur compte, ils peuvent
sélectionner et commander
les produits dont ils ont besoin
de la facon la plus simple et
rapide, et choisir le mode

de paiement direct s'ils le
désirent, en plus de bénéficier
d'informations techniques
structurées, compléetes

et tres faciles d'acces.

Un site web unique dans I'industrie
de la quincaillerie fonctionnelle et
décorative qui présente I'offre de
produits compléte de Richelieu,
en augmentation constante.
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Faits saillants de I'exercice terminé le 30 novembre 2010

L'exercice 2010 a été une année de solide croissance et d'investissements
pour le futur. Richelieu a mis a contribution toutes ses forces et ses meilleurs
atouts pour bénéficier de la croissance de I'économie canadienne, tout en
saisissant les opportunités d'expansion aux Etats-Unis qui lui permettent
de renforcer son positionnement en vue de profiter dés que possible de la
relance économiqgue. Ses opérations ont continué de générer des liquidités
importantes tout au long de I'exercice, au cours duquel elle a acquis six
entreprises en Amérigue du Nord, signé d'autres ententes d'acquisitions,
procédé au rachat d'actions ordinaires pour annulation pour un montant de
18,1 millions $, versé des dividendes aux actionnaires équivalant a 20 % du
bénéfice net, et poursuivi ses investissements dans diverses améliorations
pour continuer d'offrir un service différencié et apprécié de sa clientele. Au
terme de I'exercice, sa situation financiére se trouvait encore renforcée, et
la valeur de I'action (RCH) s'est accrue de 42 % au cours des douze mois
terminés le 30 novembre 2010.

m Les ventes consolidées se sont élevées a 447,0 millions $, en hausse de
7,5 % sur celles de 2009.

m Le bénéfice avant impobts, intéréts, amortissement et part des
actionnaires sans contréle (BAIIA) a atteint 63,8 millions $, en hausse
de 23,7 %.

m Le bénéfice net s'est établi a 39,2 millions $, en hausse de 29,0 % - soit
1,82 $ par action (de base) et 1,81 (dilué), comparativement 341,38 $ par
action (de base et dilué) en 2009.

m La marge BAIIA s'est améliorée pour s'établir a 14,3 % contre 12,4 % en
20009.

m Les flux de trésorerie liés aux activités d'exploitation se sont établis a
45,1 millions S, en hausse de 20,8 %.

m Le fonds de roulement s'est élevé a 162,7 millions $ au 30 novembre
2010, soit un ratio de 3,7:1, et la trésorerie et équivalents de trésorerie
totalisaient 39,3 millions S.

m Richelieu a maintenu sa dette totale portant intérét a un tres faible
niveau, soit a 2,9 millions $ au terme de I'exercice 2010, dont 0,8 million $
de dette a long terme.

m Au cours de l'exercice, la Société a versé des dividendes totalisant
7,8 millions $ a ses actionnaires, soit 20 % du bénéfice net de I'exercice,
et elle a racheté des actions ordinaires en circulation (RCH) dans le
cours normal des activités pour un montant de 18,1 millions S.

m Richelieu a acquis les principaux éléments d'actif de six entreprises
pendant l'exercice, soit Woodland Specialties Inc. (Syracuse, New York),
Raybern Company, inc. (Rocky Hill, Connecticut), Les Matériaux
Industriels Gordon Ltée (Montréal, Québec et Mississauga, Ontario),
New Century Distributors Group LLC (Avenel, New Jersey), E.Kinast
Distributors Inc. (Hanover Park, Chicago, lllinois) et PJ White Hardwoods Ltd.
(Vancouver, Victoria, C.-B. et Edmonton, Calgary, Alberta).

m Evénement postérieur au 30 novembre 2010 — Le 10 janvier 2011, la
Société a acquis les principaux éléments d'actif de Outwater Hardware
(Lincoln Park, New Jersey).
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Le présent rapport de gestion porte sur les résultats conso-
lidés et les flux de trésorerie de Quincaillerie Richelieu Ltée
pour I'exercice terminé le 30 novembre 2010, en comparai-
son avec |'exercice terminé le 30 novembre 2009, de méme
gue sur la situation financiere de la Société a ces dates. Ce
rapport devrait étre lu en paralléle avec les états financiers
consolidés vérifiés de I'exercice terminé le 30 novembre
2010 et les notes afférentes présentés dans le rapport
annuel de la société. Dans le présent rapport de gestion,
«Richelieu» ou la « Société» désigne, selon le cas, Quincaillerie
Richelieu Ltée et ses filiales et divisions ou I'une de ses filiales
ou divisions. Certains documents complémentaires dont la
notice annuelle, les rapports de gestion intermédiaires, la
circulaire de sollicitation de procurations par la direction,
les lettres d'attestation et les communiqués de presse émis
par Richelieu, sont disponibles sur le site internet de SEDAR
(www.sedar.com).

Les renseignements contenus dans ce rapport de gestion
tiennent compte de tout événement important survenu avant
le 27 janvier 2011, date de I'approbation des états financiers
consolidés vérifiés et du rapport de gestion annuel par le
conseil d'administration de la Société. A moins qu'il nen
soit indiqué autrement, I'information financiere présentée
ci-apres, ainsi que les montants apparaissant aux tableaux,
sont exprimés en dollars canadiens et préparés conformé-
ment aux principes comptables généralement reconnus
du Canada («PCGR). Les états financiers consolidés du
qguatrieme trimestre terminé le 30 novembre 2010 n'ont fait
I'objet ni d'une vérification ni d'une mission d'examen par
les vérificateurs de la Société.

Richelieu utilise le bénéfice avant imp6ts sur les bénéfices,
intéréts, amortissement et part des actionnaires sans contréle
(« BAIIA »), car cette mesure permet a la direction d'évaluer
le rendement opérationnel de la Société. Cette donnée est un
indicateur financier largement accepté de la capacité d'une
société de rembourser et d'assumer ses dettes. Cependant,
les investisseurs ne doivent pas le considérer comme un
critere remplacant les produits d'exploitation ou le bénéfice
net, un indicateur des résultats d'exploitation ou de flux de
trésorerie, ni comme un parametre de mesure de liquidité.
Etant donné que le BAIIA n'a pas de sens normalisé prescrit
par les PCGR, il pourrait ne pas étre comparable aux BAIIA
d'autres sociétés.

ENONCES PROSPECTIFS

Certains énoncés formulés dans le présent rapport de gestion,
notamment les énoncés qui portent sur la suffisance prévue des
flux de trésorerie pour couvrir les engagements contractuels,
les perspectives de croissance, la position concurrentielle de
Richelieu au sein de son industrie, la capacité de Richelieu a
faire face a la conjoncture économique actuelle, la réalisation
de nouvelles acquisitions, I'optimisation des synergies qui en
découlent et leur impact sur les ventes et d'autres énoncés
ne portant pas sur des faits passés, constituent des énoncés
prospectifs. Dans certains cas, ces énoncés sont identifiés
par l'utilisation de mots comme «peut», «feray, «ferait»,
«al'intention», « compte», «devrait», «s'attend », « projette»,
«prévoit», « croit », « estime» ou de la forme négative de ces
expressions ou autres variantes comparables.
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Ces énoncés sont fondés sur l'information disponible au
moment oU ils sont formulés, sur des hypothéses établies
par la direction et sur les attentes de la direction, agissant
de bonne foi, a I'égard d'événements futurs, y compris en
ce qui a trait a la conjoncture économique, I'évolution des
taux de change et des frais d'exploitation, la suffisance des
livraisons a la Société, la disponibilité du crédit et I'absence
d'événements extraordinaires exigeant des dépenses en
immobilisations supplémentaires.

Bien que la direction considére ces hypothéses et attentes
comme raisonnables en fonction de I'information dont elle
dispose au moment de les formuler, elles pourraient se ré-
véler inexactes. Les énoncés prospectifs sont aussi sujets,
de par leur nature, a des risques connus et inconnus et a des
incertitudes tels que, notamment, ceux reliés a l'industrie, aux
acquisitions, aux relations de travail, au crédit, aux dirigeants
clés, a I'approvisionnement et a la responsabilité du fait du
produit, et d'autres facteurs mentionnés aux présentes (se
reporter a larubrique « Gestion des risques» de ce rapport
de gestion et de la notice annuelle, disponible sur SEDAR a
www.sedar.com).

Les résultats réels de Richelieu pourraient différer de fagon
importante de ceux qu'indiquent ou laissent entrevoir ces
énoncés prospectifs. Par conséquent, il est recommandé de ne
pas se fier indiment a ces énoncés prospectifs. Ces énoncés
ne refletent pas I'incidence potentielle d'éléments spéciaux
ou encore d'un regroupement d'entreprises ou d'une autre
opération qui pourraient étre annoncés ou avoir lieu apres la
date des présentes. Richelieu n'a aucune obligation de mettre
ajour oude réviser les énoncés prospectifs pour refléter de
nouveaux événements ou de nouvelles circonstances, sauf
dans la mesure prévue par les lois applicables.

APERCU GENERAL DES ACTIVITES DE
L'ENTREPRISE au 30 novembre 2010

Quincaillerie Richelieu Ltée est chef de file en Amérique du
Nord en tant qu'importateur, distributeur et fabricant de
guincaillerie spécialisée et de produits complémentaires.

Ses produits sont destinés a une importante clientéle diver-
sifiée de fabricants d'armoires de cuisine et de salle de
bains, de meubles, de portes et fenétres et d'ébénisterie
résidentielle et commerciale, ainsi qu'a une vaste clientele
de détaillants en quincaillerie, incluant les grandes surfa-
ces de rénovation. Le marché de la rénovation résidentielle
et commerciale est la principale source de croissance de
|'entreprise.

Richelieu offre a ses clients une large sélection de produits
qui proviennent de fabricants du monde entier. Les liens
solides que la Société a développés avec des fournisseurs
chefs de file mondiaux Iui permettent d'offrir a ses clients
les produits les plus novateurs et appropriés a leurs affaires.
L'offre de Richelieu regroupe plus de 70 000 unités générales
de stockage (UGS), s'adressant a environ 60 000 clients
actifs, qui sont desservis par 58 centres en Amérique du
Nord, dont 34 centres de distribution au Canada et 22 aux
Etats-Unis ainsi que deux usines de fabrication au Canada.



Parmi les principales catégories de produits de Richelieu,
mentionnons les produits de quincaillerie fonctionnelle pour
armoires de cuisine et les produits d'assemblage pour la
fabrication de meubles et d'armoires de cuisine, les produits
de quincaillerie décorative, les laminés a haute pression, les
panneaux décoratifs et utilitaires, les accessoires de cuisine,
les éléments de poste de travail ergonomique, les produits
de finition, les tableaux et panneaux d'affichage. Richelieu
est aussi spécialisée dans la fabrication d'une grande variété
de gammes de placages et de bandes de chant par I'intermé-
diaire de safiliale Les Industries Cedan inc., de composantes
pour l'industrie des portes et fenétres et de moulures par
I'entremise de Menuiserie des Pins Ltée. De plus, la Société
fait fabriquer certains de ses produits en Asie selon ses
spécifications et celles de ses clients.

La Société emploie pres de 1500 personnes qui oeuvrent au
siege social et dans I'ensemble de son réseau, dont pres de
la moitié dans des responsabilités reliées au marketing, a la
vente et au service a la clientéle. Prés de 70 % des employés
sont actionnaires de Richelieu.

MISSION ET STRATEGIE

Richelieu a pour mission de créer de la valeur pour ses
actionnaires et de contribuer a la croissance et au succes
de ses clients, tout en favorisant une culture d'entreprise
axée sur la qualité du service et les résultats, le partenariat
et I'intrapreneurship.

Pour soutenir sa croissance et demeurer le chef de file de son
marché spécialisé, la Société continue de suivre la stratégie
qui lui a été bénéfique jusqu'a présent et dont les principaux
axes sont les suivants :

m renforcer continuellement son offre en introduisant chaque
année quelques milliers de nouveaux produits diversifiés,
répondant aux besoins de ses marchés et la positionnant
comme le spécialiste de la quincaillerie fonctionnelle et
décorative pour les fabricants et les détaillants ;

m approfondir et développer ses marchés actuels au Canada
et aux Etats-Unis avec I'appui d'une force de vente et de
marketing spécialisée pour fournir un service personnalisé
aux clients ; et

m poursuivre son expansion en Amérigue du Nord par des
ouvertures de centres de distribution et par des acqui-
sitions efficacement intégrées et rentables, réalisées a
juste prix, et présentant un fort potentiel de croissance
et une bonne complémentarité sur le plan des produits
et de 'expertise.

Avec une organisation solide et efficace, une offre de produits
trés diversifiée et des relations d'affaires de longue date
avec d'excellents fournisseurs a travers le monde, Richelieu
est bien positionnée pour continuer de mener une concur-
rence efficace au sein d'une industrie tres fragmentée, et
principalement composée d'une multitude de distributeurs
régionaux offrant une gamme limitée de produits.

POINTS SAILLANTS FINANCIERS @

(en milliers de $, sauf les données par action, le nombre d'actions et les données exprimées en %)

Exercices terminés les 30 novembre 2010 2009 2008 2007
$ $ $ $
Ventes 446 963 415592 427 536 419737
BAIIA 63 832 51588 58 433 57 267
Marge BAIIA (%) 14,3 12,4 13,7 13,6
Bénéfice net des activités poursuivies 38574 30 605 35733 33908
= résultat de base par action ($) 1,79 1,39 1,57 1,47
= résultat dilué par action ($) 1,78 1,39 1,56 1,46
Flux monétaires des activités poursuivies @ 45 059 37 310 43033 39149
= par action ($) 2,08 1,69 1,88 1,69
Bénéfice net 39233 30404 35607 33954
m résultat de base par action ($) 1,82 1,38 1,56 1,47
= résultat dilué par action ($) 1,81 1,38 1,56 1,46
Dividendes en espéeces versés sur les actions 7768 7 032 7 301 6463
= par action ($) 0,36 0,32 0,32 0,28
Nombre moyen pondéré d'actions en circulation (dilué)
(en milliers) 21705 22019 22785 23080
Aux 30 novembre
Actif total 320 816 286 928 273 484 258778
Fonds de roulement 162727 150 485 130 865 120 995
Avoir des actionnaires 253 869 240 500 228 234 209 096
Rendement de I'avoir moyen des actionnaires (%) 15,9 13,0 16,3 17,2
Valeur comptable ($) 12,01 11,04 10,39 9,05
Dette totale portant intérét 2858 668 649 6971
Ratio de la dette portant intérét sur I'avoir des actionnaires (%) 11 0,3 0,3 3,3
Trésorerie et équivalents de trésorerie 39 289 48 442 6126 7879

(1) La Société a abandonné ses activités de vente de céramiques et a vendu I'inventaire de ces produits au cours du premier trimestre de 2010. Les résultats
et les flux de trésorerie ont été ajustés a la suite de la reclassification des résultats des activités de vente de céramiques dans les activités abandonnées.

(2) Avant la variation nette des soldes hors caisse du fonds de roulement.
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ANALYSE DES RESULTATS D'EXPLOITATION POUR
L'EXERCICE TERMINE LE 30 NOVEMBRE 2010,
COMPARATIVEMENT A CEUX DE L'EXERCICE TERMINE
LE 30 NOVEMBRE 2009

Ventes consolidées
(en milliers de $)
Exercices terminés les 30 novembre

2010 2009
$ $ %
Canada 379 086 347854 + 90
Etats-Unis ($ CA) 67 877 67 738 + 0,2
(S uUs) 65720 58 503 + 12,3

Taux de change moyen 1,0328 1,1579
Ventes consolidées 446963 415592 + 76

Les ventes consolidées se sont élevées a 447,0 millions S,
en hausse de 31,4 millions $ ou 7,6 % sur celles de I'exer-
cice 2009. Avec la force de son organisation, son offre de
produits vaste et diversifiée incluant des innovations uni-
gues sur le marché nord-américain, et sa qualité de service
distinctive, Richelieu a bénéficié de la vigueur des marchés
canadiens tout au long de I'exercice 2010. Aux Etats-Unis, ol
les conditions d'affaires ont continué d'étre difficiles étant
donné la conjoncture économique défavorable qui a prévalu
pendant I'année, la Société a poursuivi intensivement ses
efforts de développement et d'expansion par acquisitions.
Cette augmentation des ventes consolidées résulte d'une
croissance interne de 4,1%, a laquelle s'est ajoutée une crois-
sance de 3,5 % provenant des acquisitions [ Paint Direct inc.
(«Paint Direct») (Alberta) et Woodland Specialties, Inc.
(« Woodland») (New York) acquises respectivement les
4 novembre et 1¢" décembre 2009 - Raybern Company, inc.
(«Rayberny) (Connecticut) acquise le 26 avril 2010 - Les
Matériaux Industriels Gordon Ltée («Gordon») (Québec et
Ontario), acquise le 14 juillet 2010 — New Century Distributors
Group LLC (« New Century») (New Jersey) acquise le 30 ao(t
2010 - E. Kinast Distributors Inc. («E.Kinast») (Chicago)
acquise le 27 septembre 2010 ].

La croissance annuelle moyenne des ventes consolidées s'est
établie a 5,0 % pour les cing derniers exercices.

Les ventes aux fabricants ont atteint 369,7 millions $ en
2010, comparativement a 344,9 millions $ en 2009, soit une
hausse de 24,8 millions $ ou 7,2 %. De solides croissances ont
été réalisées dans tous les segments de marché, y compris
dans ceux du meuble résidentiel et de bureau a travers le
Canada. Les ventes aux détaillants en quincaillerie et
grandes surfaces de rénovation, enregistrées en grande
majorité au Canada, se sont accrues de 6,6 millions $ ou
9,3 % pour s'élever a 77,3 millions $ en 2010. Grace entre
autres aux efforts de pénétration de marché des derniéres
années, le marché des détaillants aura réalisé ses hausses
le plus marquées en Ontario et dans I'Est du Canada.

Au Canada, les ventes se sont élevées a 379,1 millions $
en 2010, comparativement a 347,9 millions $ en 2009, soit
une augmentation de 31,2 millions $ ou 9,0 %, dont 7,0 %
de croissance interne et 2,0 % provenant des acquisitions
de Paint direct et Gordon. Les ventes au Canada ont repré-
senté 84,8 % des ventes consolidées de I'exercice 2010,
comparativement a 83,7 % en 2009.
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Aux Etats-Unis, les ventes ont atteint 65,7 millions $ US, en
hausse de 7,2 millions $ US ou 12,3 % sur celles de I'exercice
précédent. Cette augmentation provient entiérement de la
contribution des acquisitions de Woodland, Raybern, New
Century et E. Kisnat. Compte tenu de I'effet de change, les ventes
réalisées aux Etats-Unis se sont établies & 67,9 millions $ CA,
comparativement a 67,7 millions $ CA pour I'exercice 2009.
Elles ont représenté 15,2 % des ventes consolidées de I'exercice
2010, comparativement a 16,3 % en 20009.

Ventes

.

Est du Canada et

provinces atlantiques @ 44 % Fabricants @ 83 %

Ontario ® 2% Détaillants 17 %

Ouest du Canada 19 %

Etats-Unis 15 %

BAIIA consolidé et marge bénéficiaire BAIIA

(en milliers de $, sauf indication contraire)

Exercices terminés les 30 novembre 2010 2009
$ $

Ventes 446963 415592

BAIIA 63 832 51588

Marge bénéficiaire BAIIA (%) 14,3 12,4

Le bénéfice avant impots, intéréts, amortissement et
part des actionnaires sans contréle (BAIIA) s'est établia
63,8 millions $, en hausse de 12,2 millions $ ou 23,7 % sur
celui de I'exercice précédent. La marge bénéficiaire brute
s'est améliorée a la faveur du dollar canadien qui a pris de la
vigueur en 2010, du mix de produits vendus au Canada dans
la deuxieéme partie de I'exercice et des colts de pénétration
du marché des détaillants moindre qu'en 2009 et que, de
plus, la Société profite maintenant des retombées de ces
développements dans ce marché au Canada. Associés a ces
facteurs positifs, 'augmentation des ventes consolidées et
le maintien des mesures strictes de contrdle des dépenses
ont fait grimper la marge bénéficiaire BAIIA a 14,3 %, alors
gu'elle était de 12,4 % pour l'exercice 2009. Excluant I'effet
de l'allocation au bénéfice du président et chef de la direction
de la Société d'une valeur courante de 1,7 million $ en
reconnaissance de 23 années de service au sein de Richelieu,
la marge BAIIA de I'exercice aurait été de 14,7 %.

La croissance annuelle moyenne du BAIIA s'est établie a
6,9 % pour les cing derniers exercices.



Le bénéfice net s'est élevé a 39,2 millions S, en hausse de

Bénéfice net consolide A 8,8 millions $ ou de 29,0 % sur celui de 2009. Cette hausse

(en milliers de $, sauf indication contraire) flate les diffé ts fact , , scéd t |

Exercices terminés les 30 novembre 2010 2009 refieteles di eren.s acteurs gnonces.preAce emrr]en pourtie

$ $ BAIIA auxquels s'ajoute un gain net d'imp6t non récurrent de

BAIIA 63832 51588 0,7 m|I.I|or! S p,rc‘>venant dela veqtg d,es activités d? ceramllques,
. . - tel qu'indiqué a la note 13 (Activités abandonnées) afférente

Amortissement des immobilisations i ' . o .

et des actifs incorporels 6463 6411 aux états financiers consolidés de I'exercice 2010.
Frais financiers (201) —

La marge bénéficiaire nette s'est considérablement améliorée

Impdts sur '?s be'TEf'ces A 18698 14278 nour passer a 8,8 % des ventes consolidées, contre 7,3 % pour
Part des actionnaires sans controle 298 294 Jexercice précédent. Le bénéfice par action a atteint1,82 $
Be”ef'cj,ne,tfqgs,aCt'Vt';es ;OU{;SU'V'GS 38574 30605 (4o pase) en hausse de 319 % et 1,81$ (dilué), en hausse de
Marge | enericiaire ne e (%) des 31,2 %, incluant la contribution des activités abandonnées
activités poursuivies 8,6 74 R ) R
o i R de 0,03 $ par action pour 2010, contre un effet négatif de
Bénéfice net (perte nette) des activités .
abandonnées 659 01) 0,01$ par action pour 2009.
Bénéfice net 39233 30404 | 5 croissance annuelle moyenne du bénéfice net consolidé
snéficiall 9 P . s . . .
Marge benéficiaire nette (%) 88 73 s'est établie & 7,2% pour les cing derniers exercices.
Résultat étendu 37990 22579

Le résultat étendu de |'exercice a atteint 38,0 millions $ compte
La charge d'impots sur les bénéfices a augmenté de tenu de I'écart négatif de 1,2 million $ sur la conversion des
4,4 millions $ pour passer a 18,7 millions $, en raison de la  états financiers de la filiale autonome située aux Etats-Unis,
hausse des bénéfices. alors que pour I'exercice 2009, il se chiffrait a 22,6 millions $
compte tenu d'un écart négatif de 7,8 millions $ sur la
conversion des états financiers de cette méme filiale.

RESUME DES RESULTATS TRIMESTRIELS @ (non vérifiés)

(en milliers de $, sauf les montants par action)

Trimestres 1 2 3 4
2010 @
= Ventes 95183 117 960 115957 117 863
= BAIIA 10880 18764 17 054 17 134
m Bénéfice net 7 002 11502 10 348 10 381
par action de base 0,32 0,53 0,48 0,49
par action dilué 0,32 0,53 0,48 0,48
2009
= Ventes 91924 107 900 107 181 108 587
= BAIIA 8077 12 593 14929 15989
= Bénéfice net 4348 7 306 8870 9880
par action de base 0,20 0,33 0,40 0,45
par action dilué 0,20 0,33 0,40 0,45
2008
= Ventes 92 119 111 147 108 619 115 651
= BAIIA 10 603 15150 15 804 16 877
m Bénéfice net 6628 9100 9639 10 240
par action de base 0,29 0,40 0,42 0,46
par action dilué 0,29 0,40 0,42 0,46

(1) La Société a abandonné ses activités de vente de céramiques et a vendu l'inventaire de ces produits au cours du premier trimestre de 2010. Les résultats
et les flux de trésorerie ont été ajustés a la suite de la reclassification des résultats des activités de vente de céramiques dans les activités abandonnées.

(2) Le bénéfice net par action (de base et dilué) tient compte de la contribution des activités abandonnées de 0,03 $ par action réalisée durant le premier
trimestre de 2010.

Variations trimestrielles des résultats — Le premier trimestre se terminant les 28 ou 29 février est généralement la
période la plus faible de I'exercice pour Richelieu, en raison principalement d'un nombre moindre de jours ouvrables d{
aux fétes de fin d'année et d'un ralentissement des travaux de rénovation et de construction au cours des mois d'hiver. Le
troisieme trimestre se terminant le 31 aot compte aussi un nombre moindre de jours ouvrables en raison des vacances
estivales, ce qui peut se refléter dans les résultats de la période. Quant aux deuxiéme et quatriéme trimestres se terminant
respectivement les 31 mai et 30 novembre, ils constituent historiquement les périodes les plus actives de I'exercice.

Note : Pour obtenir plus de renseignements sur la performance des premier, deuxiéme et troisieme trimestres de I'exercice 2010, le
lecteur est prié de se référer aux rapports de gestion intermédiaires disponibles sur SEDAR (www.sedar.com).
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Quatrieme trimestre terminé le
30 novembre 2010

Les ventes consolidées du quatriéme trimestre ont atteint
17,9 millions $, en hausse de 9,3 millions $ sur celles du
trimestre correspondant de 2009, soit une augmentation
de 8,5 % dont 1,6 % de croissance interne et 6,9 % prove-
nant des contributions de Paint Direct, Woodland, Raybern,
Gordon et New Century pour la période compléte ainsi que
celle de E. Kinast pour environ deux mois. Richelieu a fait
croitre ses ventes de 5,4 % au Canada, elles se sont élevées a
98,6 millions $ grace a la contribution de tous ses segments
de marché, notamment dans I'Est du Canada et en Ontario,
ainsi qu'a celle des acquisitions de Paint Direct et de Gordon
qui ont représenté 4,0 % de cette hausse du trimestre.
Aux Etats-Unis, les ventes ont atteint 18,9 millions $ US,
en hausse de 33,3 % sur celles du quatrieme trimestre de
2009, dont 6,9 % provenant de la croissance interne et
26,5 % des acquisitions. Compte tenu de I'effet de change,
les ventes exprimées en dollars canadiens se sont établies a
19,3 millions $, comparativement a15,1 millions $ pour le tri-
mestre correspondant de 2009, soit une hausse de 27,7 %.

Le bénéfice avant impots, intéréts, amortissement et
part des actionnaires sans contrdle (BAIIA) s'est établi
a 17,1 millions $, comparativement a 16,0 millions $ pour le
guatriéme trimestre de 2009, soit une hausse de 7,2 %. La
marge bénéficiaire brute a [égérement fléchi par rapport
a celle du trimestre correspondant de 2009. Bien que
les acquisitions récentes aient contribué aux résultats et
représentent un bon investissement et un positionnement
pour le futur, les marges bénéficiaires de certaines d'entre
elles ne sont pas celles de Richelieu étant donné leur mix-
produit. Cependant, les objectifs d'intégration ont été fixés
afin de permettre I'amélioration progressive des marges
des entreprises acquises. La marge bénéficiaire BAIIA
s'est établie a 14,5 % alors gu'elle était de 14,7 % pour le
trimestre correspondant de 2009.

Le bénéfice net s'est élevé 4 10,4 millions $, en hausse de
5,1 % sur celui du quatriéme trimestre de I'exercice 2009.
Influencée par les facteurs énoncés précédemment, la marge
bénéficiaire nette s'est établie a 8,8 % alors qu'elle était de
9,1 % pour le quatrieme trimestre de I'exercice précédent.
Le bénéfice par action a atteint 0,49 $ (de base) et 0,48 $
(dilué), comparativement a 0,45 $ (de base et dilué) pour le
qguatriéme trimestre de 2009, soit une hausse de 8,9 % et
de 6,7 % respectivement.

Les flux de trésorerie liés aux activités d'exploitation
(avant la variation nette des soldes hors caisse du fonds de
roulement liés a l'exploitation) se sont établis & 11,0 millions $
ou 0,51 $ par action, comparativement a 10,7 millions $ ou
0,48 $ par action pour le quatriéme trimestre de 2009, reflé-
tant principalement la hausse du bénéfice net moins la varia-
tion des imp6ts futurs. La variation nette des éléments hors
caisse du fonds de roulement liés a I'exploitation a requis des
liquidités de 3,5 millions $, comparativement a un apport de
fonds de 8,3 millions $ pour le trimestre correspondant
de 2009.
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Cette variation refléte la hausse des débiteurs, des stocks, des
créditeurs et des frais payés d'avance totalisant 6,2 millions S,
alors que les impots a payer et la juste valeur des instruments
financiers dérivés ont représenté un écart de 2,7 millions S.
En conséguence, les activités d'exploitation ont généré des
fonds de 7,5 millions $, comparativement a 19,0 millions $
pour le trimestre correspondant de I'exercice précédent.

Les activités de financement ont utilisé des liquidités nettes
de 8,7 millions $ pour le rachat d'actions ordinaires en vertu
du programme d'offre publique de rachat dans le cours normal
des activités pour un montant de 6,6 millions $ au cours du
trimestre, le paiement des dividendes aux actionnaires pour
un montant de 1,9 million $ et un remboursement de la dette
along terme de 0,2 million $.

Les activités d'investissement ont requis des fonds de
13,0 millions $, dont 11,8 millions $ pour les acquisitions de
E. Kinast et P.J. White. Un montant de 1,2 million $ a été
investi dans diverses immobilisations corporelles au cours
du trimestre.

SITUATION FINANCIERE

Analyse des principaux mouvements de trésorerie

Variation de la trésorerie et équivalents de trésorerie
et ressources en capital
(en milliers de $)

Exercices terminés les 30 novembre 2010 2009
$ $

Flux de trésorerie provenant des

(affectés aux):

Activités d'exploitation 35360 59511

Activités de financement (25 621) (11 236)

Activités d'investissement (21 106) (3618)

Effet des fluctuations du taux de change (41) (196)
Variation nette de la trésorerie

et des équivalents de trésorerie (11 408) 44 461
Flux de trésorerie des activités

abandonnées 2255 (2 145)
Trésorerie et équivalents de trésorerie

au début de I'exercice 48 442 6126
Trésorerie et équivalents de trésorerie

a la fin de I'exercice 39289 48 442
Fonds de roulement 162727 150 485
Marge de crédit renouvelable ($ CA) 26 000 26 000
Marge de crédit renouvelable ($ US) 5000 5000

Activités d'exploitation

Les activités d'exploitation ont généré des flux de trésorerie
(avant la variation nette des soldes hors caisse du fonds de
roulement liés a I'exploitation) de 45,1 millions $ ou 2,08 $
par action, comparativement & 37,3 millions $ ou 1,69 $
par action pour I'exercice 2009, reflétant principalement
I'augmentation du bénéfice net. La variation nette des éléments
hors caisse du fonds de roulement liés a I'exploitation a
requis des liquidités de 9,7 millions S, comparativement a un
apport de fonds de 22,2 millions $ pour 2009. Cette variation
refléte principalement une hausse des stocks pour répondre
a l'accroissement de la demande et une augmentation des



frais payés d'avance qui totalisent 20,2 millions $, alors que
les débiteurs, les créditeurs, les impots a payer et la variation
de la juste valeur des instruments dérivés ont représenté
un écart de 10,5 millions $. En conséquence, les activités
d'exploitation ont généré des fonds de 35,4 millions S,
comparativement a 59,5 millions $ pour I'exercice 2009.

Activités de financement

Pour I'exercice 2010, les activités de financement se sont soldées
par une sortie de fonds de 25,6 millions $, comparativement
a1,2 millions $ pour I'exercice précédent. La Société a versé
a ses actionnaires un montant de dividendes de 7,7 millions S,
en hausse de 0,7 million $ reflétant I'augmentation de 12,5 %
du dividende trimestriel annoncée le 28 janvier 2010. De plus,
Richelieu a acheté aux fins d'annulation 696 000 actions
ordinaires en vertu du programme d'offre publique de rachat
dans le cours normal de ses activités pour un montant de
18,1 millions $, comparativement a un rachat de 198 200
actions ordinaires pour un montant de prés de 4,2 millions $
au cours de I'exercice précédent.

Activités d'investissement

Au cours de I'exercice, Richelieu a investi 21,1 millions S,
dont 17,7 millions $ dans les acquisitions des principaux élé-
ments d'actif de Woodland, Raybern, Gordon, New Century,
E. Kinast et PJ White. Le solde a été imputé a diverses
améliorations locatives, de I'équipement pour améliorer
la productivité des centres de distribution et a des salles
d'exposition.

Ressources financieres

Au 30 novembre 2010, Richelieu disposait d'un important
montant de trésorerie et équivalents de trésorerie qui
s'établissait a 39,3 millions $ ainsi que d'un fonds de
roulement de 162,7 millions $, donnant un ratio de 3,711,
comparativement a4 150,5 millions $ et & un ratio de 4,7:1au
terme de I'exercice précédent.

Richelieu estime qu'elle posséde les ressources financieres
nécessaires pour faire face a ses engagements et a ses
obligations courantes pour I'exercice 2011. Ses flux de
trésorerie liés aux activités d'exploitation devraient lui
permettre d'assumer les besoins de fonds nécessaires a la
réalisation de sa stratégie d'affaires et a ses activités de
financement et d'investissement prévues pour I'exercice
qui se terminera le 30 novembre 2011. Notons, par ailleurs,
gue Richelieu dispose d'une marge de crédit autorisée de
26,0 millions $, renouvelable annuellement et portant intérét
au taux préférentiel bancaire, ainsi que d'une marge de
crédit autorisée et renouvelable de 5 millions $ US portant
intérét au taux préférentiel majoré de 2 %. Ces marges de
crédit étaient inutilisées au 30 novembre 2010. De plus, la
Société pense pouvoir peut accéder a d'autres financements
externes si cela s'avérait nécessaire.

L'attente décrite ci-dessus constitue de I'information prospective
fondée sur I'hypothese selon laguelle la conjoncture économique
et les taux de change ne se détérioreront pas de facon significative,
les frais d'exploitation n‘augmenteront pas considérablement,
les livraisons suffiront a répondre aux besoins de Richelieu, la
disponibilité du crédit demeurera stable au cours de I'exercice
2011 et aucun événement extraordinaire n'exigera de dépenses en
immobilisations supplémentaires, et elle est assujettie aux risques
mentionnés a la rubrigue « Gestion des risques ».

Analyse du bilan en date du 30 novembre 2010

Bilan sommaire
(en milliers de $)

Aux 30 novembre 2010 2009

$ $
Actifs a court terme 222752 191620
Actifs a long terme 98 064 95 308
Total 320816 286 928
Passifs a court terme 60 025 41 135
Passifs a long terme 6922 5293
Avoir des actionnaires 253869 240500
Total 320816 286928
Actifs

Au 30 novembre 2010, les actifs totaux se sont établis a
320,8 millions $, comparativement & 286,9 millions $ un an
auparavant, soit une hausse de 33,9 millions $ ou 11,8 %.
Les acquisitions réalisées au cours de I'exercice 2010 repré-
sentent un actif net acquis de 20,1 millions $ tel qu'indiqué
plus en détail a la note 2 (Acquisitions d'entreprises) affé-
rente aux états financiers consolidés de I'exercice 2010. Au
30 novembre 2010, les actifs a court terme étaient en hausse
de 31,1 millions $ ou 16,2 % par rapport a un an auparavant,
principalement en raison des acquisitions réalisées en cours
d'exercice.

Encaisse nette

(en milliers de $)

Aux 30 novembre 2010 2009
$ $

Tranche de la dette a long terme échéant
a court terme 2072 351
Dette a long terme 786 317
Total 2858 668
Trésorerie et équivalents de trésorerie 39289 48 442
Encaisse totale nette de la dette 36431 47 774

En 2010, Richelieu a maintenu un niveau d'endettement
trés bas, qui s'établissait a 2,9 millions $ au 30 novembre.
En déduisant le montant de trésorerie et équivalents de
trésorerie, la Société se trouvait donc avec une encaisse
totale nette de dette de 36,4 millions $ aprés avoir réalisé
six acquisitions pour un investissement de 17,7 millions $
et un rachat total d'actions ordinaires pour annulation de
18,1 millions $. La Société continue de jouir d'une situation
financiére saine et solide, qui lui permet de poursuivre sa
stratégie d'affaires, particulierement par voie d'acquisition
d'entreprises spécialisées dans son secteur d'activité ainsi
gue par l'ouverture de centres de distribution en Amérique
du Nord.
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Avoir des actionnaires

L'avoir des actionnaires s'est élevé a 253,9 millions $ au
30 novembre 2010, comparativement a 240,5 millions $ au
30 novembre 2009, soit une hausse de 13,4 millions $ ou
5,6 % reflétant I'augmentation de 13,9 millions $ des béné-
fices non répartis qui s'élevaient a 237,9 millions $ et un
surplus d'apport de 3,9 millions $, moins le cumul des autres
éléments du résultat étendu de 5,6 millions $. Au terme de
I'exercice 2010, la valeur comptable de I'action s'élevait a
12,01, comparativement a 11,04 $ au 30 novembre 2009.

Le ratio de la dette totale portant intérét sur I'avoir des
actionnaires était stable a 1,1 % au 30 novembre 2010.

Capital-actions

Au 30 novembre 2010, le capital-actions de Richelieu
était constitué de 21135 209 actions ordinaires (21779 759
actions ordinaires au 30 novembre 2009) et 918 300 options
d'achat d'actions (944 500 options d'achat d'actions au
30 novembre 2009) étaient en circulation.

Par ailleurs, au cours de l'exercice, la Société a racheté
aux fins d'annulation 696 000 actions ordinaires dans le
cours normal de ses activités pour une contrepartie de
18,1 millions $, comparativement a un rachat total d'actions
de 4,2 millions $ en 2009. Au cours de I'exercice 2010, la
Société a octroyé 35 000 options d'achat d'actions (153 000
en 2009) comportant un prix d'exercice moyen de 22,98 $
par action (17,40 $ en 2009) et une juste valeur moyenne
de 6,52 S l'option (4,02 S en 2009) déterminée selon le
modele d'évaluation Black & Scholes en considérant un taux
de dividende prévu de 1,5 % (1,7 % en 2009), une volatilité
prévue de 25 % (23 % en 2009), un taux d'intérét sans
risque de 3,72 % (2,36 % en 2009) avec une durée prévue
de 7 ans (7 ans en 2009).

La charge de rémunération imputée aux résultats de
2010 relativement aux options s'est élevée a 0,8 million $
(0,9 million $ en 2009).

ENGAGEMENTS CONTRACTUELS

Résumé des engagements contractuels financiers au 30 novembre 2010

(en milliers de $)

2011 2012 2013 2014 2015 2016 et Total

suivantes
Dette a long terme 2072 580 103 103 — — 2 858
Contrats de location-exploitation 6343 5237 4081 2925 1995 1799 22 380
Total 8415 5817 4184 3028 1995 1799 25238

Pour 2011 et dans un avenir prévisible, la Société prévoit que
les flux de trésorerie provenant des activités d'exploitation
et d'autres sources de financement suffiront a répondre a
ses engagements contractuels courants.

L'attente décrite ci-dessus constitue de I'information prospective
fondée sur I'hypotheése selon laquelle la conjoncture économique
et les taux de change ne se détérioreront pas de fagon significative,
les frais d'exploitation n'augmenteront pas considérablement,
les livraisons suffiront a satisfaire a ses besoins, la disponibilité
du crédit demeurera stable au cours de I'exercice 2011 et aucun
événement extraordinaire n'exigera des dépenses en immobilisations
supplémentaires. Cette attente demeure également assujettie aux
risques mentionnés a la rubrigue « Gestion des risques».

INSTRUMENTS FINANCIERS

Richelieu a recours périodiqguement a des contrats de
change a terme afin de se protéger, en tout ou en partie, des
fluctuations de change relatives aux créditeurs libellés en
devises étrangeres ou pour couvrir certains engagements
d'achat prévus. La Société a pour politique de ne pas utiliser
ces instruments a des fins de spéculations ou de négociations
et de ne conclure ces contrats gu'avec d'importantes
institutions financieres.

Aux notes 1) et 11) des états financiers consolidés vérifiés de
|'exercice terminé le 30 novembre 2010, la Société présente
I'information sur le classement et la juste valeur des ses
instruments financiers, de méme que sur leur valeur et la
gestion des risques découlant de leur utilisation.
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CONTROLE ET PROCEDURES

Conformément au Reglement 52-109 sur l'attestation de
l'information présentée dans les documents annuels et
intermédiaires des émetteurs (le « Réglement 52-109»), la
Société a déposé des attestations signées par le président et
chef de ladirection et le vice-président et chef de la direction
financiere qui, notamment, rendent compte de la conception et
de I'efficacité des contrdles internes a I'égard de I'information
financiére et des contréles et procédures de communication
de I'information sur la foi d'une évaluation de ces contrdles
et procédures en date du 30 novembre 2010.

Controles internes a I'égard de I'information
financiere

La direction a concu les contrbles internes a I'égard de
I'information financiere afin de fournir une assurance
raisonnable que l'information financiére présentée par la
Société est fiable et que les états financiers qu'elle diffuse
dans le public sont préparés conformément aux PCGR du
Canada. Le président et chef de la direction et le vice-président
et chef de la direction financiere ont évalué, au sens du
Reéglement 52-109, la conception des contréles internes a
I'égard de l'information financiere en date du 30 novembre
2010. [Cette évaluation a été effectuée a I'aide du cadre de
référence et des criteres établis dans le document /nternal
Control — Integrated Framework publié par le Committee
of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission
(COSO)1.



A la lumiére de cette évaluation, la direction de la Société
considére que la conception des contréles internes a I'égard
de l'information financiére est adéquate afin de fournir une
assurance raisonnable et que ces contrdles fonctionnent
efficacement.

En raison de leurs limites intrinséques, les contrdles internes a
I'égard de I'information financiéere ne fournissent qu'une assurance
raisonnable et peuvent ne pas permettre de prévenir ou de détecter
les inexactitudes. De plus, les projections d'une appréciation
d'efficacité aux périodes futures comportent le risque que les
contréles deviennent inadéquats en raison de changements dans
les conditions ou que le degré de conformité aux normes et méthode
se détériore.

Le président et chef de la direction et le vice-président et chef
de ladirection financiere ont aussi effectué une évaluation pour
déterminer sides changements ont été apportés aux contrdles
internes a I'égard de l'information financiére au cours du
quatriéme trimestre de I'exercice terminé le 30 novembre 2010
gui ont eu ou dont on peut raisonnablement penser qu'ils
auraient une incidence importante sur les contréles internes
a I'égard de l'information financiere exercés par la Société.
Aucune modification de ce type n'a été identifiée.

Controéles et procédures de communication de
I'information

La Société a établi des contrdles et procédures de communication
de l'information afin d'assurer que I'information utilisée a
I'interne et divulguée dans le présent rapport de gestion,
dans les états financiers consolidés et dans les documents
annuels y afférents soit adéquatement enregistrée, traitée,
résumée et rapportée au comité de vérification et au conseil
d'administration de la Société. Le président et chef de la
direction et le vice-président et chef de la direction financiére
de Richelieu ont évalué I'efficacité des controles et procédures
de communication de l'information de la Société au sens du
Réglement 52-109 et en ont conclu qu'ils étaient adéquatement
congus, fonctionnaient efficacement et assuraient I'intégralité
et la fiabilité de I'information financiere a fournir a la fin de
I'exercice 2010.

NORMES INTERNATIONALES D'INFORMATION
FINANCIERE

En février 2008, le Conseil des normes comptables de
I'I[CCA a confirmé que les entreprises ayant une obligation
publique de rendre des comptes devront adopter les Normes
internationales d'information financiere (IFRS) pour les
exercices ouverts a compter du 1¢" janvier 2011. La Société
devra présenter ses états financiers intermédiaires et annuels
de I'exercice se terminant le 30 novembre 2012 selon les
IFRS. Le tableau ci-dessous présente les activités entreprises
et prévues en vue de présenter I'information financiére en
conformité avec les IFRS.

Activités Etapes principales Statut au 30 novembre 2010
Préparation a la = Elaboration du plan de conversion = Etapes complétées
conversion aux IFRS = Sensibilisation des membres de la haute direction
= Affectation des ressources au projet
= Etablissement des modes de communication du
progres accompli
Analyse et évaluation = Etablissement des différences entre les conventions = Différences principales entre les PCGR du

des impacts sur

Richelieu du Canada) et les IFRS

= Sélection des conventions comptables en vertu des

IFRS

comptables de Richelieu (établies en vertu des PCGR

Canada et les IFRS identifiées

= Examen des choix possibles lors de
I'application initiale des IFRS effectué

= | e tableau ci-dessous présente les

Sélection des choix de conventions comptables lors
de l'application initiale des IFRS (IFRS 1)

Détermination des besoins en infrastructures Tl, ou
des modifications a ces infrastructures s'il y a lieu

conclusions préliminaires de la majorité
des normes et interprétations IFRS qui
différent des conventions comptables de
la Société

Conception et
préparation de

la production
d'informations
financieres en IFRS

Quantification des impacts de la conversion aux IFRS,
incluant les effets de la premiére adoption des IFRS

Elaboration d’'un modéle d'états financiers, incluant
les notes

Formation des personnes clés au département des
finances

Quantification des impacts de la
conversion aux IFRS en cours

Autres répercussions

Processus de contrdle interne a I'égard de
I'information financiére et de la communication
de cette information — Examen et approbation des
changements liés a la conversion aux IFRS

Impact sur les affaires — révisions des ententes
commerciales et bancaires et renégociation au besoin

Des contrdles internes a I'égard de

la préparation et la présentation de
I'information financiére en conformité aux
IFRS devront étre mis en place lors de la
préparation du bilan d'ouverture et pour la
premiere présentation des états financiers
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La Société a relevé certaines différences entre ses conventions comptables et les IFRS. Le tableau suivant présente la
majorité des conclusions préliminaires de la Société relativement aux différences identifiées :

Conventions comptables

Acquisitions d'entreprises

Comparaisons entre IFRS et PCGR sur les activités de la
Société au 30 novembre 2010

Selon les IFRS, les frais encourus en vue de conclure
les transactions doivent étre passés en charge
contrairement aux PCGR canadiens selon lesquels
ces frais sont pris en compte dans l'allocation du prix
d'achat

Conclusions préliminaires

I n"y aura pas d'impact sur les acquisitions
effectuées avant la date de basculement
aux IFRS car la Société a choisi de

se prévaloir de I'exemption relative a
|'application rétrospective (IFRS 1)

Les frais d'acquisitions encourus sur les
projets réalisés seront passés en charge
dés la mise en application des IFRS

Immobilisations
corporelles et
incorporelles

Les immobilisations doivent étre amorties selon leurs
composantes principales, alors que selon les PCGR
canadiens, les exigences sont plus souples

Aprés l'application initiale des IFRS, la Société aura
le choix d'évaluer ses immobilisations corporelles
et incorporelles selon le modéle du co(t ou selon le
modele de réévaluation

Compte-tenu des montants en cause et de
la nature des immobilisations corporelles
de la Société, ce changement n'aura

pas d'impact significatif sur les états
financiers présentés en IFRS

Afin de limiter les variations aux résultats
de la Société, le modele du co(t sera
appliqué pour évaluer les immobilisations
corporelles.

Test de dépréciation
d'actifs

Selon les PCGR canadiens, le test de dépréciation est
effectué au niveau des unités d'exploitation

Selon les IFRS, le test de dépréciation sera effectué
au niveau des unités génératrices de trésorerie (ou
équivalent de trésorerie), soit le groupe d'actifs le
plus petit qui génere des entrées de fonds largement
indépendantes des entrées générées par d'autres
groupes

Les pertes de valeur comptabilisées en IFRS doivent
étre reprises lorsque des changements indiguent

un renversement de situation, et ce sans excéder le
co(t initial, autre que celles s'appliquant aux écarts
d'acquisition et aux actifs intangibles a durée de vie
indéterminée

La Société évalue présentement
I'incidence de ces modifications

Autres passifs,
provisions et passifs
éventuels

Les IFRS précisent qu'une provision doit étre
comptabilisée lorsqu'il est probable (>50 %) que la
Société soit tenu de régler une obligation par une
sortie de fonds et que son estimation est fiable

Ces provisions doivent étre divulguées par voie de
notes aux états financiers

Selon les PCGR, les critéres de constatations pour une

situation semblable requiert un niveau de certitude
plus élevée

= Ces différences ne devraient pas avoir

d'incidences importantes sur les résultats
de la Société

Rémunération a base
d'actions

Puisque les options d'achat d'actions attribuées sont
acquises graduellement, chaque tranche devra étre
considérée comme une attribution distincte afin
d'étre conforme aux IFRS

Dans le cas d'acquisition graduelle des droits, les
PCGR permettent de considérées ces attributions
d'options d'achat d'actions comme une attribution
unique

® La Société ne prévoit pas d'incidences

importantes

La Société suit de pres I'évolution des travaux de I'lASB (International Accounting Standard Board) qui prévoit publier
une nouvelle norme applicable aux contrats de location durant le deuxieme trimestre de 2011. Le projet de I'lASB sur la
comptabilisation des contrats de location entrainerait, si adopté, la capitalisation des actifs et des passifs découlant de
ces contrats. Les locaux commerciaux loués par la Société sont présentement comptabilisés (selon les PCGR canadiens)
en tant que contrat de location-exploitation (note 9 des états financiers de I'exercice terminé le 30 novembre 2010). Ce
projet de norme, si adopté, pourrait avoir des conséquences importantes sur les états financiers de la Société présentés
en conformité aux IFRS.
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PRINCIPALES ESTIMATIONS ET CONVENTIONS
COMPTABLES

La préparation et la présentation des états financiers consolidés
ainsi que les autres informations financieres contenues dans
cerapport nécessitent que la direction de Richelieu fasse des
estimations, pose des hypothéses et formule des jugements
éclairés. Nos estimations sont fondées sur des hypotheses
gue nous croyons étre raisonnables comme, par exemple,
nos hypothéses fondées sur des expériences passées. Ces
estimations constituent la base de nos jugements relatifs
a la valeur comptable d'actifs et de passifs qui ne sont pas
facilement disponibles par voie d'autres sources. L'utilisation
d'estimations différentes pourrait avoir entrainé des montants
différents de ceux qui sont présentés. Les résultats réels
peuvent différer de ces estimations.

Ecarts d'acquisition

Les écarts d'acquisition représentent I'excédent du prix
d'acquisition par rapport a la juste valeur des actifs nets
acquis. Les écarts d'acquisition sont soumis a un test de
dépréciation annuel, ou plus fréguemment si des événements
ou des changements de situation indiquent qu'ils pourraient
avoir subi une baisse de valeur. Le test de dépréciation vise
d'abord a comparer la juste valeur de l'unité d'exploitation a
laquelle se rattache I'écart d'acquisition a sa valeur comptable.
Nous utilisons des estimations et des hypotheses de maniere
a établir la juste valeur de nos unités d'exploitation lors de
I'application de la méthode d'actualisation des flux monétaires
concernant le taux d'actualisation et les flux de trésorerie.
L'utilisation d'hypotheses différentes lors de I'application de la
méthode de I'actualisation des flux monétaires pourrait donner
lieu a des justes valeurs différentes et, en conséquence, a des
valeurs comptables différentes pour les écarts d'acquisition
et les résultats d'exploitation.

Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont comptabilisées au codt.
Elles sont amorties de facon linéaire sur la durée de vie utile
pour la Société, ce quireprésente la période pendant laquelle
nous estimons gu'un actif contribuera aux flux de trésorerie
futurs de I'entreprise. L'utilisation d’hypothéses différentes
sur la durée de vie utile pourrait donner lieu a des valeurs
comptables différentes pour ces actifs et pour la dépense
d'amortissement.

Actifs incorporels

Les actifs incorporels a durée de vie limitée sont comptabilisés
au colt et amortis linéairement sur leur durée de vie utile. La
méthode d'amortissement ainsi que I'estimation des durées de
vie utiles des actifs incorporels sont réévaluées annuellement.
Les actifs incorporels a durée de vie indéfinie, soit les marques
de commerce, sont comptabilisés au colt et ne sont pas
amortis. Les actifsincorporels non amortissables sont soumis
aun test de dépréciation annuel, ou plus fréguemment si des
évenements ou des changements de situation indiquent gqu'ils
pourraient avoir subi une baisse de valeur. Lorsque le test de
dépréciation révéle que la valeur comptable d'un actif incorporel
excede sajuste valeur, une perte de valeur est constatée aux
résultats pour un montant égal a I'excédent.

Dépréciation d'actifs a long terme

Les actifs a long terme (a I'exclusion des écarts d'acquisition et
des actifs incorporels a durée de vie indéfinie) sont soumis a un
test de dépréciation lorsque des évéenements ou des changements
de situation indiguent que la valeur comptable d'un actif ne
pourrait pas étre recouvrable. Lorsque la valeur comptable de
I'actif est supérieure aux flux monétaires non actualisés, une
perte de valeur doit étre estimée, soit I'excédent de la valeur
comptable de I'actif sur sa juste valeur. Pour estimer la juste
valeur, nous utilisons la méthode de I'actualisation des flux
de trésorerie, qui requiert des estimations et des hypotheses
concernant le taux d'actualisation et les flux de trésorerie.
L'utilisation d'hypothéses différentes lors de I'application de la
méthode d'actualisation des flux de trésorerie pourrait donner
lieu a des justes valeurs différentes et, en conséquence, a des
valeurs comptables différentes pour les actifs a long terme
et les résultats d'exploitation.

Stocks

Les stocks qui se composent principalement de produits finis
sont évalués au moindre du co(t moyen et de la valeur nette de
réalisation. Une provision pour moins-value est comptabilisée
lorsqu'il apparaft, en fonction de I'expérience passée et des
tendances actuelles du marché, que le co(it de certains produits
ne sera pas recouvré. L'établissement de cette provision
demande donc, de la part de la direction, des jugements et des
estimations qui pourraient avoir une incidence sur I'évaluation
des stocks au bilan et sur les résultats d'exploitation.

Impots sur les bénéfices

Les imp6ts sur les bénéfices sont calculés selon la méthode
du passif fiscal. Selon cette méthode, des actifs et des passifs
d'imp6ts futurs sont constatés au titre des impo6ts estimatifs
arecouvrer ou a payer auxquels donnerait lieu la réalisation
des actifs ou le reglement des passifs a la valeur comptable.
Les actifs et passifs d'impots futurs sont évalués d'aprés les
taux d'imposition pratiquement en vigueur pour les exercices
au cours desquels il est prévu que les écarts temporaires se
résorberont. Ainsi, I'établissement de la charge d'imp06ts futurs
exige l'utilisation d'estimations et d'hypothéses et I'application
du jugement qui, utilisés différemment, pourraient générer
des valeurs comptables différentes pour les impdts futurs au
bilan et la charge d'impdts a I'état des résultats.

Conversion des devises

La Société suit la méthode temporelle de conversion des soldes
et des opérations en devises en dollars canadiens, a I'exception
des comptes de sa filiale étrangére autonome. Selon cette
méthode, les actifs et les passifs monétaires sont convertis
au taux de change a la date de cl6ture tandis que les autres
éléments au bilan et a I'état des résultats sont convertis au taux
de change envigueur a la date de I'opération. Les gains et pertes
de change sont reflétés dans les résultats de I'exercice.

Les éléments d'actif et de passif de la filiale américaine considérée
comme autonome sur le plan financier et opérationnel, depuis
le 1" septembre 2007, sont convertis en dollars canadiens au
taux de change en date de cl6ture. Les produits et les charges
sont convertis au taux en vigueur a la date de comptabilisation.
Les gains et les pertes de change sont présentés a I'état
consolidé du résultat étendu.
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GESTION DES RISQUES

Richelieu est exposée a différents risques qui pourraient
avoir unimpact sur sa rentabilité. Pour les contrer, la Société
s'est dotée de différentes stratégies adaptées aux principaux
facteurs de risque suivants.

Conjoncture économique

Les affaires et les résultats financiers de la Société sont en
partie tributaires de la conjoncture économique dans son
ensemble et de facteurs économiques propres a l'industrie
de la rénovation et de la construction. Toute détérioration
de la conjoncture économique peut entrainer une baisse des
ventes et affecter négativement les résultats financiers de la
Société. Les activités de Richelieu aux Etats-Unis ont connu
un ralentissement causé par des conditions économiques
plus difficiles. Si ces conditions économiques difficiles se
prolongeaient ou se détérioraient davantage, les résultats
financiers de la Société pourraient étre plus affectés.

Marché et compétition

Le marché des produits de quincaillerie spécialisée et de
rénovation est soumis a une forte concurrence. Richelieu a
développé une stratégie commerciale basée sur une offre de
produits incomparable dans les diverses niches de marché
visées en Amérique du Nord et provenant de fournisseurs du
monde entier, sur un marketing créatif et sur une expertise
et une qualité de service hors pair. Jusqu'a présent, cette
stratégie Iui a permis de bénéficier d'une solide capacité
concurrentielle. Toutefois, si Richelieu n'arrivait pas a I'avenir
amener sa stratégie commerciale avec le méme succes, elle
pourrait perdre des parts de marché et voir sa performance
financiere réduite.

Devises étrangeres

Richelieu est exposée aux risques liés aux fluctuations de
devises principalement en ce qui a trait a ses achats effectués
en devises étrangeres et ses ventes réalisées a I'étranger.

La Société s'approvisionne de facon réguliére a I'étranger par
ses activités d'importation. Toute appréciation des devises
étrangéres (le dollar américain et I'euro) par rapport au dollar
canadien tend donc a augmenter le co(t d'approvisionnement
et donc a affecter les résultats financiers consolidés. Ces
risques liés aux fluctuations de devises sont atténués par la
capacité de la Société a ajuster ses prix de vente pour préserver
ses marges bénéficiaires dans un délai relativement rapide,
bien gu’une appréciation de la devise étrangére puisse avoir
un impact négatif sur ses ventes, surtout si la volatilité des
devises est élevée.

Les ventes a I'étranger sont principalement réalisées aux
Etats-Unis et comptent pour plus de 15 % des ventes totales.
Toute dépréciation de la devise canadienne tend donc a
affecter les résultats consolidés. Ce risque est partiellement
atténué par le fait que des achats importants sont effectués
en dollars américains.

Afin de gérer son risque de devise, la Société a recours a des
instruments financiers dérivés, plus précisément des contrats
de change a terme en dollars américains et en euros. Cela ne
peut garantir gue la Société ne subira pas de pertes découlant
de ces instruments financiers ou des fluctuations des devises
étrangeéres.
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Approvisionnement et gestion des inventaires

Richelieu doit prévoir et satisfaire adéquatement les besoins
de ses clients en marchandise. Pour ce faire, Richelieu doit
entretenir des relations solides avec des fournisseurs respectant
ses criteres d'approvisionnement. L'incapacité d'entretenir
de telles relations ou de gérer de facon optimale la chaine
d'approvisionnement et les inventaires pourrait affecter la
situation financiere de la Société. De méme, Richelieu doit cerner
les tendances et les préférences de ses clients et maintenir
des inventaires qui répondent a leurs besoins, sans quoi ses
résultats financiers pourraient s'en trouver affectés.

De facon a atténuer les risques relatifs a I'approvisionnement,
Richelieu a développé des liens solides et durables aupres
de nombreux fournisseurs situés sur plusieurs continents,
qui sont pour la plupart des chefs de file mondiaux.

Acquisitions

Les acquisitions en Amérique du Nord demeurent un axe
stratégique important pour Richelieu. La Société maintiendra
ses criteres d'acquisition stricts et apportera une attention
particuliére a I'intégration des acquisitions. Cependant, rien
ne garantit la disponibilité d'une entreprise respectant les
critéres d'acquisition de Richelieu et il n'est pas assuré que
la Société soit en mesure de procéder a des acquisitions au
méme rythme que par le passé. Il faut considérer, toutefois,
gue le marché américain est trés fragmenté et que les
acquisitions y sont de moindre envergure, ce qui a pour
effet de diminuer les risques financiers et opérationnels
reliés aux acquisitions.

Crédit

La Société est exposée au risque de crédit relativement a ses
débiteurs. Afin de se prémunir contre des pertes de crédit
causées par des clients, Richelieu s'est dotée d'une politique
définissant les conditions de crédit pour sa clientéle. Une
limite de crédit spécifique par client est établie et révisée
régulierement. De par la diversification de ses produits, de
sa clientele et de ses fournisseurs, Richelieu est protégée
contre une concentration du risque de crédit. Aucun de ses
clients ne représente plus de 10 % de ses revenus.

Relations de travail et employés compétents

Pour atteindre ses objectifs, Richelieu doit attirer, former et
retenir des employés compétents tout en contrélant sa masse
salariale. L'incapacité a attirer, former et retenir des employés
compétents et a contréler la masse salariale pourrait avoir
un impact sur la performance financiére de la Société.

Prés du quart de I'effectif de Richelieu est syndiqué. La Société
a pour politique de s'assurer de négocier des conventions
collectives a des conditions qui lui permettent de préserver
sa capacité concurrentielle ainsi gu'un climat de travail
positif et satisfaisant pour I'ensemble de son équipe. Au
cours des cing derniers exercices, Richelieu n'a pas connu
de conflit de travail important. En cas d'interruption des
opérations en raison d'un conflit de travail, il pourrait y avoir
des conséquences défavorables sur les résultats financiers
de la Société.



Stabilité des dirigeants clés

Richelieu offre un environnement de travail stimulant et un
plan de rémunération concurrentiel, ce qui contribue a la
stabilité de son équipe de direction. L'incapacité de retenir
les services d'une équipe de direction hautement qualifiée
pourrait compromettre le succés de I'exécution stratégique
et de I'expansion de Richelieu, ce qui pourrait entrainer des
conséquences défavorables sur ses résultats financiers.
Afin de gérer adéquatement sa croissance future, la Société
révise au besoin sa structure organisationnelle et renforce
ses équipes a ses différents niveaux d'opération. Notons que
prés de 70 % des employés sont actionnaires, parmilesquels
se trouvent les hauts dirigeants de Richelieu.

Responsabilité du fait du produit

Dans le cours normal de ses affaires, Richelieu est exposée
a diverses réclamations se rattachant a la responsabilité du
fait du produit qui peuvent entrainer des colts importants et
affecter la situation financiére de la Société. Pour couvrir les
risques de réclamations liés a ses activités, Richelieu prend
des ententes contenant des limitations usuelles auprés de
compagnies d'assurances.

Gestion de crise et plan de reléve informatique

La structure des technologies de l'information mise en
place par Richelieu lui permet de soutenir ses opérations
et contribue a leur efficacité. Puisque la survenance d'un
désastre, y compris une interruption importante de ses
systémes informatiques, pourrait affecter ses opérations et
sa performance financiére, Richelieu a mis en place un plan
de gestion de crise et de reléve informatique pour réduire
I'étendue d'un tel risque. Ce plan prévoit entre autres des lieux
physigues de reléve en cas de désastre, des génératrices en
cas de pannes d'électricité ainsi qu'un ordinateur de releve
de puissance équivalente a l'ordinateur central.

VALEUR BOURSIERE

Au cours de I'exercice 2010, la valeur de I'action a connu
une hausse trés appréciable, s'étant maintenue dans une
fourchette de 20,50 $ a 31,48 §, et le volume transigé a
la Bourse de Toronto a atteint 4,9 millions d'actions. Le
30 novembre 2010, le cours de cldture de I'action était de
29,87 $, comparativement a 20,99 $ au 30 novembre 2009.
Depuis son inscription en bourse en 1993, l'action de
Richelieu s'est appréciée de 1297 %. Rappelons, par ailleurs,
gue la Société verse des dividendes a ses actionnaires depuis
2002 et que les dividendes versés au cours de l'année
financiere 2010 ont représenté environ 20 % du bénéfice
net de I'exercice.

EVENEMENT POSTERIEUR A LA DATE DU BILAN

Le 10 janvier 2011, la Société a acquis les principaux éléments
d'actif net de Outwater Hardware (« Outwater») pour une
contrepartie au comptant de 8,8 millions SUS, excluant les frais
d'acquisition et un solde de prix de vente de 2,9 millions SUS.
Située a Lincoln Park, New Jersey (E.-U.), Outwater opére un
important centre de distribution de produits de quincaillerie
spécialisée et décorative, qui dessert une clientéle de quelque
18 000 ébénisteries résidentielles et commerciales, fabricants
d'armoires de cuisine, de salle de bains et de meubles, répartis
dans 50 états américains.

DONNEES SUR LES ACTIONS AU 27 JANVIER 201

Actions ordinaires émises et en circulation 21150 709
Options d'achat d'actions émises

en vertu du régime d'options

et en circulation 922 800

PERSPECTIVES DE CROISSANCE

Richelieu consolide sans cesse son positionnement a la
téte de son secteur d'activité en Amérique du Nord, grace
principalement a:

= sa stratégie d'innovation Iui permettant de diversifier
son offre de produits provenant des fabricants les plus
créatifs et réputés au monde afin de devancer les besoins
de ses clients et de toujours mieux les servir;

= sesacquisitions compatibles avec ses objectifs opérationnels
et financiers et avec lesquelles elle établit des synergies
de vente dans son réseau ; et

= |a priorité qu'elle accorde a la qualité de I'exécution et
du service, a la gestion des approvisionnements, a la
conception et a la mise en oeuvre de programmes de
marketing ciblés et efficaces.

Ses principaux vecteurs de croissance demeurent :

= |3 rénovation résidentielle et commerciale (fabricants
d'armoires de cuisine et de salles de bains, ébénisteries
résidentielles et commerciales) ;

= |es détaillants et les grandes chafnes de rénovation ;

= |'évolution des technologies et du design représentant
une source de croissance constante;

= |es fabricants de meubles résidentiels et commerciaux,
secteur dans lequel Richelieu a encore d'importants gains
de parts de marché a réaliser ; et

= |'expansion par acquisitions et ouverture de centres
en Amérigue du Nord conformément a ses objectifs de
création de valeur.

Les perspectives de croissance décrites ci-dessus constituent de
I'information prospective fondée sur I'hypothése selon laguelle la
conjoncture économique et les taux de change ne se détérioreront
pas de facon significative, les frais d'exploitation n'augmenteront
pas considérablement, les livraisons suffiront a satisfaire les besoins
de la Société, la disponibilité du crédit demeurera stable au cours
de I'exercice 2011 et aucun événement extraordinaire n'exigera des
dépenses enimmobilisations supplémentaires. Ces perspectives de
croissance demeurent également assujetties aux risques mentionnés
a larubrigue « Gestion des risques ».

RENSEIGNEMENTS COMPLEMENTAIRES

D'autres renseignements sur Richelieu, dont sa plus récente
notice annuelle, sont disponibles sur le site internet du
Systeme électronique de données, d'analyse et de recherche
(SEDAR) a I'adresse www.sedar.com.

Le vice-président et chef de la direction financiére

(Signé) Alain Giasson
Le 27 janvier 2011
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Rapport de la direction

Relativement aux états financiers consolidés

Les états financiers consolidés de Quincaillerie Richelieu Ltée (la « Société ») ainsi que les renseignements
financiers contenus dans ce rapport annuel sont la responsabilité de la direction. Ces états financiers
consolidés ont été préparés par la direction conformément aux principes comptables généralement
reconnus du Canada et ont été approuvés par le conseil d'administration.

Quincaillerie Richelieu Ltée maintient des systémes de comptabilité et de contréle interne qui, de I'avis de
la direction, assurent raisonnablement I'exactitude de I'information financiére et la conduite ordonnée et
efficace des affaires de la Société.

Le conseil d'administration s'acquitte de sa responsabilité relative aux états financiers consolidés,
compris dans ce rapport annuel, principalement par l'intermédiaire de son comité de vérification.
Ce comité, qui tient périodiguement des réunions avec les membres de la direction et les vérificateurs
externes, a révisé les états financiers consolidés de Quincaillerie Richelieu Ltée et a recommandé leur
approbation au conseil d'administration.

Les états financiers consolidés ci-inclus ont été vérifiés par le cabinet Ernst & Young s.r../S.E.N.C.R.L.,
comptables agréés.

Montréal, Canada
Le 10 janvier 201

Le président Le vice-président
et chef de la direction, et chef de la direction financiere,
(Signé) Richard Lord (Signé) Alain Giasson

Rapport des vérificateurs

Aux actionnaires de
Quincaillerie Richelieu Ltée

Nous avons vérifié les bilans consolidés de Quincaillerie Richelieu Ltée (la « Société») aux 30 novembre 2010
et 2009, les états consolidés des résultats, des bénéfices non répartis, du résultat étendu 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 maniere a fournir I'assurance
raisonnable que les états financiers sont exempts d'inexactitudes importantes. La vérification comprend le
contréle 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 gu'une appréciation de la présentation d'ensemble
des états financiers.

A notre avis, ces états financiers consolidés donnent, & tous les égards importants, une image fidéle de la
situation financiere de la Société aux 30 novembre 2010 et 2009 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.

Montréal, Canada

Le 10 janvier 201
M?gﬂ(/{fﬁé @il /8.EvLR L

(Signé) Comptables agréés

! CA auditeur permis n° 17959
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Bilans consolidés

Aux 30 novembre
(en milliers de dollars)

2010 2009
$ $
ACTIFS
Actifs a court terme (note 2)
Trésorerie et équivalents de trésorerie 39289 48 442
Débiteurs 65017 55793
Stocks 117 609 87 058
Frais payés d'avance 837 327
222752 191 620
Immobilisations corporelles (notes 2 et 3) 19132 19 569
Actifs incorporels (notes 2 et 4) 13242 12853
Actifs d'imp06ts futurs (note 8) 2327 437
Ecarts d'acquisition (note 2) 63 363 62 449
320816 286 928
PASSIFS ET AVOIR DES ACTIONNAIRES
Passifs a court terme (note 2)
Créditeurs et charges a payer 52641 40108
Impots sur les bénéfices a payer 5312 676
Tranche de la dette a long terme échéant a court terme (note 6) 2072 351
60 025 41135
Dette a long terme (note 6) 786 317
Passif d'imp6ts futurs (note 8) 2706 1844
Part des actionnaires sans contréle 3430 3132
66 947 46 428
Avoir des actionnaires
Capital-actions (note 7) 17 623 16916
Surplus d'apport (note 7) 3906 3922
Bénéfices non répartis 237 907 223986
Cumul des autres éléments du résultat étendu (note 10) (5567) (4324)
253 869 240 500
320816 286 928

Engagements (note 9)
Evénement postérieur a la date du bilan (note 14)

Voir les notes afférentes aux états financiers consolidés.

Au nom du conseil d’'administration, (Signé) Richard Lord  (Signé) Mathieu Gauvin
Administrateur Administrateur
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Etats consolidés des résultats

Exercices terminés les 30 novembre
(en milliers de dollars, sauf les données par action)

2010 2009
$ $
Ventes 446 963 415 592
Codt des marchandises vendues, charges liées aux entrepdts
et charges de vente et d'administration 383 131 364 004
Bénéfice avant les éléments suivants 63 832 51588
Amortissement des immobilisations corporelles 5160 5063
Amortissement des actifs incorporels 1303 1348
Frais financiers, net (201) -
6262 6411
Bénéfice avant impots sur les bénéfices, part des actionnaires sans contrdle
et activités abandonnées 57 570 45177
Impdts sur les bénéfices (note 8) 18 698 14278
Bénéfice avant part des actionnaires sans controle et activités abandonnées 38872 30899
Part des actionnaires sans contréle 298 294
Bénéfice net des activités poursuivies 38574 30605
Bénéfice net (perte nette) des activités abandonnées (note 13) 659 (201)
Bénéfice net 39233 30404
Bénéfice par action (note 7)
De base
Lié aux activités poursuivies 1,79 1,39
Lié aux activités abandonnées 0,03 (0,01)
1,82 1,38
Dilué
Lié aux activités poursuivies 1,78 1,39
Lié aux activités abandonnées 0,03 (0,01)
1,81 1,38
Voir les notes afférentes aux états financiers consolidés.
Z . 7 7 Vé . 7 .
Etats consolidés des benéfices non repartis
Exercices terminés les 30 novembre
(en milliers de dollars)
2010 2009
$ $
Bénéfice net 39233 30404
Bénéfices non répartis au début de I'exercice 223986 204 591
Dividendes (7 768) (7 032)
Prime sur rachat d'actions ordinaires pour annulation (note 7) (17 544) (3977)
Bénéfices non répartis a la fin de I'exercice 237 907 223986
Voir les notes afférentes aux états financiers consolidés.
Z . 7 Ve 7
Etats consolidés du résultat étendu
Exercices terminés les 30 novembre
(en milliers de dollars)
2010 2009
$ $
Bénéfice net 39233 30404
Eléments du résultat étendu
Ecart de conversion sur le placement net dans un établissement étranger autonome (1243) (7 825)
Résultat étendu 37990 22579

Voir les notes afférentes aux états financiers consolidés.
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Etats consolidés des flux de trésorerie

Exercices terminés les 30 novembre
(en milliers de dollars)

2010 2009
$ $
ACTIVITES D'EXPLOITATION
Bénéfice net des activités poursuivies 38574 30605
Eléments sans effet sur la trésorerie
Amortissement des immobilisations corporelles 5160 5063
Amortissement des actifs incorporels 1303 1348
Impots futurs (1031) (885)
Part des actionnaires sans contréle 298 294
Charge relative a la rémunération a base d'actions 755 885
45059 37 310
Variation nette des éléments hors caisse du fonds de
roulement liés a I'exploitation (9 699) 22201
35360 59511
ACTIVITES DE FINANCEMENT
Remboursement de la dette a long terme (246) (36)
Dividendes versés (7 768) (7032)
Emission d'actions ordinaires 500 8
Rachat d'actions ordinaires pour annulation (18107) (4 176)
(25 621) (11 236)
ACTIVITES D'INVESTISSEMENT
Acquisitions d'entreprises (note 2) (17 684) (706)
Acquisitions d'immobilisations corporelles (3422) (2912)
(21 106) (3618)
Effet des fluctuations du taux de change sur la trésorerie et
les équivalents de trésorerie (41) (196)
Variation nette de la trésorerie et des équivalents de trésorerie (11 408) 44 461
Flux de trésorerie des activités abandonnées 2255 (2 145)
Trésorerie et équivalents de trésorerie au début de I'exercice 48 442 6126
Trésorerie et équivalents de trésorerie a la fin de I'exercice 39289 48 442
Informations supplémentaires
Impdts sur les bénéfices payés 15093 15 269
Intéréts percus, nets (179) (129)

Voir les notes afférentes aux états financiers consolidés.
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Notes afférentes aux états financiers consolidés
30 novembre 2010 et 2009
(Les montants sont en milliers de dollars, sauf les données par action)

NATURE DES ACTIVITES

Quincaillerie Richelieu Ltée (la « Société») ceuvre dans le domaine de
la distribution, de I'importation et de la fabrication de quincaillerie spé-
cialisée et de produits complémentaires. Ses produits sont destinés a
une importante clientéle de fabricants d'armoires de cuisine et de salle
de bains, de meubles, de portes et fenétres et d'ébénisteries résiden-
tielles et commerciales, ainsi qu'a une vaste clienteéle de détaillants en
quincaillerie, incluant les grandes surfaces de rénovation.

1) PRINCIPALES CONVENTIONS COMPTABLES

Les états financiers consolidés de la Société ont été dressés par la
direction conformément aux principes comptables généralement
reconnus du Canada, ce qui nécessite que la direction fasse des
estimations et formule des hypothéses qui ont une incidence sur les
montants constatés dans les états financiers consolidés et présentés
dans les notes y afférentes. Les résultats réels peuvent différer de
ces estimations. Les états financiers consolidés ont été préparés
adéquatement dans les limites raisonnables de I'importance relative et
dans le cadre des conventions comptables résumées ci-apres :

Consolidation

Les états financiers consolidés comprennent les comptes de
Quincaillerie Richelieu Ltée et ceux de ses filiales. Les opérations et
soldes intersociétés ont été éliminés lors de la consolidation.

Trésorerie et équivalents de trésorerie

Latrésorerieetles équivalents detrésorerie comprennentlatrésorerie
et les placements tres liquides assortis d'une échéance initiale de trois
mois ou moins. La trésorerie et les équivalents de trésorerie ont été
classés dans la catégorie d'instruments financiers «actifs détenus a
des fins de transaction» et sont évalués a la juste valeur. Les gains
ou pertes résultant de la réévaluation a la fin de chaque exercice sont
enregistrés aux résultats consolidés.

Débiteurs

Les débiteurs sont classés dans la catégorie d'instruments financiers
«préts et créances». lls sont enregistrés au codt, lequel lors de
I'enregistrement initial correspond a la juste valeur. Les évaluations
subséquentes sont enregistrées au colt aprés amortissement selon
la méthode du taux d'intérét effectif. Pour la Société, cette évaluation
correspond généralement au co(t en raison de leur échéance a court
terme.

Stocks

Les stocks qui se composent principalement de produits finis sont
évalués au moindre du colt moyen et de la valeur nette de réalisation.

Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont comptabilisées au co(t et sont
amorties linéairement sur leur durée de vie estimative.

Batiments 20 ans
Améliorations locatives Durée des baux, maximum 5 ans
Matériel et outillage 5a10ans
Matériel roulant 5 ans
Mobilier et agencements 3a5ans
Matériel informatique 3ab5ans

Actifs incorporels

Les actifs incorporels sont des actifs acquis qui n'ont pas d'existence
physique et qui respectent des critéres précis permettant la comp-
tabilisation distincte de I'écart d'acquisition et des immobilisations
corporelles. Les actifs incorporels comprennent principalement les
logiciels acquis ou développés a l'interne, des relations clients, des en-
tentes de non-concurrence et des marques de commerce. Les logiciels
et les relations clients sont amortis linéairement sur leur durée de vie
estimative qui est respectivement de 3 ans et de 10 a 20 ans tandis que
les ententes de non-concurrence sont amorties sur la durée respective
des ententes. Les marques de commerce ont une durée de vie indéfinie
et, par conséquent, ne sont pas amorties.

Les actifs incorporels a durée de vie indéfinie sont soumis a un test de
dépréciation annuel, ou plus fréquemment si des événements ou des
changements de situation indiguent qu'ils pourraient avoir subi une
baisse de valeur. Lorsque le test de dépréciation révéle que la valeur
comptable d'un actif incorporel excéde sa juste valeur, une perte de
valeur est constatée aux résultats pour un montant égal a I'excédent.
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Dépréciation d'actifs a long terme

Les actifs a long terme, excluant les écarts d'acquisition et les
actifs incorporels a durée de vie indéfinie, sont soumis a un test de
dépréciation lorsque des événements ou des changements de situation
indiquent que leur valeur comptable pourrait ne pas étre recouvrable
au moyen des flux de trésorerie nets futurs non actualisés qui sont
directement associés a leur utilisation et a leur cession éventuelle.
Le montant de la perte de valeur représente I'écart entre la valeur
comptable et la juste valeur des actifs dépréciés et est imputé aux
résultats, le cas échéant.

Ecarts d'acquisition

Les écarts d'acquisition représentent I'excédent du prix d'acquisition
parrapport alajuste valeur des actifs nets acquis. Les écarts d'acquisi-
tionsontsoumisa untest de dépréciation annuel, ou plus fréguemment
si des événements ou des changements de situation indiquent qu'ils
pourraient avoir subi une baisse de valeur. Le test de dépréciation vise
d'abord a comparer lajuste valeur de I'unité d'exploitation a laquelle se
rattache I'écart d'acquisition a sa valeur comptable. Lorsque la valeur
comptable d'une unité d'exploitation excéde sa juste valeur, la juste
valeur de tout écart d'acquisition rattaché a I'unité d'exploitation est
comparée a sa valeur comptable afin d'évaluer le montant de la perte
de valeur, le cas échéant. Toute dépréciation est imputée aux résultats
de I'exercice au cours duquel la baisse de valeur s'est produite.

Autres passifs financiers

Les créditeurs et charges a payer sont classés dans la catégorie
d'instruments financiers «autres passifs financiers». lls sont évalués
initialement a la juste valeur. Les évaluations subséquentes sont
enregistrées au co(t aprés amortissement selon la méthode du
taux d'intérét effectif. Pour la Société, cette évaluation correspond
généralement au codt.

Constatation des ventes

Les ventes sont constatées lors de la livraison des marchandises aux
clients.

Impdts sur les bénéfices

Les impots sur les bénéfices sont calculés selon la méthode du passif
fiscal. Selon cette méthode, des actifs et des passifs d'imp6ts futurs
sont constatés au titre des impots estimatifs a recouvrer ou a payer
auxquels donneraient lieu la réalisation des actifs ou le réglement des
passifs a la valeur comptable. Les actifs et passifs d'imp6ts futurs sont
évalués d'apres les taux d'imposition pratiquement en vigueur pour les
exercices au cours desquels il est prévu que les écarts temporaires se
résorberont. Les modifications apportées a ces soldes sont constatées
dans les résultats de I'exercice au cours duquel elles se produisent.

Conversion des devises

La Société suit la méthode temporelle de conversion des soldes et
des opérations en devises en dollars canadiens, a I'exception des
comptes de sa filiale étrangere autonome. Selon cette méthode, les
actifs et les passifs monétaires sont convertis au taux de change a la
date de cléture tandis que les autres éléments aux bilans et aux états
des résultats sont convertis au taux de change en vigueur a la date
de l'opération. Les gains et pertes de change sont reflétés dans les
résultats de I'exercice.

Les éléments d'actif et de passif de la filiale américaine, considérée
comme autonome sur le plan financier et opérationnel, sont convertis
en dollars canadiens au taux de change en date de cldture. Les
produits et les charges sont convertis au taux en vigueur a la date de
comptabilisation. Les gains et les pertes de change sont présentés aux
états consolidés du résultat étendu.

Contrats de change a terme

La Société conclut périodiqguement des contrats de change a terme
avec d'importantes institutions financiéres pour se protéger en partie
des fluctuations de change relatives aux passifs libellés en devises,
de méme que pour couvrir certains achats prévus. La Société n'a pas
recours adesinstruments financiers a des fins spéculatives. La Société
utilise la comptabilité de couverture seulement lorsqu'elle rencontre
les critéres de documentation exigés en vertu des normes comptables
canadiennes. Les instruments financiers dérivés que la Société a choisi
de désigner comme éléments de couverture de trésorerie font partie
des actifs et passifs financiers disponibles a la vente. lls sont évalués
a la juste valeur, soit le montant approximatif qui peut étre obtenu en
reglement de ces instruments aux taux pratiqués sur le marché, et
les gains et les pertes résultant de la réévaluation a la fin de chaque
exercice sont enregistrés au résultat étendu. Si l'instrument n'est pas
désigné et documenté comme un élément de couverture, les variations
delajuste valeur sont constatées danslesrésultats de l'exercice. L'actif
ou le passif lié aux instruments financiers dérivés est présenté au poste
Débiteurs ou Créditeurs et charges a payer aux bilans consolidés.



Notes afférentes aux états financiers consolidés
30 novembre 2010 et 2009
(Les montants sont en milliers de dollars, sauf les données par action)

1) PRINCIPALES CONVENTIONS COMPTABLES (suite)
Rémunérations et autres paiements a base d'actions

La Société impute aux résultats lesrémunérations et autres paiements
a base d'actions selon la méthode fondée sur la juste valeur pour
toutes les options d'achat d'actions attribuées. La juste valeur des
options d'achat d'actions a la date d'attribution est déterminée a
I'aide du modéle d'évaluation Black & Scholes. La charge relative a la
rémunération est comptabilisée sur la période d'acquisition des droits
relatifs a ces options d'achat d'actions.

Bénéfice par action

Le bénéfice par action est calculé selon le nombre moyen pondéré
d'actions ordinaires en circulation au cours de I'exercice. Le bénéfice
dilué par actionest calculé selonlaméthode durachat d'actions et tient
compte de tous les éléments comportant un effet de dilution.

2) ACQUISITIONS D'ENTREPRISES
2010

Lelerdécembre 2009, la Société aacquisles principaux éléments d'actif
net de Woodland Specialties Inc. pour une contrepartie au comptant de
621 $(596 $US), incluant les frais d'acquisition. Cette entreprise basée
a Syracuse dans I'état de New York aux Etats-Unis se spécialise dans la
distribution de quincaillerie, de stratifiés haute pression, de produits
de finition et autres produits complémentaires destinés principalement
aux fabricants de cuisine et du secteur de I'ébénisterie commerciale.

Le 26 avril 2010, la Société a acquis les principaux éléments d'actif net
de Raybern Company, inc. pour une contrepartie au comptantde1145$
(1126 SUS) incluant les frais d'acquisition, et un solde de prix de vente
de184 $ (181SUS). Implanté a Rocky Hill au Connecticut, ce distributeur
de quincaillerie décorative et architecturale, de produits de finition,
de stratifiés haute pression et de produits complémentaires dessert
principalement les fabricants de cuisine et les secteurs de I'ébénisterie
résidentielle et commerciale.

Le 14 juillet 2010, la Société a acquis les principaux éléments d'actif
net de Les Matériaux Industriels Gordon Ltée pour une contrepartie
au comptant de 3 465 $ incluant les frais d'acquisition, et un solde de
prix de vente de 882 $. Avec des centres de distribution a Montréal au
Québec et a Missisauga en Ontario, ce distributeur est un chef de file
dans la distribution de produits de fabrication de portes, de panneaux
muraux décoratifs et autres produits spécialisés pour le marché des
détaillants en quincaillerie incluant les grandes surfaces de rénovation
et le marché des fabricants.

Le 30 ao(t 2010, la Société a acquis les principaux éléments d'actif net de
New Century Distributors Group LLC pour une contrepartie au comptant
de 692 $ (652 SUS) incluant les frais d'acquisition, et un solde de prix
de vente de 437 $ (412 $ US). Situé a Avenel au New Jersey, ce distri-
buteur de produits de quincaillerie spécialisée dessert une clientéle de
fabricants de cuisine et d'ébénisteries résidentielle et commerciale.

Le 27 septembre 2010, la Société a acquis les principaux éléments d'actif
net d'E. Kinast Distributors Inc. pour une contrepartie au comptant de
2492 S (2 423 $ US), incluant les frais d'acquisition, et un solde de
prix de vente de 633 $ (616 $ US). Situé a Hanover Park, dans la région
de Chicago, lllinois, ce distributeur de produits de quincaillerie, de
stratifiés, de produits de finition et produits complémentaires dessert
une clientele de fabricants de cuisine et d'ébénisteries résidentielles
et commerciales.

Le 30 novembre 2010, la Société a acquis les principaux éléments d'actif
net de PJ White Hardwoods Ltd. (« PJ White ») pour une contrepartie au
comptant de 9269 S, incluant les frais d'acquisition, et un solde de prix
deventede 324 $. Cette entreprise, dont le siege social est a Vancouver
(C.-B.), opére un centre de distribution dans cette ville ainsi que
trois autres situés a Victoria (C.-B.), Edmonton et Calgary (Alberta).
PJ White distribue une gamme diversifiée de matériaux, de produits
décoratifs ainsi que des produits de quincaillerie destinés au marché
des fabricants et des ébénisteries résidentielles et commerciales.

2009

Le 4 novembre 2009, la Société aacquis les principaux éléments d'actif
net de Paint Direct Inc. pour une contrepartie au comptant de 952 $,
incluant les frais d'acquisition et un solde de prix de vente de 246 $.
Cette entreprise basée a Calgary se spécialise dans la distribution de
produits de finition.

Sommaire des acquisitions

Ces opérations ont été comptabilisées selon la méthode de I'acquisition
et les résultats d'exploitation sont compris dans les états financiers
consolidés depuis les dates d'acquisition respectives de chaque
acquisition. Les répartitions finales des prix d'achat de Paint Direct Inc.et
Woodland Specialties Inc. combinées aux répartitions préliminaires des
prix d'achat des autres acquisitions se résument de la fagon suivante :

PJ White  Autres 2010 2009
$ $ $ $
Actifs nets acquis
Actifs a court terme 10 542 9882 20424 473
Immobilisations 510 847 1357 97
corporelles
Actifs incorporels — 1835 1835 343
Ecarts d'acquisition 170 1338 1508 246
11222 13902 25124 1159
Passifs a court terme
pris en charge 1629 3351 4980 207
Actifs nets acquis 9593 10551 20 144 952
Contrepartie
Comptant 9269 8415 17684 706
Soldes de prix de vente
a payer 324 2136 2460 246
9593 10551 20144 952
Ecarts d'acquisition
2010 2009
$ $
Solde au début de I'exercice 62449 65772
Ecarts d'acquisition
comptabilisés durant I'exercice 1508 246
Effets des variations des taux de
change (594) (3569)
Solde a la fin de I'exercice 63363 62 449
3) IMMOBILISATIONS CORPORELLES
2010 2009
Amortis- Amortis-
sement sement
Coat cumulé Coliit cumulé
$ $ $ $
Terrains 3546 — 3546 —
Batiments 14 076 8194 13482 7416
Améliorations locatives 3142 2368 2916 2090
Matériel et outillage 20119 15192 18254 13810
Matériel roulant 4948 3788 4540 3383
Mobilier et agencements 9575 7330 8415 5597
Matériel informatique 7 550 6952 7188 6476
62956 43824 58341 38772
Amortissement cumulé (43 824) (38772)
19132 19 569
4) ACTIFS INCORPORELS
2010 2009
Amortis- Amortis-
sement Valeur sement Valeur
Coit cumulé nette Coat cumulé nette
$ $ $ $ $ s
Actifs incorporels
a durée de vie
limitée
Logiciels 2995 (2437) 558 2900 (2164) 736
Ententes de non-
concurrence 605 (415) 190 428 (312) 116
Relations clients 11970 (3880) 8090 10908 (3001) 7907
15570 (6732) 8838 14236 (5477) 8759
Actifs incorporels
a durée de vie
indéfinie
Marques de
commerce 4404 — 4404 40% — 409
19974 (6732) 13242 18330 (5477) 12853
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Notes afférentes aux états financiers consolidés
30 novembre 2010 et 2009
(Les montants sont en milliers de dollars, sauf les données par action)

5) DETTE BANCAIRE

La Société dispose d'une marge de crédit autorisée de 26 millions de
dollars (26 millions de dollars en 2009) avec une institution bancaire
canadienne qui porte intérét au taux préférentiel bancaire, qui était de
3,00 % au 30 novembre 2010 (2,25 % en 2009) et qui est renouvelable
annuellement. La Société dispose également d'une marge de crédit
autorisée de 5 millions de dollars américains (5 millions de dollars
américainsen2009) avec uneinstitution bancaire américaine quiporte
intérét au taux préférentiel de 3,25 % (3,25 % en 2009) plus 2,00 %
et qui est renouvelable annuellement.

6) DETTE A LONG TERME

2010 2009

Soldes a payer sur acquisitions
d'entreprises, portant intérét
soit a des taux variables basés
sur les taux préférentiels au
Canada et aux Etats-Unis,
variant entre 2,00 % et 2,25 %
au 30 novembre 2010 (entre
1,25 % et 2,25 % au 30 novembre
2009), soit a taux fixes variant
entre O et 3 %; et échéant a

diverses dates jusqu’en 2014 2858 668

Tranche échéant a court terme 2072 351

786 317

Les versements en capital a effectuer sur la dette a long terme au cours
des prochains exercices sont les suivants : 2 072 $ en 2011, 580 $ en 2012,
puis 103 $ en 2013 et 2014.

7) CAPITAL ACTIONS
Autorisé

Un nombre illimité :
Actions ordinaires.

Actions privilégiées de premier et de deuxiéme rang, sans droit de vote,
pouvant étre émises en série, dont les caractéristiques doivent étre
établies par le conseil d'administration.

Emis
2010 2009
$ $
21135 209 actions ordinaires
(21779 759 en 2009) 17 623 16916

Au cours de I'exercice 2010, la Société a émis 51450 actions ordinaires
(1550 en 2009) a un prix moyen de 9,72 $ par action (5,15 $ en 2009)
a la suite de la levée d'options en vertu du régime d'options d'achat
d'actions. De plus, au cours de I'exercice 2010, la Société a acheté aux
fins d'annulation 696 000 actions ordinaires dans le cours normal
de ses activités pour une contrepartie de 18 107 $ (198 200 pour une
contrepartie de 4176 $ en 2009) entratnant une prime au rachat de
17544 S quiaétéenregistréeendiminution des bénéfices nonrépartis
(prime de 3977 $ en 2009).

Régime d'options d'achat d'actions

La Société possede unrégime d'options d'achat d'actions al'intention
de ses administrateurs, dirigeants et employés clés. Le prix de
souscription de chaque action visée par une option octroyée en
vertu du régime correspond au cours du marché des actions des cing
jours précédant la date de I'octroi et doit étre payé intégralement au
moment de la levée de I'option. Les options peuvent étre levées un an
apres leur octroia raison de 25 % par année et doivent étre levées au
plus tard au dixiéme anniversaire de la date de ['octroi.

Au 30 novembre 2010, 269 275 options (294 525 en 2009) pouvaient
étre octroyées en vertu de ce régime.

40 Richelieu | Rapport annuel 2010

Au cours des deux derniers exercices, les opérations portant sur les
options se résument comme suit :

Nombre Prix de levée
d'options par action Total
$ $
En circulation au
30 novembre 2008 796 050 515a24,76 16 063
Octroyées 153000 16,72 a 17,44 2662
Levées (1 550) 5,15 (8)
Annulées (3000) 14,582 22,13 (59)
En circulation au
30 novembre 2009 944 500 5,15a24,76 18 658
Octroyées 35000 22,92 a 23,37 804
Levées (51 450) 515a22,13 (500)
Annulées (9 750) 17,443 24,76 (200)
En circulation au
30 novembre 2010 918 300 7,28 a 24,76 18762

Le tableau suivant résume I'information relative aux options d'achat
d'actions en circulation au 30 novembre 2010.

Options pouvant

Options en circulation étre levées
Durée Prix de Prix de
Fourchette restante levée levée
des prix Nombre moyenne moyen Nombre moyen
de levée d'options pondérée pondéré d'options pondéré
(en dollars) (en milliers) (enannées) (endollars)  (enmilliers) (en dollars)
7,28 -9,96 17 000 0,28 7,67 17 000 7,67
9,97 - 14,50 56 000 2,19 14,16 56 000 14,16
14,51 - 21,69 399 000 7,09 18,86 189 625 19,21
21,70 - 24,76 446 300 5,40 23,12 372925 22,97
918 300 5,84 20,44 635550 20,66

Au cours de I'exercice 2010, la Société a octroyé 35 000 options
d'achat d'actions (153 000 en 2009) comportant un prix d'exercice
moyen de 22,98 $ par action (17,40 $ en 2009) et une juste valeur
moyenne de 6,52 $ l'option (4,02 $ en 2009) déterminée selon le
modeéle d'évaluation Black & Scholes en considérant un taux de
dividendes prévu de 1,5 % (1,7 % en 2009), une volatilité prévue de
25% (23 % en 2009), un taux d'intérét sansrisque de 3,72 % (2,36 %
en 2009) avec une durée prévue de sept ans (sept ans en 2009). La
charge de rémunération imputée aux résultats en 2010 relativement
aux options s'est élevée 4 755 $ (885 $ en 2009).

Bénéfice par action

Le bénéfice par action de base et le bénéfice par action dilué ont été
calculés selon le nombre d'actions suivant :

2010 2009
$ $
Nombre moyen pondéré d'actions en
circulation — de base 21547 21965
Effet de dilution en vertu du régime
d'option d'achat d'actions 158 54
Nombre moyen pondéré d'actions en
circulation — dilué 21705 22019

Le calcul du bénéfice net dilué par action ne tient pas compte de la
moyenne pondérée de 146 500 options sur actions puisque leur prix
de levée, étant supérieur au cours moyen des actions de I'exercice,
aurait un effet anti-dilutif.

8) IMPOTS SUR LES BENEFICES

Les principales composantes de la charge d'impo6ts des activités
poursuivies se présentent comme suit :

2010 2009

$ $

Exigibles 19729 15163

Futurs

Relatifs aux écarts temporaires (1001) (874)
Effet de la variation des taux

d'imposition sur les impdts futurs (30) 11

18 698 14278




Notes afférentes aux états financiers consolidés
30 novembre 2010 et 2009
(Les montants sont en milliers de dollars, sauf les données par action)

8) IMPOTS SUR LES BENEFICES (suite)

Le taux réel d'impdts sur les bénéfices differe des taux combinés
prévus par la Loi pour les raisons suivantes :

2010 2009
$ $
Taux combinés prévus par la Loi 30,01 % 31,03 %
Impots sur les bénéfices aux taux
combinés prévus par la Loi 17 277 14021
Augmentation (diminution)
découlant de:
Effet de la variation des taux
d'imposition sur les impots futurs (30) (11)
Effet de la variation du taux statutaire
pour la filiale hors Canada 1094 (180)
Rémunérations a base d'actions 226 274
Frais divers non déductibles 118 109
Autres 13 65
18 698 14 278

Les impots futurs reflétent I'incidence fiscale nette des écarts
temporaires entre la valeur comptable et la valeur fiscale des actifs
et des passifs. Les principales composantes des actifs et des passifs
d'impots futurs de la Société s'établissaient comme suit :

2010 2009
$ $

Impé6ts futurs
Conversion de devises, provisions

reconnues aux fins fiscales a leur

décaissement seulement et autres

attributs fiscaux 4111 2757
Excédent de la valeur fiscale sur

la valeur comptable nette des

immobilisations corporelles 1222 921
Excédent de la valeur comptable

nette sur la valeur fiscale des

actifs incorporels et des écarts

d'acquisition (5712) (5085)
Montant net (379) (1407)

Le montant net des impdts futurs incluait les éléments suivants au
30 novembre :

2010 2009

$ $

Actifs d'imp6ts futurs 2327 437
Passifs d'imp6ts futurs (2706) (1 844)
(379) (1407)

9) ENGAGEMENTS
a) Contrats de location

La Société a pris des engagements en vertu de contrats de location-
exploitation pour des locaux d'entreposage et de bureau venant a
échéance a diverses dates jusqu'en 2018. Les paiements minimums
futurs, excluant certains frais accessoires dont la Société est
responsable, s'établissent comme suit :

$

201 6343
2012 5237
2013 4081
2014 2925
2015 1995
2016 et suivants 1799
22380

b) Contrats de change a terme

Le tableau suivant présente les contrats de change a terme au
30 novembre 2010 échéant entre décembre 2010 et février 2011.

Devise en milliers
5750 Euros

Taux de change moyen
1,3885

Type
Achat

10) CUMUL DES AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT ETENDU

Le cumul des autres éléments du résultat étendu est composé des
éléments suivants et les variations survenues au cours des exercices
terminés les 30 novembre 2010 et 2009 se détaillent comme suit :

2010 2009
$ $
Solde au début de la période (4 324) 3501
Ecart de conversion sur le
placement net dans un
établissement étranger autonome (1 243) (7 825)
Solde a la fin de la période (5567) (4 324)

11) INSTRUMENTS FINANCIERS ET AUTRES INFORMATIONS
Juste valeur

La valeur comptable de la trésorerie et des équivalents de trésorerie,
des débiteurs et des créditeurs et charges a payer constitue une esti-
mation raisonnable de la juste valeur en raison de I'échéance a court
terme de ces instruments.

Lavaleur comptable de ladette alongterme constitue une estimation
raisonnable de la juste valeur en raison soit de I'utilisation d'un taux
flottant pour certains emprunts ou parce que la direction estime
que la juste valeur des emprunts comportant un taux fixe ne differe
pas beaucoup de leur valeur comptable, compte tenu de I'échéance
prochaine de certains et des taux qui pourraient actuellement étre
obtenus par la Société pour des emprunts comportant des conditions
et des échéances similaires.

Au 30 novembre 2010, la juste valeur des contrats de change
a terme était d'environ 321 $ défavorable (29$ favorable au
30 novembre 2009), ce qui représente le montant approximatif que
la Société aurait déboursé en reglement de ces contrats aux taux
pratiqués sur le marché.

Risque de crédit

La Société vend ses produits a de nombreux clients situés
principalement au Canada et, dans une moindre mesure, aux
Etats-Unis. Le risque de crédit est lié a la possibilité que des clients
soient incapables de respecter leurs engagements a I'égard des
débiteursdelaSociété.Le délaimoyenderecouvrement desdébiteurs
au 30 novembre 2010 est a un niveau acceptable pour le secteur dans
lequel la Société évolue.

La Société effectue une évaluation continue du crédit de sa clientéle
et n'exige généralement pas de garantie. La provision pour mauvai-
ses créances de I'exercice terminé le 30 novembre 2010 se détaille
comme suit :

2010 2009

$ $

Solde au début de I'exercice 4602 3661
Provision pour mauvaises créances 1508 2302
Radiation de créances (1453) (1196)
Effet des variations de taux de change (50) (165)
Solde a la fin de I'exercice 4607 4602

Le solde des débiteurs de la Société, qui sont en souffrance depuis
plus de 60 jours mais qui n'ont pas été provisionnés, totalise 871 $
(667 $ en 2009).

Aux 30 novembre 2010 et 2009, aucun client ne représentait plus de
10 % du total des débiteurs.
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Notes afférentes aux états financiers consolidés
30 novembre 2010 et 2009
(Les montants sont en milliers de dollars, sauf les données par action)

11) INSTRUMENTS FINANCIERS ET AUTRES INFORMATIONS
(suite)

Risque de marché

LaSociété est exposé aux fluctuations de change pouvant affecter ses
achatsetsesventesconclusendevises étrangeéres (principalementen
dollar US) ainsi que l'actif monétaire net libellé en dollar US pour sa
filiale américaine jusqu'au31aot 2007. Les charges d'administration
pour I'exercice terminé le 30 novembre 2010 comprennent un gain de
change de 300 $ contre une perte de change de 325 $ pour I'exercice
précédent.

La politique de la Société est de préserver le colt d'achat et le prix
de vente de ses activités commerciales en couvrant partiellement ses
positionsaumoyend'instruments financiers dérivés. Afin de protéger
ces opérations contre les risques découlant des variations de taux de
change, elle utilise des contrats de change a terme. Les principaux
risques de change de la Société sont couverts par une trésorerie
centralisée. Les risques de change sont gérés conformément a
la politique de gestion du risque de change. L'objectif visé par la
politique est de protéger les profits d'exploitation de la Société en
réduisant I'exposition a la fluctuation de change. La politique en
matiere de gestion des risques de change ne permet pas d'effectuer
des opérations a des fins de spéculation.

Au 30 novembre 2010, une dépréciation de 1 % du dollar canadien
sur le dollar américain, et sur I'Euro, toutes les autres variables
demeurant stables par ailleurs, aurait augmenté le montant du
bénéfice net consolidé de 56 $ (6 $ en 2009) et augmenté celui des
autres éléments du résultat étendu de 483 $ (470 $ en 2009). La
sensibilité du taux de change représente la somme des expositions
nettes au risque de change des instruments financiers détenus par
la Société a la date du bilan.

Au 30 novembre 2010, I'état consolidé du résultat étendu présente une
perte de change de 1243 $ (perte de 7 825 $ au 30 novembre 2009)
sur le placement net dans un établissement étranger autonome, qui
résulte principalement de la conversion de l'investissement a long
terme dans cet établissement.

Risque de liquidité

La Société géere sonrisque de ne pouvoir régler ses passifs financiers
au moment opportun en tenant compte des besoins opérationnels et
enayantrecoursadifférentessourcesdefinancement, le cas échéant.
Au cours des dernieres années, la Société a financé sa croissance, ses
acquisitions et ses distributions aux actionnaires en utilisant les fonds
autogénérés par ses opérations.

Charges de la période

Au cours de I'exercice terminé le 30 novembre 2010, le montant des
stocks passés en charge résultant des activités d'importation, de
distribution et de fabrication est de 306 004 $ (298 547 $ en 2009).
Ce montant inclut une charge de désuétude des stocks de 1544 $§
(577 $ en 2009).

12) INFORMATION GEOGRAPHIQUE

Au cours de I'exercice terminé le 30 novembre 2010, prés de 85 % des
ventes ont été effectuées au Canada alors que les ventes a I'étranger,
presque entiérement aux Etats-Unis, s'élévent en dollars canadiens
a67877$(67738%en2009)etab65720$ (58503 $ en2009) en
dollars US.

Au 30 novembre 2010, du total des immobilisations corporelles de
19132 $ (19 569 $ en 2009), 1696 $ (968 $ en 2009) sont situées
aux Etats-Unis. De plus, les actifs incorporels situés aux Etats-Unis
s'élévent & 9 389 $ (8 398 S en 2009) et les écarts d'acquisition
421324 $ (20 768 S en 2009) en dollars canadiens, et s'élévent
respectivement 89145 $ (7 956 $ en 2009) et 820772 $ (19 674 S
en 2009) en dollars US.
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13) ACTIVITES ABANDONNEES

Le 29 décembre 2009, la Société a décidé d'abandonner ses
activités de distribution de céramique et s'est engagée a vendre ses
inventaires pour une contrepartie de 2 495 $, par une offre de vente
qui s'est conclue le 29 janvier 2010. La Société a ainsi réalisé un gain
net d'imp6ts de 650 $ qui est inclus dans le bénéfice des activités
abandonnées présenté a I'état consolidé des résultats de I'exercice
terminé le 30 novembre 2010. Durant cet exercice, les activités de
distribution de céramique classées dans les activités abandonnées
ont également généré des revenus de 1471 $ et réalisé un bénéfice
avant impots de 13 S.

Les chiffres comparatifsinclus dans les états consolidés des résultats
et des flux de trésorerie ont été ajustés suite a la classification des
résultats des activités de distribution de céramique dans les activités
abandonnées.

14) EVENEMENT POSTERIEUR A LA DATE DU BILAN
Acquisition d'entreprise

Le 10 janvier 2011, la Société a acquis les principaux éléments d'actif
net de Outwater Hardware pour une contrepartie au comptant de
8 812 $ US, excluant les frais d'acquisition, et une balance de prix
de vente de 2 938 $ US. Située a Lincoln Park au New Jersey (E.-U),
cetteentreprise opéreunimportant centre de distribution de produits
de quincaillerie spécialisée et décorative, qui dessert une clientéle
de quelgue 18 000 ébénisteries résidentielles et commerciales,
fabricants d'armoires de cuisine, de salle de bains et de meubles,
répartis dans les 50 états américains.

15) GESTION DU CAPITAL
Les objectifs de la Société sont les suivants :

= Maintenir un faible ratio d'endettement pour préserver la capacité
de I'entité de poursuivre sa croissance interne et par acquisitions;

= fournir un rendement adéquat a ses actionnaires.

La Société gere sa structure de capital et y apporte des rajuste-
ments en fonction des changements qui touchent la conjoncture
économique et les caractéristiques de risque des actifs sous-jacents.
Afin de maintenir ou de rajuster sa structure de capital, la Société
peut étre amenée a modifier le montant des dividendes versés aux
actionnaires, a remettre du capital aux actionnaires ou a émettre de
nouvelles actions.

Pour I'exercice terminé le 30 novembre 2010, la Société a réalisé les
résultats suivants relativement a ses objectifs de gestion du capital:

= Ratio d'endettement :1,1% (0,3 % en 2009) (dette portant intérét/
avoir des actionnaires)

= Un rendement sur I'avoir moyen des actionnaires de 15,9 % pour les
12 derniers mois (13,0 % pour les 12 mois précédents)

Les objectifs de gestion du capital sont demeurés inchangés compa-
rativement a I'exercice précédent.

16) CHIFFRES COMPARATIFS

Certains chiffres présentés pour I'exercice financier terminé le
30 novembre 2009 ont été reclassés en fonction de la présentation
adoptée pour I'exercice financier terminé le 30 novembre 2010.
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