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Chers investisseurs, partenaires, clients et collégues,

Nous n'oublierons sans doute jamais 'année qui vient de s’écouler.
Heureusement que la musique était Ia pour nous aider a traverser
2020.

La pandémie de COVID-19 a profondément bouleversé nos vies,
nos collectivités, nos familles et nos entreprises. Comme bon nom-
bre d’entre vous, Stingray a di réagir rapidement pour protéger
le personnel de ses succursales partout dans le monde et assurer
la continuité de ses activités. Malgré nos inquiétudes, nous avons
travaillé sans relache pour préserver la vitalité de notre entreprise
@ travers les turbulences et les incertitudes provoquées par une
pandémie mondiale.

Dés les premiers jours de la pandémie, nous nous sommes engagés
& protéger notre personnel et & soutenir les entreprises locales et
les collectivités. Stingray a mis en place le télétravail a I'échelle
mondiale pour mieux protéger son personnel, et a profité des
subventions gouvernementales accordées dans divers pays pour
limiter les mises & pied et les licenciements. En mai, nous avons
lancé le programme de relance de Stingray Radio pour permettre
a plus de 5000 entreprises locales d'obtenir des subventions
publicitaires de 20 millions de dollars au total, et relancer les
&conomies locales.

Une fois la situation stabilisée, nous n'avons pas tardé a étendre
la distribution de nos services d’abonnements et & lancer des
chaines de télévision populaires financées par la publicité. Au
troisi@me trimestre, nous avons fait une entrée remarquée sur le
marché& américain en langant Stingray Affaires et Chatter : nos
nouvelles solutions de sondage conversationnel fondées sur I'lA.
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Notre virage rapide et intuitif vers des produits de diffusion en
continu novateurs et des chaines FAST a favorisé une forte crois-
sance interne et a permis & Stingray de se positionner comme un
distributeur de musique-technologie de pointe dans le secteur des
produits de diffusion en continu sur abonnement financés par la
publicité. La diversification de notre modéle d’affaires en cette
période critique démontre notre polyvalence et notre résilience.
Stingray a ainsi pu terminer I'exercice 2021 avec de trés bons
résultats, une dette considérablement réduite et un bilan général
plus sain.

Les produits &taient de 249,5 millions de dollars, le BAIIA c:justéf']
&tait de 14,3 millions de dollars et le bénéfice net s'est chiffré a
45,1 millions de dollars (0,61 dollars par action). Les flux de trésorerie
ligs aux activités d’exploitation se sont établis & 105,3 millions de
dollars et les flux de trésorerie disponibles ajustéds( &taient de
744 millions de dollars.

La campagne de vaccination nous permet de voir la lumiére au
bout du tunnel, et il est clair pour moi que Stingray sera encore
plus forte dans un contexte postpandémique. Je tiens & remercier
toutes les parties prenantes pour leur soutien indéfectible, nos
précieux clients pour leur persévérance et leurs encouragements,
et surtout nos salariés pour leur confiance, leur force et leur
inspiration.

Votre bon travail a permis de renouveler la confiance des investis-
seurs envers le rendement de Stingray, et le cours de notre action
a atteint un sommet sur 52 semaines en février dernier. A I'exercice
2022, notre croissance devrait étre de plus en plus forte.

Nous souhaitons une prospérité, une croissance et un succés re-
nouvelés a Stingray, ainsi qu’a ses parties prenantes, d ses clients
et a son personnel.

() Voir la rubrique « Renseignements supplémentaires sur les mesures non conformes aux IFRS », aux pages 28 et 33.
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Une explosion de
diffusion en continu,
d’abonnements

et d’applications

Le monde &tait chez soi et regardait des diffusions en continu en
2020, et Stingray é&tait la a ses cotés. Les abonnements a la diffu-
sion en continu, les services de vidéo sur demande par abonnement
(VSDA] et les applications mobiles ont permis @ Stingray d’enre-
gistrer un taux de croissance de 31,4 % d’un exercice a I'autre et
des produits de prés de 50 millions de dollars pour I'ensemble de
I'exercice.

Grace au déploiement sur de nouveaux marchés et a la collabo-
ration sur de nouvelles plateformes de distribution tout au long de
I‘année, des chaines de VSDA ont pu étre lancées avec des parte-
naires internationaux partout dans le monde.

Pour offrir aux passionnés de musique les meilleures places, nous
avons lancé la nouvelle application Qello Concerts sur toutes les
grandes plateformes. Nous avons conclu un partenariat avec
Amazon Prime Video Channels (ltalie et Espagne), Totalplay et
Claro au Mexique, Player + en Pologne, Ruutu en Finlande et Alteox
au Luxembourg. Plus prés de chez nous, nous nous sommes asso-
ciés a Maskatel et @ Rogers Communications.

Nous avons également invité les utilisateurs & chanter a tue-téte
en toute sécurité. Stingray Karaocke a fait ses débuts a I'étranger
sur Swisscom blue TV, en Suisse, et en Amérique du Nord grdce
& Optimum et @ Suddenlink par Altice, a Totalplay, & Claro et a
Rogers Communications.

Stingray Classica, destination de choix en matiére de musique clas-
sique, d’opéra et de ballet dans le monde, a également &té reprise
par OneHub TV, au Royaume-Uni, et Rogers Communications. Ce
service de diffusion de musique en continu offre aux utilisateurs un
accés VIP & des artistes mondialement connus qui se produisent
dans des salles de concert et des opéras combles aux quatres coins
du monde.

Enfin, notre application mobile Piano Academy, un moyen amusant
et accessible d’enseigner le piano, atteint désormais 2 millions de
dollars de chiffre d’affaires annuel. Bravo & tous les musiciens en
herbe!

Ces résultats nous permettent d’affirmer que Stingray figure parmi
les meilleures entreprises du secteur de la musique, des médias et
des technologies. Ces succés nous ont permis de maintenir une
connexion avec notre clientéle mondiale de passionnés de musique
et, plus important encore, de lui offrir du divertissement, de |a joie
et de la désinvolture pendant une année de confinement difficile.
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Chef dg file du, e
marche gle la television
connectee

A mesure que la technologie se développe et que les besoins du
public &voluent, nous demeurons déterminés a étre le principal
fournisseur de musique pour les téléviseurs connectés. Au cours de
I’exercice 2021, Stingray a étendu sa portée et renforcé sa réputa-
tion de fournisseur majeur de services multiplateformes, grdce a

de nouveaux partenariats télévisuels mondiaux.

En diffusant sur les chaines télévisées de diffusion en continu gra-
tuites et financées par la publicité (FAST), nous avons offert au
public un accés gratuit a des chaines musicales haut de gamme
au moyen d’abonnements de diffusion en continu existants. Cette
initiative a permis de mettre a la disposition du grand public des
chaines comme Qello Concerts par Stingray, Stingray Karaoke,
Stingray Classica, Stingray DJAZZ, Stingray Naturescape et
Stingray Musique.

Entiérement financés par la publicité, les partenariats que nous
avons conclus avec les principaux fournisseurs de services par
contournement au Canada, aux Etuts—Unl’s, en Europe et en
Ameérigue latine nous ont permis d’atteindre plus de 200 millions
de téléspectateurs. Cet exploit n'aurait pas &té possible sans les
partenariats avec Comcast Xfinity, ChannelBox, DistroTV, Freebie
TV, Freecast, MX Player, Peacock, Pluto TV, Redbox, Samsung TV
Plus, STIRR, STV, Vizio Watch Free et Zeasn, qui ont tous ajouté les
services Stingray a leur offre de contenu.

Le lancement de ces divers services sur une multitude de plate-
formes et dans de nombreux pays, et ce, en pleine pandémie
mondiale, prouve bien que la musique ne connait pas de frontiéres
lorsque la technologie Stingray alimente sa distribution.

Des partenariats
solides

La pandémie a mis en évidence I'importance de solides relations
d’affaires pour assurer notre pérennité. La loyauté, le soutien, le
respect et une passion mutuelle pour la technologie et le divertisse-
ment ont &té la pierre angulaire de nos partenariats avec les clients
cette année. Nous sommes trés reconnaissants envers nos nou-
veaux et nos anciens partenaires clients. C'est ensemble que nous
avons pu continuer d faire vibrer le monde au rythme de la musique.

Au Canada, nous avons renouvelé et élargi des ententes de distri-
bution clés. Nous avons &tabli un partenariat @ long terme avec
TELUS, un partenaire client de longue date, afin de permettre
aux abonnés de TELUS d’accéder a la liste des chaines musicales
Stingray. Nous avons élargi notre offre de produits pour la Canadian
Communication Systems Alliance [CCSA) gréice & un portefeuille de
produits plus diversifié. Nous avons également renouvelé notre en-
tente avec nos partenaires clients de longue date chez Shaw, en
continuant d’offrir @ leur public une vaste sélection de chaines audio
et vidéo sur plusieurs plateformes de la marque Shaw.

6




Nous sommes également ravis de poursuivre la mise en place de
plusieurs nouvelles relations clients qui ont &té nouées au cours de
I'exercice. Au Mexique, nous avons créé des synergies avec StarTV,
permettant aux abonnés de leur plateforme satellite d’accéder a
plus de 2 000 chaines dans I'application et le lecteur Web Stingray
Musique, et @ 25 chaines audio a la télévision. Nous avons égale-
ment accru notre présence en Asie du Sud-Est, en proposant les
chaines Stingray Festival 4K, Now 4K, Stingray Naturescape et
Stingray DJAZZ, au groupe First Media, I'un des principaux four-
nisseurs de télévision par cdble et d’Internet fixe a large bande en
Indonésie [exploité par PT Link Net Thk).

Nous sommes ravis que Stingray continue d’offrir des chaines de
musique et de divertissement sans égales a ses partenaires clients
de longue date et a leurs abonnés, tout en étendant sa portée
dans le monde entier. Nous transmettons les « ondes positives » de
Stingray a de nouveaux territoires grace a des partenariats clients
novateurs.

Elargir le champ
d’action de
Stingray Affaires

Le lancement de Stingray Affaires aux Etats-Unis est I'une de nos
principales réalisations de l'exercice. Stingray Affaires pourra
désormais offrir toute sa gamme de services aux entreprises [y
compris des listes de lecture sur mesure de musique d’ambiance,
des solutions d’affichage numérique et de saisie de la rétroaction
des clients fondées sur I'intelligence artificielle) & ses clients des
Etats-Unis. La croissance spectaculaire de Stingray Affaires aux
Etats-Unis a &té rendue possible grace au travail considérable de
son partenaire américain, Space Factory Media. Nous sommes
ravis d’avoir fait d'importantes percées sur le marché américain,
ce qui renforce notre capacité & gagner des marques d’entre-
prises mondiales. Nous sommes ravis de concourir sur le marché
américain; nous Yy voyons d’immenses possibilités de croissance et
nous savons que I‘avenir est prometteur.

Un virage bien reel

La VSDA, FAST, la télé et les applications... nous avons fait tout cela
a I'exercice 2021.

Nous avons adapté nos offres de produits pour répondre aux
besoins de nos fidéles clients de type entreprise-client et inter-
entreprises qui ont subi la pandémie. Je suis trés fier d’annoncer
qu’aprés une année tumultueuse, nous avons fait figure de chef
de file parmi les distributeurs de musique en audio et en vidéo,
grdce aux meilleures technologies de gestion des actifs, de pro-
grammation, d’lA et de diffusion. C’est précisément ce qui nous
permettra de continuer & faire évoluer notre entreprise sur toutes
les plateformes.
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La métamorphose de Stingray en matiére de diffusion et de dif-
fusion en continu, qui a abouti @ la création de nouvelles chaines
FAST et a la distribution par contournement, a entrainé une forte
croissance interne chez nous et a I'étranger. Cette croissance a
été soutenue par I'incursion de Stingray Affaires aux Etats-Unis. Les
nouveaux marchés et services et les nouvelles plateformes offriront
a Stingray de nombreuses ouvertures pour les années @ venir.

Je tiens @ exprimer ma gratitude et ma reconnaissance aux em-
ployés de Stingray pour leur dévouement et leur travail remar
quable. Je veux aussi remercier mon &quipe de direction pour son
leadership etson bon jugement. Merci également @ nos partenaires
et a nos parties prenantes pour leur confiance.

Notre entreprise sortira de cette période plus forte et plus motivée
que jamais. Je suis toujours aussi passionné par I'idée de faire
avancer les choses avec vous, afin d’apporter de |a joie gréce a la
musique et au divertissement. Surtout en ce moment.

Je vous souhaite, ainsi qu’a vos proches, de rester en sécurité
pendant que nous affrontons cette pandémie mondiale. Gardez
le moral et continuez & &couter de la musique. C'est ensemble que
nous surmonterons les difficultés.

Cordialement,

EFrre

Eric Boyko
Président, cofondateur et chef de la direction
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Chacun sait combien cette année a &té atypique et difficile, tant sur
le plan &conomique que personnel. Il est donc remarquable que notre
équipe aitréussi a faire grandir I'entreprise pendant la pandémie, tout
en continuant & faire passer la santé et le bien-&tre de notre personnel
et de nos clients en premier. Pour Stingray et ses parties prenantes,
I'exercice 2021 a &té une période de défis et de bouleversements con-
sidérables, mais nous en sommes sortis plus forts, plus polyvalents
et plus déterminés que jamais & assurer notre réussite a long terme.

Méme si la grande majorité de nos effectifs ont fait du télétravail et
que les voyages ont &té quasi impossibles, Stingray a réussi a lancer
des services de diffusion en continu et de radiodiffusion partout dans
le monde. Nous avons ainsi élargi notre portée pour permettre & des
centaines de millions de personnes confinées d'accéder a la musique
et au divertissement gu’elles aiment.

Stingray a démontré qu'elle pouvait s‘adapter & un environnement
commercial difficile et a su saisir de nouvelles occasions, notamment
en s‘aventurant encore plus loin dans I'espace publicitaire. Malgré
Iincertitude liée & la pandémie, nous nous sommes lancés dans les
produits destinés aux consommateurs @ un moment qui s'est avéré
décisif et qui a démontré notre polyvalence. Nous avons ainsi proposé
des abonnements de streaming et des chaines FAST a des plate-
formes du monde entier, ce qui a permis au public de regarder des
concerts emblématiques en continu, de profiter de soirées karaoké en
famille ou méme de faire une promenade virtuelle dans la nature, en
admirant de superbes paysages et des vues panoramiques, le tout
gratuitement et sans quitter la sécurité de son foyer. Nous sommes
trés reconnaissants envers les nouveaux partenaires qui nous ont fait
confiance cette année.
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Je suis persuadé que I'équipe de direction chevronnée de Stingray
continuera & &laborer et & mettre en ceuvre des stratégies com-
merciales solides qui permettront a Stingray de connaitre un succés
durable. Je tiens également & exprimer toute ma gratitude aux sala-
riés de Stingray qui ont travaillé assidlment et sans reldche pendant
cette période particulidrement difficile tout en devant composer avec
le stress et les défis de I'isolement et du confinement familial.

A nos investisseurs, nos partenaires et nos parties prenantes : merci
de votre loyauté et de confiance. C'est grdce @ votre aide et & votre
soutien que nous avons pu nous frayer un chemin parmi les boule-
versements é&conomiques mondiaux sans précédent occasionnés par
la COVID-19.

A I'aube d’'un nouvel exercice, je suis enthousiaste a l'idée de parti-
ciper & la croissance de Stingray et & ses projets d’innovation, ainsi
qu’a sa réussite.

Au nom du conseil d'administration de Stingray et de I'équipe de
direction de la société, je vous souhaite & tous santé et prospérité
pendant que nous avangons ensemble, propulsés par de la bonne
musique et des ondes positives!

Mark Pathy
Président du conseil
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PREONULELS

Services d’abonnement
Applis et VSDA

Applications mobiles pour les services grand public ou par contournement

STINGRAY Classica Qelo_

Chaines de musique programmées Destination de choix pour écouter Plus important service de diffusion
par des experts, dans tous les styles des concerts de musique classique, en continu de films de concerts et de
et pour tous les moments de la vie. des opéras, des ballets et des documentaires musicaux en version
documentaires musicaux & couper intégrale au monde.
le souffle.

STINGRAY % singing machine’ @kids
.~ 4

Répertoire de plus de 14 000 Répertoire de plus de 14000 chansons Répertoire de chansons plaisant
chansons karacké avec accés facile karaoké avec fonctions effets spéciaux, aux tout-petits et approuvées par
et configuration conviviale. micros et vidéos karaoké en option. les parents.




Les adeptes de 'émission télévisée
The Voice, peuvent partager leurs
prestations, mais aussi aimer et
suivre celles des autres sur les médias
sociaux gréce & cette application.

) Piano
N Academy

Pour ceux quiveulent apprendre

le piano, ou pour ceux quiont
quelques notions et veulent continuer
d'apprendre en jouant leurs
chansons préférées.

Yokee
Karaoke

Destination karaoké par excellence pour
interpréter et enregistrer des chansons,
ajouter des effets vocaux et partager
les performances avec un réseau de
chanteurs dédiés.

Yokee
Guitar

Des tutoriels de guitare faciles & suivre
pour apprendre tout en s‘amusant.

Des legons de piano divertissantes
pour tous les niveaux, préparées
par des professionnels et ol plaisir
et apprentissage sont & I’honneur.




Vidéo sur demande par abonnement
(VSDA)

Loffre de VSDA de Stingray est accessible par I'entremise des
principaux fournisseurs de services de divertissement, notam-
ment Amazon, Comcast, Telefonica, et atteint un public de plus en
plus vaste gréice & de nouveaux opérateurs, comme Optimum et
Suddenlink d’Altice, OneHub TV, Player +, Claro et Totalplay.

Les services suivants de Stingray sont offerts sous forme de VSDA :

= Stingray Karaoke : des chansons dans tous les styles les
plus populaires y compris la musique pop, rock, country,
R&B/hip-hop, Disney, et plus encore.

. Stingray Classica : un catalogue de concerts de musique
classique, d’opéras et de ballets filmés dans les salles les
plus prestigieuses du monde.

. Stingray DJAZZ : prestations en direct des légendes du
jazz, d’hier et d’aujourd’hui.

. Qello Concerts by Stingray : le plus important
fournisseur de services de diffusion en continu de
concerts et de documentaires musicaux en version
intégrale.

Stingray Affaires

Les nouveaux développements en matiére de restrictions et de
meilleures pratiques relatives a la COVID-19 ont eu une incidence
surles entreprises commerciales et de vente au détail qui utilisaient
les services de musique d’ambiance commerciale et d’affichage
numérique de Stingray. Stingray Affaires a ainsi soutenu ses
clients en offrant des crédits aux entreprises, dans les cas ot elles
devaient fermer temporairement leurs locaux. Stingray Affaires a
&galement su répondre & la demande des clients (et générer des
produits supplémentaires) en proposant la diffusion de messages
en magasin sur les mesures de sécurité et d’hygiéne relatives a
la COVID-19, en particulier pour les services essentiels [comme
les épiceries et les pharmacies). Nous avons également réussi a
acquérir de nouveaux clients importants cette année, notamment
Dollarama, Metro et Sobeys pour la diffusion musicale pour es-
paces commerciaux.

Pour célébrer la percée de Stingray sur le marché américain et
sa collaboration stratégique avec Space Factory Media, Stingray
Affaires a conclu des partenariats de musique en continu avec
Orangetheory Fitness et ClubCom, qui comptent plus de 4000
centres de conditionnement physique en Amérique du Nord, ainsi
quun partenariat d’affichage numérique avec Boston Market.
Une autre victoire majeure pour Stingray Affaires aux Etats-Unis
a &té la signature d'un accord de diffusion de musique en continu
en magasin avec FAT Brands, lequel a &té mis en place dans des
restaurants emblématiques tels que Fatburger et Johnny Rockets.

Stingray Affaires a également obtenu du succés plus au sud, grdce
a 'acquisition de Marketing Sensorial México, qui répond aux be-
soins des pharmacies et des cliniques exploitées par Farmacias del
Ahorro dinsi que de 5800 emplacements dans les secteurs de la
vente au détail, des concessionnaires automobiles et des services
bancaires, y compris des clients clés comme la Banque Scotia et
Santander. Cette acquisition a permis & Stingray Affaires de s’im-
planter au Mexique et de se positionner en tant que chef de file sur
le marché latino-américain.
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Maintenant que Stingray Affaires a des bureaux au Canada, aux
Etats—Unis, au Mexique, en Australie, aux Pays-Bas et en Belgique,
I’entreprise est bien positionnée pour se développer auprés de
grandes entreprises internationales. L'objectif est de continuer &
étendre sa gamme de services commerciaux a I'échelle mondiale.

Enfin, Stingray a continué a développer Chatter, sa plateforme
SMS propulsée par IlA, dans le but de fournir de meilleures solu-
tions de saisie de la rétroaction des clients pour des détaillants
en tout genre. Chatter a été lancée dans les magasins Staples
Canada, Couche-Tard, Rogers, Metro, Nike aux Etats-Unis et s’est
étendue a Lush Cosmetics North America pour y inclure tous les
achats en ligne. Chatter a constitué un formidable ajout aux pro-
duits de Stingray Affaires.

Stingray Media Solutions

L'exercice 2020 a également vu naitre Stingray Media Solutions
visant & aider les annonceurs a joindre des publics passionnés du
monde entier, grdce @ un écosystéme musical multiplateforme, qui
comprend notamment plus de 100 stations de radio canadiennes,
téléviseurs connectés et chaines de télévision audio, des applica-
tions de musique en continu, des baladodiffusions.

Forte d’un partenariat solide avec Anthem, Stingray Media Solutions
a réussi d lancer des campagnes publicitaires télévisées nationales
sur quatre des chaines de vidéos musicales de Stingray. Stingray a
également infiltré le marché de la télévision intelligente en distribuant
ses contenus sur des chdines télévisées de diffusion en continu
gratuites et financées par la publicité (FAST) & partir de téléviseurs
intelligents au Canada, aux Etats-Unis, en Europe et en Amérique
latine, ce qui lui a permis d’atteindre des dizaines de millions de
téléspectateurs.

Stingray Media Solutions a mis au point de nouveaux produits
publicitaires originaux, en devenant I'agent exclusif des ventes
programmatiques pour TPX — The Podcast Exchange et en dével-
oppant Stingray on the GO, en collaboration avec la société
ontarienne Metrolinx, pour offrir de la musique dans le réseau
GO a Toronto. L'équipe se réjouit des nouveaux partenariats et
produits dans le domaine de la publicité programmatique et de la
vente au détail, déja en préparation pour I'année a venir.

Un partenariat mondial avec dentsu Canada a permis a Stingray
de faire équipe avec des marques de calibre mondial. Les deux
parties continueront & collaborer afin d’innover dans les domaines
de la distribution musicale et audio, des services de consultation et
de commandite, tout en permettant aux marques de mieux joindre
les passionnés de musique. Les deux entreprises sont d’avis que la
musique peut apporter de la valeur aux marques d’entreprise et
continueront & collaborer pour exploiter le pouvoir de la musique
pour les annonceurs tout en créant des synergies durables qui font
avancer le secteur.

En un an, nous avons établi les bases opérationnelles et nous
sommes fiers d’avoir généré 3 millions de dollars de nouveaux pro-
duits publicitaires en collaboration avec des marques réputées,
notamment P&EG, General Motors et Subway. Nous sommes con-
vaincus que la demande et les produits de ce secteur ne feront que
croitre au fur et @ mesure que nous nous développerons en ce quia
trait a toutes les plateformes, les produits et les solutions.
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78 de dollars

consacrés aux acquisitions depuis la création

Stingray est maintenant le plus important télédiffuseur de contenu
de musique du monde, ce qui témoigne de notre capacité d’agir
comme consolidateur au sein de I'industrie.

2007 2009 2010

Canadian Broadeast Corp. [Galaxie]
MaxTrax Music Ltd.
Chum Satellites Services [CTV]

Slep-Tone Entert. Corp/

SoundChoice [chc:Tne de karc:oké]

Marketing Senscity Inc.
Concert TV Inc.

2012 2013

Executive Communication
Musicoola Ltd. Zoe
Interactive Ltd.

Emedia Networks Inc.

Music Choice International Ltd.

Stage One Innovations Ltd.
Intertain Media Inc.
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2016

Niimedia
Festival WK BV.

Chaines de vidéoclips populaires
de Bell Média

Catalogue classique d’EuroArts

2015

Les réseaux Urbains Viva Inc.
Brava Group (HDTV, NL et Djazz TV)
Digital Music Distribution

2014

DMX LATAM (Mood Media)
Archibald Media Group
DMX Canada (Mood Media)
Telefonica - On the Spot

iConcerts Group

2018 2019

Qello Concerts LLC

Newfoundland
Capital Corporation

2017

Classica
Nature Vision TV
Yokee Music Lid.
C Music Entertainment Ltd.
SBA Music PTY Ltd.

Satellite Music Australia
PTY Ltd.

Drumheller Radio

Novramedia
DJ Matic
New Glasgow

2020

Chatter Research Inc.

Marketing Sensorial México

Participation mineritaire dans

The Podecast Exchange [TPX]
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BASE D’ETABLISSEMENT ET INFORMATION PROSPECTIVE

Le présent document, qui comprend le rapport financier et le rapport de gestion annuels de Groupe Stingray Inc. (« Stingray » ou la « société »), doit
étre lu parallélement aux états financiers consolidés audités et aux notes y afférentes pour les exercices clos les 31 mars 2021 et 2020. Le présent
rapport de gestion est basé sur les renseignements dont la société disposait au 2 juin 2021. Il est possible d’obtenir d’autres renseignements au sujet
de la société sur SEDAR, au www.sedar.com.

Le présent rapport de gestion contient de I'information prospective au sens des lois canadiennes sur les valeurs mobilieres applicables. Cette
information prospective comprend, sans toutefois s’y limiter, des énoncés concernant les attentes de la direction au sujet de la croissance, des résultats
d’exploitation et de la performance futurs de la société, ainsi que de ses perspectives d’affaires. Cette information prospective porte, entre autres, sur
nos objectifs et sur les stratégies mises en ceuvre pour les atteindre ainsi que sur nos opinions, nos projets, nos attentes, nos prévisions, nos estimations
et nos intentions, et elle peut comprendre d’autres énoncés de nature prévisionnelle, ou qui dépendent d’événements ou de conditions a venir ou
s’y rapportent. On reconnait les énoncés contenant de I'information prospective a 'emploi de mots et d’expressions comme « pouvoir », « s’attendre
a », « Prévoir », « supposer », « avoir I'intention de », « planifier », « croire », « estimer », « indications », « continuer », entre autres, ainsi qu’a I'utilisation
du futur et du conditionnel, bien que ce ne soit pas tous les énoncés prospectifs qui contiennent ce genre de formulations. De plus, les énoncés faisant
référence a des attentes, a des prévisions ou a d’autres interprétations d’événements ou de circonstances a venir contiennent de I'information
prospective. Les énoncés qui contiennent de I'information prospective ne sont pas des déclarations factuelles, mais refletent plutét les attentes,
les estimations et les projections de la direction concernant des événements futurs.

Bien que la direction soit d’avis que les énoncés prospectifs refletent des attentes raisonnables, ils reposent sur ses opinions, ses hypotheses et ses
estimations a la date de leur formulation et sont assujettis a un certain nombre de risques, d’incertitudes et d’autres facteurs qui pourraient donner lieu
a des événements ou a des résultats réels sensiblement différents de ceux qui y sont exprimés. Ces facteurs comprennent, entre autres, les risques
suivants : augmentation des redevances et des tarifs ou limitation de I'acces aux droits musicaux; dépendance de la société a I'égard des fournisseurs
de télévision payante; évolution rapide du secteur du divertissement audio et vidéo; concurrence d’autres fournisseurs de contenu et d’autres
entreprises médiatiques; expansion de nos activités sur les marchés internationaux; croissance rapide et stratégie de croissance de la société;
acquisitions, regroupements d’entreprises et coentreprises de la société; recours de la société au matériel, aux logiciels et aux services connexes de
tiers; dépendance de la société a I'égard du personnel clé; fluctuations des taux de change; instabilité économique et politique des pays émergents;
méthodes de calcul des redevances; transformations rapides de la technologie et du secteur; mise au point de technologies médiatiques nouvelles ou
de remplacement; incapacité a obtenir du financement supplémentaire; incapacité a générer des rentrées de trésorerie; acces aux facilités de credit
de la société; longueur et colt éleve des litiges relatifs aux contenus protégés par le droit d’auteur; incapacité de la société a protéger sa technologie
exclusive; incapacité de la société a maintenir sa culture d’entreprise; conjoncture économique défavorable; assujettissement de la société aux lois
étrangeres sur la protection de la vie privée et la sécurité des données; utilisation interdite ou piratage de contenu musical et vidéo; catastrophes
naturelles et interruptions causées par des problémes d’origine humaine; risques liés aux pandémies, aux épidémies et autres risques sanitaires;
assujettissement a des obligations fiscales supplémentaires; sauvegarde de la réputation de la société; litiges et autres réclamations; risque de crédit;
risque de liquidité; défaut de la société de se conformer aux exigences du Conseil de la radiodiffusion et des télécommunications canadien
(le « CRTC »); échec du renouvellement ou du maintien en vigueur des licences du CRTC; augmentation des droits de licence de radiodiffusion payables
par la société; changements défavorables dans la réglementation gouvernementale touchant le secteur.

De plus, si 'une ou l'autre des hypothéses ou des estimations de la direction devait se révéler inexacte, les résultats et les événements réels pourraient
probablement différer, voire sensiblement, de ceux exprimés de fagon explicite ou implicite dans les énoncés prospectifs contenus dans le présent
rapport de gestion. Ces hypotheses comprennent, entre autres, celles qui suivent : notre capacité a générer des produits suffisants tout en contrélant
nos colts et nos dépenses; notre capacité a gérer efficacement notre croissance; I'absence de changements défavorables importants dans notre
secteur d’activité ou dans I'économie mondiale; les tendances dans notre secteur d’activité et sur nos marchés; I'absence de changements
a la législation, aux politiques administratives ou aux exigences réglementaires applicables a nos activités, y compris en ce qui concerne nos licences
du CRTC; de légeres modifications apportées au service de programmation sonore payante offert par les fournisseurs de télévision payante a la lumiere
des décisions d’orientation récentes du CRTC; notre capacité a gérer les risques de I'expansion internationale; notre capacité a entretenir de bonnes
relations d’affaires avec nos clients, nos mandataires et nos partenaires; notre capacité a élargir notre infrastructure de vente et de distribution et nos
réseaux de commercialisation; notre capacité a concevoir des produits et des technologies en phase avec I’évolution continue de la technologie et des
normes industrielles, des produits de la concurrence et des préférences et exigences des clients; notre capacité a protéger notre technologie et nos
droits de propriété intellectuelle; notre capacité a gérer et a intégrer les acquisitions; notre capacité a retenir les employés clés; et notre capacité
a obtenir du financement suffisant, par emprunt ou par capitaux propres, pour soutenir la croissance de nos activités. Les acquéreurs éventuels sont
donc priés de ne pas s’en remettre sans réserve a ces énoncés. Cette mise en garde vise toute I'information prospective figurant dans le présent
rapport de gestion. Les énoncés en question sont formulés uniquement en date du présent rapport de gestion. La société décline expressément toute
obligation de mettre a jour ou de modifier ces énoncés prospectifs, ou les facteurs ou les hypothéses qui les sous-tendent, que ce soit pour tenir compte
de faits nouveaux ou d’événements ultérieurs ou pour quelque autre raison, a moins que la loi ne I'y oblige.

RENSEIGNEMENTS SUPPLEMENTAIRES SUR LES MESURES NON CONFORMES AUX IFRS

La société estime que le BAIIA ajusté et la marge du BAIIA ajusté sont des mesures importantes pour I'analyse de sa rentabilité opérationnelle,
abstraction faite des décisions relatives au financement, des éléments hors trésorerie et des stratégies fiscales. La comparaison avec les pairs est
également facilitée étant donné que les sociétés ont rarement la méme structure du capital et la méme structure de financement. La société estime que
le bénéfice net ajusté et le bénéfice net ajusté par action sont des mesures importantes, car elles montrent des résultats d’exploitation stables, ce qui
permet aux utilisateurs des états financiers de mieux évaluer la trajectoire de rentabilité de I’entreprise. La société est d’avis que les flux de trésorerie
disponibles ajustés et que les flux de trésorerie disponibles ajustés par action constituent des mesures importantes pour I’évaluation de la trésorerie
générée compte tenu des dépenses d’investissement et des charges non liées aux activités principales. Ces mesures démontrent la trésorerie
disponible pour procéder a des acquisitions d’entreprises, verser des dividendes et réduire la dette. La société estime que la dette nette et le ratio dette
nette/BAIIA ajusté pro forma sont des mesures importantes pour analyser sa capacité a rembourser sa dette sur une base annualisée, compte tenu du
BAIIA ajusté annualisé des acquisitions effectuées au cours des 12 derniers mois. Toutes ces mesures financieres non conformes aux IFRS ne sont pas
des mesures du bénéfice ni des flux de trésorerie reconnues par les Normes internationales d’information financiere (les « IFRS ») et elles n’ont pas de
définition normalisée aux termes des IFRS. Notre méthode de calcul de ces mesures financiéres pourrait différer de celles d’autres émetteurs et, par
conséquent, notre définition de ces mesures pourrait ne pas étre comparable a celle présentée par d’autres émetteurs. Les investisseurs sont priés de
noter que les mesures financiéres non conformes aux IFRS ne doivent pas étre interprétées comme des substituts du bénéfice net établi selon les IFRS
en tant gu’indicateurs de notre rendement, ni des flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation en tant que mesures de la trésorerie ou des flux de
trésorerie.
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PRINCIPAUX INDICATEURS DE RENDEMENT"

Trimestre clos le 31 mars 2021 (le « quatrieme trimestre de 2021 » ou « T4 2021 »)

60,3 M$ 12,1 M$ 24,5 M$

V¥ 11,8 % par rapport ou0,17 $ par action A 74,3 % par rapport
au T4 2020 Bénéfi au T4 2020
. énéfice net . L
Produits Flux de trésorerie liés

aux activités
d’exploitation

ou 0,34 $ par action

23,6 M$ 12,0 M$ 13,8 M$

V¥ 16,2 % par rapport ou 0,16 $ par action V¥ 23,2 % par rapport
au T4 2020 L s au T4 2020
el Bénéfice net ajusté ] .
BAIIA ajusté ) Flux de trésorerie

disponibles ajustés

ou 0,19 $ par action

Exercice clos le 31 mars 2021 (« exercice 2021 »)

249,5 M$ 45,1 M$ 104,2 M$

V 18,7 % par rapport ou0,61% par action A 18,3 % par rapport
a I'exercice 2020 Bénéfice net a I'exercice 2020
Produits Flux de trésorerie liés

aux activités
d’exploitation

ou 1,42 $ par action

114,3 M$ 62,9 M$ 74,4 M$

V 3,2 % par rapport ou 0,86 $ par action V¥ 5,1 % par rapport a I'exercice
al'exercice 2020 Bénéfice net ajusté 2020
BAIIA ajusté Flux de trésorerie

disponibles ajustés

ou 1,01 $ par action

Note :
1) Voir la rubrique Renseignements supplémentaires sur les mesures non conformes aux IFRS aux pages 28 et 33.
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FAITS SAILLANTS DES RESULTATS FINANCIERS ET DES ACTIVITES

Faits saillants du quatriéme trimestre clos le 31 mars 2021

Comparaison avec le trimestre clos le 31 mars 2020 (le « quatrieme trimestre de 2020 » ou « T4 2020 ») :

Les produits ont diminué de 11,8 % pour atteindre 60,3 millions de dollars, comparativement a 68,4 millions de dollars,
essentiellement en raison de I'incidence de la pandémie de COVID-19 sur les produits du secteur Radio.

Le BAIIA ajusté? a fléchi de 16,2 % pour s’établir a 23,6 millions de dollars, comparativement a 28,2 millions de dollars.
Le BAIIA ajusté" par secteur s’est chiffré a 16,3 millions de dollars ou 44,8 % des produits pour le secteur Diffusion
et musique pour entreprises, a 8,7 millions de dollars ou 36,0 % des produits pour le secteur Radio et a (1,3) million
de dollars pour le secteur Siege social.

Un bénéfice net de 12,1 millions de dollars (0,17 $ par action) a été inscrit, comparativement a une perte nette
de 8,5 millions de dollars [(0,11) $ par action].

Le bénéfice net ajusté” a atteint 12,0 millions de dollars (0,16 $ par action), contre 10,1 millions de dollars (0,13 $ par
action).

Les flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation ont augmenté de 74,3 % pour atteindre 24,5 millions de dollars
(0,34 $ par action), comparativement a 14,1 millions de dollars (0,19 $ par action).

Les flux de trésorerie disponibles ajustés® se sont chiffrés a 13,8 millions de dollars (0,19 $ par action), comparativement
a 18,0 millions de dollars (0,24 $ par action), en baisse de 23,2 %.

Ratio dette nette/BAIIA ajusté’ pro forma a 2,81 fois.

967 415 actions ont été rachetées et annulées pour un total de 6,8 millions de dollars.

Faits saillants de I’exercice clos le 31 mars 2021

Comparaison avec I'exercice clos le 31 mars 2020 ('« exercice 2020 ») :

Les produits ont diminué de 18,7 % pour atteindre 249,5 millions de dollars, comparativement a 306,7 millions de dollars,
ce qui s’explique avant tout par I'incidence de la pandémie de COVID-19 sur les produits du secteur Radio.

Le BAIIA ajusté? a fléchi de 3,2 % pour s’établir a 114,3 millions de dollars, comparativement a 118,1 millions de dollars.
Le BAIIA ajusté" par secteur s’est chiffré a 77,5 millions de dollars ou 51,1 % des produits pour le secteur Diffusion
et musique pour entreprises, a 41,3 millions de dollars ou 42,2 % des produits pour le secteur Radio et a (4,5) millions
de dollars pour le secteur Siege social.

Un bénéfice net de 45,1 millions de dollars (0,61 $ par action) a été inscrit, comparativement a 14,0 millions de dollars
(0,18 $ par action).

Le bénéfice net ajusté” a atteint 62,9 millions de dollars (0,86 $ par action), contre 55,9 millions de dollars (0,74 $ par
action).

Les flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation ont augmenté de 18,3 % pour atteindre 104,2 millions de dollars
(1,42 $ par action), comparativement a 88,1 millions de dollars (1,16 $ par action).

Les flux de trésorerie disponibles ajustés” se sont chiffrés a 74,4 millions de dollars (1,01 $ par action), comparativement
a 78,4 millions de dollars (1,03 $ par action), en baisse de 5,1 %.

1 530 180 actions ont été rachetées et annulées pour un total de 10,2 millions de dollars.

Note :
1)  Voir la rubrique Renseignements supplémentaires sur les mesures non conformes aux IFRS aux pages 28 et 33.
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Autres faits saillants des activités pour le quatrieme trimestre et événements postérieurs a la cléture

Au cours de I'exercice 2021, les économies et les marchés financiers a I’échelle mondiale ont été pris de court par
I’éclosion fulgurante de la maladie a coronavirus (la « COVID-19 »). Le 11 mars 2020, I'Organisation mondiale de la Santé
a déclaré que I'épidémie était une pandémie. Les autorités gouvernementales des quatre coins du monde ont pris des
mesures afin de freiner la propagation de la COVID-19, y compris la fermeture des entreprises jugées non essentielles
et des mesures de distanciation sociale. L’'incidence concrete sur la société a d’abord été constatée dans le secteur
Radio vers la fin du quatriéme trimestre de 2020 alors que beaucoup d’entreprises locales jugées non essentielles ont
été forcées de rester fermées temporairement, ce qui s’est traduit par une diminution des revenus publicitaires et autres
produits connexes. Au début de la crise, la direction de la société a pris la décision de mettre en place des mesures
importantes de rationalisation des co(ts, lesquelles, avec la Subvention salariale d’urgence du Canada (la « SSUC »),
ont permis de maintenir une situation financiére solide. Le secteur Radio de la société et, dans une moindre mesure, son
secteur Diffusion et musique pour entreprises ont été touchés au cours du premier semestre de 2021. Au deuxieéme
semestre de 2021, bien que les répercussions de la crise aient continué a se faire sentir, la société a constaté des
améliorations graduelles en ce qui a trait au placement publicitaire dans le secteur Radio, @ mesure que les provinces
levaient les restrictions visant la distanciation sociale. La direction s’attend a ce que la situation continue de s’améliorer
a mesure que les entreprises locales reprennent leurs activités normales. La mesure dans laquelle la COVID-19 continue
a avoir une incidence sur les activités de la société dépendra des développements futurs, qui sont incertains et qui ne
peuvent étre prévus pour le moment. La société aura pour priorité de continuer a surveiller étroitement sa situation de
trésorerie et de controler ses charges d’exploitation tout en saisissant les occasions de croissance qui s’offrent a elle.

Le 5 mai 2021, la société a annoncé I'ajout de ses chaines télé gratuites soutenues par la publicité et de ses services de
vidéo sur demande par abonnement (« VSDA ») a I'offre de treize grands fournisseurs de services par contournement
internationaux : Alteox (Luxembourg), Amazon Prime Video Channels (ltalie, Espagne et Pays-Bas), Channelbox
(Royaume-Uni), Maskatel (Canada), Pluto TV (Amérique latine et Etats-Unis), Pzaz (international), Rakuten TV (Europe),
Redbox (Etats-Unis), Rostelecom (Russie), Ruutu (Finlande), Samsung TV Plus (Brésil, Mexique, Pays-Bas et Suéde)
Totalplay (Mexique) et Zeasn (Autriche et Allemagne). Grace a ces nouvelles ententes de distribution, des millions
de téléspectateurs pourraient s’ajouter a I'auditoire de Stingray, sur de nouvelles plateformes et dans de nouveaux
territoires.

Le 28 avril 2021, la société a annoncé que les chaines gratuites soutenues par la publicité Qello Concerts by Stingray et
Stingray Karaoke sont désormais disponibles sur Samsung TV Plus Mobile en Allemagne et au Royaume-Uni. Les
utilisateurs mobiles et de tablettes auront acceés a ces deux chaines sur le service vidéo gratuit soutenu par la publicité
de Samsung, par I'’entremise de I'application TV Plus et de la page Samsung Free. Grace aux ententes de distribution,
des millions de téléspectateurs pourraient s’ajouter a I'auditoire de Stingray. Le service devrait étre lancé en juin 2021
en Autriche et en Suisse.

Le 24 mars 2021, la société a déclaré un dividende de 0,075 $ par action a droit de vote subalterne, par action a droit de
vote subalterne variable et par action a droit de vote multiple. Ce dividende sera payable le 15 juin 2021 ou vers cette
date aux actionnaires inscrits le 31 mai 2021.

Le 1¢" mars 2021, la société a annoncé qu’elle avait conclu une entente en vertu de laquelle elle procurera des services
combinant musique d’ambiance personnalisée, solutions multimédias et outils de connaissance du consommateur
a Orangetheory Fitness, I'une des marques connaissant la croissance la plus rapide a I'échelle mondiale, qui exploite
1400 studios de conditionnement physique partout dans le monde, dont au Canada, dans 50 Etats américains et dans
25 pays.

Le 26 février 2021, la société a annoncé que M™ Karinne Bouchard siégera dés maintenant a son conseil
d’administration. M™® Bouchard s’est aussi jointe au comité d’audit de la société. La Société a également annoncé que
M. John Steele a démissionné du conseil.

Le 5 fevrier 2021, la société a lancé sa marque radiophonique Rewind, consacrée aux succes d’hier, dans trois marchés
des Maritimes. Le format et la marque Rewind ont fait leur entrée a Fredericton sur les ondes du 93,1 (CIHI) pour
repositionner la populaire chaine Up! 93,1; a Miramichi au 95,9 (CHHI, auparavant 95,9 Sun FM) et dans la vallée
d’Annapolis, en Nouvelle-Ecosse, au 89,3 (CIJK, auparavant 89,3 K-Rock).

Le 3 février 2021, la société a déclaré un dividende de 0,075 $ par action a droit de vote subalterne, par action a droit de
vote subalterne variable et par action a droit de vote multiple. Le dividende a été versé le 15 mars 2021 aux actionnaires
inscrits le 28 février 2021.
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PRINCIPALES INFORMATIONS FINANCIERES CONSOLIDEES

3 mois 12 mois
31 mars 2021 31 mars 2020 31 mars 2021 31 mars 2020 31 mars 2019
T4 2021 T4 2020 Exercice 2021 Exercice 2020 Exercice 2019
(en milliers de dollars canadiens, sauf Montants Pourcenta_ge Montants (en Pourcenta_ge Montants Pourcenta_ge Montants Pourcenta_ge Montants Pourcenta_ge
les montants par action) (endollars) des produits dollars) des produits (en dollars) des produits (en dollars) des produits (en dollars) des produits
Produits 60316  100,0 % 68398 100,0 % 249468 1000 % 306721 1000 % 212650 100,0 %
Charges d’exploitation 38 941 64,6 % 38932 56,9 % 142487 571 % 190 381 62,0 % 142877 67,3 %
Avantages tangibles exigés par le CRTC - 0,0 % - 0,0 % - 0,0 % - 0,0 % 25306 11,9 %
Amortissements des immobilisations
corporelles et incorporelles et radiations 9 821 16,3 % 9875 14,4 % 38692 155 % 40302 13,1 % 31133 14,6 %
Charges financiéres (produits financiers),
montant net" (7284) (121)% 33463 490 % (1199) (05% 42822 14,0 % 12298 58 %
Variation de la juste valeur des
placements - 00 % (1914) (2,8) % 3787 15 % (6 550) 2,1) % (565) (0,3) %
Codts d’acquisition, frais juridiques,
charges de restructuration et autres
charges 2714 45 % 693 1,0 % 4 637 1,9 % 24104 79 % 16817 7,9 %
Bénéfice (perte) avant impots 16 124 26,7 % (12651) (18,5)% 61064 245 % 15662 51 % (15216) (7,2) %
Impbts 4047 6,7 % (4 165) (6,1) % 15 960 6,4 % 1692 05 % (3228) (1,5) %
Bénéfice net (perte nette) 12 077 20,0 %  (8486) (12,4)% 45104 181 % 13970 46 % (11988) (5,7) %
BAIIA ajusté? 23638 392 % 28217 413 % 114268 458 % 118086 385 % 72234 34,0 %
Bénéfice net ajusté? 11 981 19,9 % 10095 14,8 % 62855 252 % 55908 182 % 39727 18,7 %
Flux de trésorerie liés aux activités
d’exploitation 24 514 406 % 14 062 206 % 104246 418 % 88145 287 % 44703 21,0 %
Flux de trésorerie disponibles ajustés? 13 808 229 % 17974 263 % 74359 298 % 78350 255 % 38834 18,3 %
Dette nette? 326 405 - 361 251 - 326 405 - 361 251 - 357821 -
Ratio dette nette/BAIIA ajusté
pro forma??® 2,81x - 3,01x - 2,81x - 3,01x - 3,13x -
Bénéfice net (perte nette) par action —
de base 0,17 - (0,11) - 0,62 - 0,18 - (0,19) -
Bénéfice net (perte nette) par action —
dilué(e) 0,17 - (0,11) - 0,61 - 0,18 - (0,19) -
Bénéfice net ajusté par action — de base? 0,17 - 0,13 - 0,86 - 0,74 - 0,61 -
Bénéfice net ajusté par action — dilué? 0,16 - 0,13 - 0,86 - 0,74 - 0,61 -
Flux de trésorerie liés aux activités
d’exploitation par action — de base 0,34 - 0,19 - 1,42 - 1,16 - 0,69 -
Flux de trésorerie liés aux activités
d’exploitation par action — dilués 0,34 - 0,19 - 1,42 - 1,16 - 0,68 -
Flux de trésorerie disponibles ajustés
par action — de base? 0,19 - 0,24 - 1,01 - 1,03 - 0,60 -
Flux de trésorerie disponibles ajustés
par action — dilués? 0,19 - 0,24 - 1,01 - 1,03 - 0,59 -
Produits par secteur
Diffusion et musique pour entreprises 36 356 60,3 % 38483 56,3 % 151658 60,8 % 154 466 50,4 % 146 741 69,0 %
Radio 23 960 39,7 % 29915 437 % 97810 392 % 152255 496 % 65227 30,7 %
Siege social - 0,0 % - 0,0 % - 0,0 % - 0,0 % 682 0,3 %
Produits 60316 1000 % 68398 1000 % 249468 1000 % 306721 1000 % 212650 100,0 %
Produits par région
Canada 35594 59,1 % 43498 636 % 150729 60,5 % 209843 68,4 % 121919 57,3 %
Etats-Unis 10 942 181 % 10236 150 % 42028 168 % 37987 124 % 34439 16,2 %
Autres pays 13 780 228 % 14664 21,4 % 56 711 22,7 % 58 891 19,2 % 56 292 26,5 %
Produits 60316  100,0 % 68398 100,0 % 249468 100,0 % 306721 1000 % 212650 100,0 %
Notes :

1) Les intéréts payés durant le T4 2021 ont été de 5,1 millions de dollars (3,8 millions de dollars au T4 2020) et de 18,1 millions de dollars pour I'exercice
2021 (17,4 millions de dollars pour I'exercice 2020 et 10,0 millions de dollars pour I'exercice 2019).

2)  Voir les rubriques Information prospective et Renseignements supplémentaires sur les mesures non conformes aux IFRS a la page 28 et, pour un
rapprochement avec les mesures financieres conformes aux IFRS les plus facilement comparables, voir la rubrique Renseignements supplémentaires
sur les mesures non conformes aux IFRS a la page 33.

3)  Voir la page 47 pour un rapprochement du BAIIA ajusté pro forma et des mesures financiéres conformes aux IFRS les plus directement comparables.
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RENSEIGNEMENTS SUPPLEMENTAIRES SUR LES MESURES NON CONFORMES AUX IFRS

Le BAIIA ajusté, la marge du BAIIA ajusté, le bénéfice net ajusté, le bénéfice net ajusté par action, les flux de trésorerie
disponibles ajustés, les flux de trésorerie disponibles ajustés par action, la dette nette et le ratio dette nette/BAIIA ajusté pro
forma constituent des mesures non conformes aux IFRS que la société utilise pour évaluer sa performance opérationnelle.
Voir la rubrique Renseignements supplémentaires sur les mesures non conformes aux IFRS a la page 28.

Le tableau suivant présente le rapprochement du bénéfice net avec le BAIIA ajusté et le bénéfice net ajusté :

3 mois 12 mois
31 mars 31 mars
31 mars 31 mars 2021 2020
2021 2020 Exercice Exercice
(en milliers de dollars canadiens) T4 2021 T4 2020 2021 2020
Bénéfice net (perte nette) 12 077 (8 486) 45 104 13 970
Charges financiéres (produits financiers), montant net (7 284) 33 463 (1199) 42 822
Variation de la juste valeur des placements - (1914) 3787 (6 550)
Impéts 4 047 (4 165) 15 960 1692
Amortissement et radiation d’immobilisations corporelles 3082 2790 11 653 11 477
Amortissement d’actifs au titre de droits d’utilisation 1436 1426 5660 5618
Amortissement d’immobilisations incorporelles 5303 5659 21379 23 207
Rémunération fondée sur des actions 235 258 851 1001
Charges liées aux unités d’actions attribuées en fonction
de la performance et aux unités d’actions différées 2028 (1 507) 6 436 745
Colts d’acquisition, frais juridiques, charges de
restructuration et autres charges 2714 693 4637 24 104
BAIIA ajusté 23 638 28 217 114 268 118 086
Charges financiéres (produits financiers), montant net,
a I'exclusion des pertes liées (profits liés) a I’évaluation
a la valeur de marché des instruments financiers dérivés (3214) (10 976) (12 619) (27 122)
Impobts (4 047) 4165 (15 960) (1692)
Amortissement d’immobilisations corporelles et radiations (3082) (2 790) (11 653) (11 477)
Amortissement d’actifs au titre de droits d’utilisation (1436) (1426) (5 660) (5618)
Charge d’impdts liée a la variation de la juste valeur des
placements, a la rémunération fondée sur des actions,
aux charges liées aux unités d’actions attribuées en fonction
de la performance et aux unités d’actions différées, a
I'amortissement des immobilisations incorporelles, aux
pertes liées (profits liés) a I’évaluation a la valeur de marché
des instruments financiers dérivés ainsi qu’aux codts
d’acquisition, frais juridiques, charges de restructuration
et autres charges 122 (7 095) (5 521) (16 269)
Bénéfice net ajusté 11 981 10 095 62 855 55 908
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Le tableau suivant présente le rapprochement des flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation avec les flux de
trésorerie disponibles ajustés :

3 mois 12 mois
31 mars 31 mars
31 mars 31 mars 2021 2020
2021 2020 Exercice Exercice
(en milliers de dollars canadiens) T4 2021 T4 2020 2021 2020
Flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation 24 514 14 062 104 246 88 145
Ajouter/déduire :
Acquisition d'immobilisations corporelles (1929) (2153) (5 690) (6 704)
Acquisition d'immobilisations incorporelles autres que
les immobilisations incorporelles développées en interne (194) (463) (1313) (1769)
Entrées d’immobilisations incorporelles développées
en interne (1367) (1534) (6 428) (5902)
Intéréts payés (5142) (3819) (18 053) (17 442)
Remboursement d’obligations locatives (1 099) (1180) (5011) (4 873)
Variation nette des éléments hors trésorerie du fonds
de roulement liés a I'exploitation (344) 7 262 10 632 (2 169)
Perte non réalisée (profit non réalisé) sur change (3 345) 5106 (8 661) 4 961
Colts d’acquisition, frais juridiques, charges de restructuration
et autres charges 2714 693 4 637 24 104
Flux de trésorerie disponibles ajustés 13 808 17 974 74 359 78 351
Le tableau suivant présente le calcul de la dette nette :
31 mars 31 mars
(en milliers de dollars canadiens) 2021 2020
Facilités de crédit 303 704 324 123
Dette subordonnée 31741 39 640
Trésorerie et équivalents de trésorerie (9 040) (2 512)
Dette nette 326 405 361 251
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RESULTATS FINANCIERS DES TRIMESTRES ET EXERCICES CLOS
LES 31 MARS 2021 ET 2020

PERFORMANCE CONSOLIDEE
Produits

Les produits se détaillent comme suit :

3 mois 12 mois

Variation Variation
(en milliers de dollars canadiens) 2021 2020 (en %) 2021 2020 (en %)
Produits par région
Canada 35 594 43 498 (18,2) 150 729 209 843 (28,2)
Etats-Unis 10 942 10 236 6,9 42 028 37 987 10,6
Autres pays 13 780 14 664 (6,0) 56 711 58 891 (3,7)
Produits 60 316 68 398 (11,8) 249 468 306 721 (18,7)

Echelle mondiale

Les produits du quatrieme trimestre de 2021 ont diminué de 8,1 millions de dollars, ou 11,8 %, pour se chiffrer a 60,3 millions
de dollars, en comparaison de 68,4 millions de dollars pour le quatrieme trimestre de 2020. Cette diminution s’explique
essentiellement par I'incidence de la pandémie de COVID-19 sur les produits du secteur Radio et, dans une moindre mesure,
sur ceux du secteur Diffusion et musique pour entreprises, de méme que par la diminution des ventes de services d’installation
et de matériel liées a I'affichage numérique et par I'incidence négative du change, facteurs contrebalancés en partie par
la hausse des produits publicitaires du secteur Diffusion et musique pour entreprises.

Les produits de I'exercice 2021 ont diminué de 57,2 millions de dollars, ou 18,7 %, pour s’établir a 249,5 millions de dollars,
comparativement a 306,7 millions de dollars pour I'exercice 2020. Cette diminution s’explique essentiellement par I'incidence
de la pandémie de COVID-19 sur les produits du secteur Radio et, dans une moindre mesure, sur ceux du secteur Diffusion
et musique pour entreprises, de méme que par la diminution des ventes de services d’installation et de matériel lices
a I'affichage numérique, facteurs contrebalancés en partie par la hausse des produits publicitaires du secteur Diffusion
et musique pour entreprises, par I'acquisition de Marketing Sensorial México (« MSM ») et de Chatter Research Inc. et par
la croissance interne liée aux abonnements en streaming.

Canada

Les produits générés au Canada ont diminué de 7,9 millions de dollars, ou 18,2 %, passant de 43,5 millions de dollars au
quatriéme trimestre de 2020 a 35,6 millions de dollars au quatriéme trimestre de 2021. Cette diminution s’explique en grande
partie par l'incidence de la pandémie de COVID-19 sur les produits du secteur Radio et, dans une moindre mesure, sur ceux
du secteur Diffusion et musique pour entreprises, de méme que par la diminution des ventes de services d’installation
et de matériel liées a I'affichage numérique.

Les produits générés au Canada ont diminué de 59,0 millions de dollars, ou 28,2 %, pour s’établir a 150,8 millions de dollars
pour l'exercice 2021, comparativement a 209,8 millions de dollars pour I'exercice 2020. Cette diminution s’explique
essentiellement par I'incidence de la pandémie de COVID-19 sur les produits du secteur Radio et, dans une moindre mesure,
sur ceux du secteur Diffusion et musique pour entreprises, de méme que par la diminution des ventes de services d’installation
et de matériel liees a I'affichage numérique, facteurs contrebalancés en partie par la hausse des produits publicitaires
du secteur Diffusion et musique pour entreprises.

Etats-Unis
Les produits générés aux Etats-Unis ont augmenté de 0,7 million de dollars, ou 6,9 %, pour atteindre 10,9 millions de dollars
au quatrieme trimestre de 2021, comparativement a 10,2 millions de dollars au quatrieme trimestre de 2020. Cette

augmentation s’explique surtout par la croissance interne des produits publicitaires du secteur Diffusion et musique pour
entreprises et des abonnements en streaming, facteur contrebalancé en partie par I'incidence négative du change.

Les produits générés aux Etats-Unis pour I'exercice 2021 ont augmenté de 4,0 millions de dollars, ou 10,6 %, pour s’établir
a 42,0 millions de dollars, par rapport a 38,0 millions de dollars pour I’exercice 2020. La hausse s’explique d’abord et avant
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tout par la croissance interne des produits publicitaires du secteur Diffusion et musique pour entreprises et des abonnements
en streaming.

Autres pays

Les produits générés dans les autres pays se sont chiffrés a 13,8 millions de dollars au quatriéme trimestre de 2021, en baisse
de 0,9 million de dollars, ou 6,0 %, comparativement a ceux de 14,7 millions de dollars inscrits au quatrieme trimestre de 2020.
Le recul découle principalement de I'incidence de la pandémie de COVID-19 sur les produits.

Les produits générés dans les autres pays pour I'exercice 2021 ont diminué de 2,2 millions de dollars, ou 3,7 %, pour atteindre
56,7 millions de dollars, contre 58,9 millions de dollars pour I'exercice 2020. La baisse découle principalement de I'incidence
de la pandémie de COVID-19 sur les produits et de la diminution des abonnements en streaming, contrebalancées en partie
par l'acquisition de MSM.

Charges d’exploitation

Au quatrieme trimestre de 2021, les charges d’exploitation sont demeurées stables pour se chiffrer a 38,9 millions de dollars.
En raison d’'une meilleure performance que celle initialement prévue, certaines charges a payer comptabilisées au cours des
neuf premiers mois pour tenir compte de I'incertitude créée par la pandémie de COVID-19 ont été ajustées a la hausse au
quatrieme trimestre. Ceci, combiné a la contrepassation de certaines charges a payer au quatrieme trimestre de 2020, a eu
une incidence négative sur les charges d’exploitation d’un exercice a l'autre. L’augmentation des charges d’exploitation
s’explique également par I'accroissement des charges liées aux unités d’actions attribuées en fonction de la performance et
aux unités d’actions différées, contrebalancé en grande partie par la réduction des colts d’exploitation, par la SSUC et d’autres
subventions (4,0 millions de dollars) et par la diminution des charges variables découlant de I'incidence de la pandémie de
COVID-19 sur les produits.

Pour l'exercice 2021, les charges d’exploitation ont diminué de 47,9 millions de dollars, ou 25,2 %, pour s’établir
a 142,5 millions de dollars, par rapport a 190,4 millions de dollars pour I'exercice 2020. La diminution s’explique avant tout par
la réception de montants en vertu de la SSUC et d’autres subventions (25,2 millions de dollars), par la réduction des codts
d’exploitation, par la diminution des charges variables découlant de I'incidence de la pandémie de COVID-19 sur les produits
et par un réglement intervenu avec la SOCAN (il y a lieu de se reporter a la page 47), facteurs neutralisés en partie par les
ajustements apportés a certaines charges a payer au quatriéme trimestre des exercices 2020 et 2021, qui ont eu une incidence
négative sur les charges d’exploitation, comme indiqué ci-dessus, et par I'accroissement des charges liées aux unités d’actions
attribuées en fonction de la performance et aux unités d’actions différées.

BAIIA ajusté”

Le BAIIA ajusté s’est chiffré a 23,6 millions de dollars au quatrieme trimestre de 2021, contre 28,2 millions de dollars
au quatrieme trimestre de 2020, soit une baisse de 4,6 millions de dollars, ou 16,2 %. La marge du BAIIA ajusté s’est établie a
39,2 %, contre 41,3 % au quatrieme trimestre de 2020. En raison d’'une meilleure performance que celle initialement prévue,
certaines charges a payer comptabilisées au cours des neuf premiers mois pour tenir compte de I'incertitude créée par
la pandémie de COVID-19 ont été ajustées a la hausse au quatriéme trimestre. Ceci, combiné a la contrepassation de certaines
charges a payer au quatrieme trimestre de 2020, a eu une incidence négative sur le BAIIA ajusté d’un exercice a l'autre. La
diminution du BAIIA ajusté est également attribuable a l'incidence de la pandémie de COVID-19 sur les produits,
contrebalancée en partie par la diminution des colts d’exploitation et par la SSUC et d’autres subventions.

Pour I'exercice 2021, le BAIIA ajusté a diminué de 3,8 millions de dollars, ou 3,2 %, pour se fixer a 114,3 millions de dollars,
par rapport a 118,1 millions de dollars pour I’exercice 2020. La marge du BAIIA ajusté s’est établie a 45,8 %, comparativement
a 38,5 % pour I'exercice 2020. La diminution du BAIIA ajusté s’explique avant tout par I'incidence de la pandémie de COVID-19
sur les produits, par la contrepassation de certaines charges a payer au quatrieme trimestre de 2020 et par les ajustements
apportés a certaines charges a payer au quatrieme trimestre des exercices 2020 et 2021, qui ont eu une incidence négative
sur le BAIIA ajusté, comme indiqué ci-dessus, facteurs neutralisés en partie par la SSUC et d’autres subventions, par
la réduction des colts d’exploitation et par un réglement intervenu avec la SOCAN (il y a lieu de se reporter a la page 47).

Note :
1)  Voir la rubrique Renseignements supplémentaires sur les mesures non conformes aux IFRS aux pages 28 et 33.
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Amortissements des immobilisations corporelles et incorporelles et radiations

Les amortissements des immobilisations corporelles et incorporelles et les radiations ont diminué de 0,1 million de dollars, ou
0,5 %, pour se chiffrer a 9,8 millions de dollars, contre 9,9 millions de dollars au quatrieme trimestre de 2020. Pour I’exercice
2021, 'amortissement des immobilisations corporelles et incorporelles et les radiations ont diminué de 1,6 million de dollars,
ou 4,0 %, pour s’établir a 38,7 millions de dollars, contre 40,3 millions de dollars pour I'exercice 2020. Cette diminution est
principalement attribuable au nombre moindre d’immobilisations incorporelles devant étre amorties par rapport a la période
correspondante de I’exercice précédent.

Charges financiéres (produits financiers), montant net

Au quatrieme trimestre de 2021, le montant net des produits financiers a atteint 7,3 millions de dollars, par rapport a des
charges financieres d’un montant net de 33,5 millions de dollars au quatrieme trimestre de 2020. Cette variation est
essentiellement attribuable au profit lié a I’évaluation a la valeur de marché des instruments dérivés et a la comptabilisation
d’un profit de change.

Pour I'exercice 2021, le montant net des produits financiers s’est établi a 1,2 million de dollars, comparativement a des charges
financiéres d’'un montant net de 42,8 millions de dollars pour I'exercice 2020. La variation est principalement attribuable au
profit lié a I’évaluation a la valeur de marché des instruments dérivés, a la comptabilisation d’un profit de change et a la baisse
de la variation négative de la juste valeur des contreparties éventuelles.

Variation de la juste valeur des placements

Il N’y a eu aucun profit ou perte lié a la juste valeur au quatrieme trimestre de 2021, car les titres détenus dans AppDirect Inc.
ont été vendus au troisieme trimestre de 2021. Un profit de 1,9 million de dollars a été comptabilisé au quatrieme trimestre
de 2020.

Pour I'exercice 2021, une perte liée a la juste valeur de 3,8 millions de dollars a été comptabilisée, comparativement a un profit
de 6,6 millions de dollars pour I’exercice 2020. La variation a trait a la vente de titres détenus dans AppDirect Inc. au troisieme
trimestre de 2021 dont le produit de vente a été inférieur a la juste valeur estimée avant que la transaction de vente ait lieu.

Colts d’acquisition, frais juridiques, charges de restructuration et autres charges

3 mois 12 mois
Variation Variation

(en milliers de dollars canadiens) 2021 2020 (en $) 2021 2020 (en $)
Colts d’acquisition 1107 166 941 2439 1556 883
Frais juridiques 424 (1 955) 2379 623 19 540 (18 917)
Charges de restructuration et autres

charges 1183 2482 (1299) 1575 3008 (1433)
Coiits d’acquisition, frais

juridiques, charges de

restructuration et autres charges 2714 693 2 021 4 637 24 104 (19 467)

Pour I'exercice 2020, les frais juridiques ont été plus élevés en raison d’un litige concernant les brevets avec Music Choice,
lequel a été réglé au quatriéme trimestre de 2020.

Impots

Une charge d’'imp6ts de 4,0 millions de dollars a été comptabilisée dans le résultat global au quatriéme trimestre de 2021,
en comparaison d’un recouvrement d’'imp6ts de 4,2 millions de dollars au quatrieme trimestre de 2020. Le taux d’imp6t effectif
s’est établi a 25,1 % pour le quatrieme trimestre de 2021, en comparaison de 32,9 % pour le quatrieme trimestre de 2020.
La variation du taux d'impét effectif s’explique d’abord et avant tout par la hausse du taux d’impd6t des sociétés du Royaume-Uni
au quatrieme trimestre de 2020, laquelle a fait augmenter les actifs d'impét différé.

Une charge d’impdts de 16,0 millions de dollars a été comptabilisée dans le résultat global pour I'exercice 2021,
en comparaison de 1,7 million de dollars pour I'exercice 2020. Le taux d’'impét effectif s’est établi a 26,1 % pour 'exercice
2021, en comparaison de 10,8 % pour I'exercice 2020. La variation du taux d’imp6t effectif s’explique d’abord et avant tout
par la baisse du taux d’impd6t des sociétés de I’Alberta au premier trimestre de 2020, laquelle a réduit les passifs d’imp6t différé.
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Bénéfice net (perte nette) et bénéfice net (perte nette) par action

Au quatriéme trimestre de 2021, le bénéfice net s’est établi a 12,1 millions de dollars (0,17 $ par action), par rapport a une
perte nette de 8,5 millions de dollars [(0,11) $ par action)] au quatriéme trimestre de 2020. Cette variation est essentiellement
attribuable au profit lié a I’évaluation a la valeur de marché des instruments dérivés et a la comptabilisation d’un profit de
change, contrebalancés en partie par 'augmentation des frais juridiques, la hausse des imp0ts sur le résultat et la diminution
des résultats d’exploitation.

Un bénéfice net de 45,1 millions de dollars (0,61 $ par action) a été inscrit pour I'exercice 2021, comparativement
a 14,0 millions de dollars (0,18 $ par action) pour I'exercice 2020. Cette hausse est essentiellement attribuable au profit lié
a I’évaluation a la valeur de marché des instruments dérivés, a la diminution des frais juridiques et a la comptabilisation d’un
profit de change, facteurs contrebalancés en partie par la hausse des impéts sur le résultat, par la variation négative de la juste
valeur des placements par suite de la vente de titres détenus dans AppDirect Inc., par 'augmentation des charges liées aux
unités d’actions attribuées en fonction de la performance et aux unités d’actions différées ainsi que par la diminution
des résultats d’exploitation.

Bénéfice net ajusté” et bénéfice net ajusté par action

Le bénéfice net ajusté s’est chiffré a 12,0 millions de dollars (0,16 $ par action) au quatrieme trimestre de 2021,
comparativement a 10,1 millions de dollars (0,13 $ par action) au quatriéme trimestre de 2020. Le bénéfice net ajusté s’est
établi a 62,9 millions de dollars (0,86 $ par action) pour I'exercice 2021, contre 55,9 millions de dollars (0,74 $ par action) pour
I’'exercice 2020. Ces hausses refletent essentiellement la comptabilisation d’un profit de change, contrebalancée en partie
par la diminution des résultats d’exploitation et la hausse des imp6éts sur le résultat.

Note :
1)  Voir la rubrique Renseignements supplémentaires sur les mesures non conformes aux IFRS aux pages 28 et 33.
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RENDEMENT DES SECTEURS D’ACTIVITE

DIFFUSION ET MUSIQUE POUR ENTREPRISES

3 mois 12 mois
Variation Variation
(en milliers de dollars canadiens) 2021 2020 (en %) 2021 2020 (en %)
Produits 36 356 38483 (5,5) 151 658 154 466 (1,8)
Charges d’exploitation 20 059 19 501 2,9 74 205 90 765 (18,2)
BAIIA ajusté” 16 297 18 982 (14,1) 77 453 63 701 21,6
Marge du BAIIA ajusté” 44,8 % 49,3 % (9,1) 51,1 % 41,2 % 23,8

Produits

Au quatrieme trimestre de 2021, les produits du secteur Diffusion et musique pour entreprises ont reculé de 2,2 millions
de dollars, ou 5,5 %, passant de 38,5 millions de dollars au quatrieme trimestre de 2020 a 36,3 millions de dollars.
Cette diminution s’explique essentiellement par I'incidence de la pandémie de COVID-19 sur les produits, de méme que par
la diminution des ventes de services d’installation et de matériel liées a I'affichage numérique et par I'incidence négative
du change, facteurs contrebalancés en partie par la hausse des produits publicitaires.

Pour I'exercice 2021, les produits du secteur Diffusion et musique pour entreprises ont diminué de 2,8 millions de dollars, ou
1,8 %, pour s’établir a 151,7 millions de dollars, par rapport a 154,5 millions de dollars pour I’exercice 2020. Cette diminution
s’explique surtout par 'incidence de la COVID-19 sur les produits et par la diminution des ventes de services d’installation et
de matériel liées a I'affichage numérique, facteurs contrés en partie par la hausse des produits publicitaires, par 'acquisition
de MSM et de Chatter Research Inc. et par la croissance interne liée aux abonnements en streaming.

BAIIA ajusté”

Au quatrieme trimestre de 2021, le BAIIA ajusté du secteur Diffusion et musique pour entreprises a diminué de 2,7 millions
de dollars, ou 14,1 %, pour s’établir a 16,3 millions de dollars, comparativement a 19,0 millions de dollars au quatriéme
trimestre de 2020. La diminution du BAIIA ajusté s’explique avant tout par les ajustements apportés a certaines charges a payer
au quatrieme trimestre des exercices 2020 et 2021, qui ont eu une incidence négative sur le BAIIA ajusté, comme indiqué plus
haut, neutralisés en partie par la réduction des colts d’exploitation.

Le BAIIA ajusté du secteur Diffusion et musique pour entreprises pour I'exercice 2021 a augmenté de 13,8 millions de dollars,
ou 21,6 %, pour s’établir a 77,5 millions de dollars, comparativement a 63,7 millions de dollars pour I'exercice 2020.
L’augmentation du BAIIA ajusté s’explique avant tout par la réception de montants en vertu de la SSUC et d’autres subventions,
par un reglement intervenu avec la SOCAN (il y a lieu de se reporter a la page 47) et par la réduction des codts d’exploitation,
facteurs neutralisés en partie par les ajustements apportés a certaines charges a payer au quatrieme trimestre des exercices
2020 et 2021, qui ont eu une incidence négative sur le BAIIA ajusté, comme indiqué plus haut, et par I'incidence de la pandémie
de COVID-19 sur les produits.

Note :
1)  Voir la rubrique Renseignements supplémentaires sur les mesures non conformes aux IFRS aux pages 28 et 33.
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RADIO

3 mois 12 mois
Variation Variation
(en milliers de dollars canadiens) 2021 2020 (en %) 2021 2020 (en %)
Produits 23960 29915 (19,9) 97 810 152 255 (35,8)
Charges d’exploitation 15 340 20 358 (24,6) 56 528 93760 (39,7)
BAIIA ajusté’ 8 620 9 557 (9,8) 41 282 58 495 (29,4)
Marge du BAIIA ajusté” 36,0 % 31,9 % 12,6 42,2 % 38,4 % 9,9

Produits

Les produits du secteur Radio proviennent de la vente de temps d’antenne publicitaire, soumis aux fluctuations saisonniéres
de l'industrie canadienne de la radio. Par conséquent, les résultats du premier et du troisieme trimestres ont tendance a étre
les plus élevés et ceux du deuxieme et du quatrieme trimestres, les plus faibles au cours d’un exercice. Cependant, pour
I'exercice 2021, la société ne s’attend pas a ce que les produits du secteur Radio refletent les tendances historiques en raison
de I’incidence continue de 'actuelle pandémie de COVID-19.

Les produits du secteur Radio se sont établis a 24,0 millions de dollars au quatriéme trimestre de 2021 contre 29,9 millions de
dollars pour le quatrieme trimestre de 2020, ce qui représente une baisse de 5,9 millions de dollars, ou 19,9 %. Pour I’exercice
2021, les produits du secteur Radio ont enregistré une baisse de 54,5 millions de dollars, ou 35,8 %, pour se chiffrer a
97,8 millions de dollars, contre 152,3 millions de dollars pour I'exercice 2020. Ces baisses s’expliquent surtout par I'incidence
de la pandémie de COVID-19 sur les produits.

BAIIA ajusté”

Au quatrieme trimestre de 2021, le BAIIA ajusté du secteur Radio a diminué de 0,8 million de dollars, ou 9,8 %, pour s’établir
a 8,7 millions de dollars, comparativement a 9,5 millions de dollars au quatriéme trimestre de 2020. Cette diminution est
essentiellement attribuable a I'incidence de la pandémie de COVID-19 sur les produits et aux ajustements apportés a certaines
charges a payer au quatriéme trimestre des exercices 2020 et 2021, qui ont eu une incidence négative sur le BAIIA ajusté,
comme indiqué plus haut, facteurs neutralisés en partie par la SSUC et d’autres subventions et par la réduction des codts
d’exploitation.

Pour I'exercice 2021, le BAIIA ajusté du secteur Radio a diminué de 17,2 millions de dollars, ou 29,4 %, pour s’établir
a 41,3 millions de dollars, comparativement a 58,5 millions de dollars pour I'exercice 2020. Cette diminution est surtout
attribuable a I'incidence de la pandémie de COVID-19 sur les produits, contrebalancée en partie par la SSUC et d’autres
subventions et par la baisse des colts d’exploitation.

SIEGE SOCIAL
3 mois 12 mois
Variation Variation
(en milliers de dollars canadiens) 2021 2020 (en %) 2021 2020 (en %)
Charges d’exploitation 3 542 (927) (482,1) 11754 5 856 100,7
Ajustements :
Rémunération fondée sur
des actions (235) (258) (8,9) (851) (1001) (15,0)
Charges liées aux unités d’actions
attribuées en fonction de la
performance et aux unités
d’actions différées (2 028) 1507 (234,6) (6 436) (745) 763,9
BAIIA ajusté” (1279) (322) 297,2 (4 467) (4 110) 8,7

BAIIA ajusté”

Le BAIIA ajusté du secteur Siege social reflete les charges d’exploitation du sieége social, moins la rémunération fondée sur
des actions et les charges liées aux unités d’actions attribuées en fonction de la performance et aux unités d’actions différées.
L’augmentation des charges d’exploitation est attribuable aux ajustements apportés a certaines charges a payer au quatrieme
trimestre des exercices 2020 et 2021, qui ont eu une incidence négative sur le BAIIA ajusté, comme indiqué plus haut.
La hausse des charges liées aux unités d’actions attribuées en fonction de la performance et aux unités d’actions différées
s’explique par 'augmentation du cours de I'action et aux attributions additionnelles.

Note :
1)  Voir la rubrique Renseignements supplémentaires sur les mesures non conformes aux IFRS aux pages 28 et 33.
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Résultats trimestriels

Les produits ont fluctué au cours des huit derniers trimestres, passant de 80,4 millions de dollars au premier trimestre
de I’exercice 2020 a 60,3 millions de dollars au quatrieme trimestre de I'exercice 2021. La diminution au deuxiéme trimestre
de 2020 et 'augmentation au troisieme trimestre de 2020 s’expliquent d’abord et avant tout par le caractéere saisonnier normal
des activités dans le secteur Radio. La diminution au quatriéme trimestre de 2020 et au premier trimestre de 2021 s’explique
par I'incidence de la pandémie de COVID-19. L’augmentation au deuxiéme trimestre et au troisieme trimestre de 2021 est
attribuable aux améliorations graduelles en ce qui a trait au placement publicitaire constatées dans le secteur Radio a mesure
que les provinces ont commencé a lever les restrictions visant les activités sociales et économiques, de méme qu’au caractére
saisonnier normal des activités. La diminution enregistrée au quatrieme trimestre de 2021 s’explique par le caractére
saisonnier normal des activités.

Le BAIIA ajusté" a fluctué au cours des huit derniers trimestres, passant de 31,2 millions de dollars au premier trimestre de
I'exercice 2020 a 23,6 millions de dollars au quatriéeme trimestre de I'exercice 2021. La baisse au deuxiéme trimestre de 2020
et la hausse au troisieme trimestre 2020 sont attribuables principalement au caractére saisonnier normal des activités dans le
secteur Radio. La diminution enregistrée au quatriéme trimestre de 2020 et au premier trimestre de 2021 découle
essentiellement de l'incidence de la pandémie de COVID-19 sur les produits du secteur Radio, atténuée par la SSUC et par la
baisse des colts d’exploitation au premier trimestre de 2021. L’augmentation au deuxiéme trimestre de 2021 est attribuable
aux améliorations graduelles en ce qui a trait au placement publicitaire constatées dans le secteur Radio a mesure que les
provinces ont commenceé a lever les restrictions visant les activités sociales et économiques, contrebalancées en partie par la
hausse des colts d’exploitation et la diminution des montants regus en vertu la SSUC. L’augmentation au troisi€me trimestre
de 2021 est attribuable aux améliorations continues en ce qui a trait aux placements publicitaires constatées dans le secteur
Radio et au caractére saisonnier normal des activités, ainsi qu’a un réglement intervenu avec la SOCAN (il y a lieu de se
reporter a la page 47), facteurs neutralisés en partie par le versement d’une prime spéciale aux employés, par la baisse des
montants regus en vertu de la SSUC et par la croissance des colts d’exploitation. La diminution au quatrieme trimestre de
2021 est attribuable au caractére saisonnier normal des activités et a un reéglement intervenu avec la SOCAN au troisieme
trimestre de 2021, facteurs neutralisés en partie par le versement d’une prime spéciale aux employés au troisieme trimestre
de 2021.

Le bénéfice net (la perte nette) a fluctué au cours des huit derniers trimestres, passant d’un bénéfice net de 9,2 millions de
dollars pour le premier trimestre de I'exercice 2020 a un bénéfice net de 12,1 millions de dollars pour le quatrieme trimestre
de I'exercice 2021. La diminution enregistrée au deuxiéme trimestre de 2020 est attribuable a la baisse des résultats
d’exploitation, @ 'augmentation des impots sur le résultat de méme qu’a la hausse des colts d’acquisition, frais juridiques,
charges de restructuration et autres charges, facteurs annulés en partie par la baisse des pertes liées a I’évaluation a la valeur
de marché des instruments financiers dérivés, la variation positive de la juste valeur des contreparties conditionnelles et la
diminution des charges d’intéréts. Au troisieme trimestre de 2020, 'augmentation s’explique par les profits liés a I’évaluation
a la valeur de marché des instruments financiers dérivés, la variation positive de la juste valeur des placements, la hausse des
résultats d’exploitation et au profit de change, facteurs en partie contrebalancés par la hausse des frais juridiques liés
a I'entente de réglement avec Music Choice. La diminution enregistrée au quatriéme trimestre de 2020 est attribuable aux
pertes liées a I’évaluation a la valeur de marché des instruments financiers dérivés, a la perte de change, a la variation positive
moindre de la juste valeur des placements et a la baisse des résultats d’exploitation, contrebalancées par une réduction des
impOts sur le résultat. Au premier trimestre de 2021, la hausse s’explique par la diminution des pertes liées a I'évaluation
a la valeur de marché d’instruments financiers dérivés et par la comptabilisation d’un profit de change, facteurs contrebalancés
en partie par I'incidence de la pandémie de COVID-19 sur les produits, 'augmentation de la charge d’impéts et la variation
négative de la juste valeur des placements. Au deuxiéme trimestre de 2021, la hausse s’explique par la progression des
résultats d’exploitation et la variation positive de I’évaluation a la valeur de marché des instruments dérivés, contrées en partie
par la hausse des impdts sur le résultat et des frais juridiques. Au troisieme trimestre de 2021, la hausse s’explique par la
progression des résultats d’exploitation, par la variation positive de la juste valeur des contreparties conditionnelles et par
I'augmentation du profit lié a I'évaluation a la valeur de marché des instruments financiers dérivés, facteurs neutralisés en
partie par la variation négative de la juste valeur des placements par suite de la vente de titres détenus dans AppDirect Inc.
Au quatrieme trimestre de 2021, la baisse est attribuable a la diminution des résultats d’exploitation, facteur neutralisé en partie
par 'augmentation des profits liés a I’évaluation a la valeur de marché des instruments financiers dérivés.

Note :
1)  Voir la rubrique Renseignements supplémentaires sur les mesures non conformes aux IFRS aux pages 28 et 33.
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Sommaire des résultats trimestriels consolidés

3 mois
(en milliers de dollars canadiens, sauf 31 mars 31 déc. 30 sept. 30 juin 31 mars 31 déc. 30 sept. 30 juin
les montants par action) 2021 2020 2020 2020 2020 2019 2019 2019
Exercice Exercice Exercice Exercice Exercice Exercice Exercice Exercice
2021 2021 2021 2021 2020 2020 2020 2020

Produits par secteur
Diffusion et musique pour entreprises 36 356 40 186 39 169 35947 38 483 39 894 38 742 37 347

Radio 23 960 32 379 25125 16 346 29 915 41419 37 831 43 090
Total des produits 60 316 72 565 64 294 52293 68 398 81313 76 573 80437
Produits par région
Canada 35594 47 368 39710 28 057 43498 57 515 52723 56 107
Etats-Unis 10 942 10 693 10 091 10 302 10 236 9575 9035 9141
Autres pays 13 780 14 504 14 493 13 934 14 664 14 223 14 815 15189
Total des produits 60 316 72 565 64 294 52293 68 398 81313 76 573 80437
BAIIA ajusté" 23638 33993 31156 25481 28 217 31033 27 671 31165
BAIIA ajusté DDM" 114 268 118 847 115 887 112 402 118 086 112 276 108 462 92 220
Bénéfice net (perte nette) 12 077 14118 11 888 7021 (8 486) 8 089 5184 9183
Bénéfice net (perte nette) par action

—de base et dilué(e) 0,17 0,19 0,16 0,10 (0,11) 0,11 0,07 0,12
Bénéfice net ajusté"” 11 981 21054 16 311 13 509 10 095 16 710 12 416 16 687
Bénéfice net ajusté par action —

de base" 0,17 0,29 0,22 0,18 0,13 0,22 0,16 0,22
Bénéfice net ajusté par action —

dilué" 0,16 0,29 0,22 0,18 0,13 0,22 0,16 0,22
Flux de trésorerie liés aux activités

d’exploitation 24 514 16 333 25 406 37993 14 062 28 833 18 952 26 298
Flux de trésorerie disponibles

ajustés” 13 808 19 645 22 861 18 045 17 974 21033 18 756 20 587
Dividende trimestriel 0,075 0,075 0,075 0,075 0,075 0,075 0,070 0,070

1)  Voir la rubrique Renseignements supplémentaires sur les mesures non conformes aux IFRS aux pages 28 et 33. Le BAIIA ajusté des douze derniers
mois (DDM) représente le BAIIA ajusté du trimestre a I’étude, additionné du BAIIA ajusté des trois trimestres précédant immédiatement le trimestre
a Iétude.
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Rapprochement des mesures trimestrielles non conformes aux IFRS

3 mois
31 mars 31 déc. 30 sept. 30 juin 31 mars 31 déc. 30 sept. 30 juin
(en milliers de dollars canadiens) 2021 2020 2020 2020 2020 2019 2019 2019
Exercice Exercice Exercice Exercice Exercice Exercice  Exercice Exercice
2021 2021 2021 2021 2020 2020 2020 2020
Bénéfice net (perte nette) 12 077 14118 11 888 7021 (8 486) 8 089 5184 9183
Charges financieres (produits financiers),
montant net (7 284) (1290) 2774 4601 33463 (4 383) 6 362 7 380
Variation de la juste valeur des placements - 2434 461 892 (1914) (4781) (188) 333
Impots 4047 4900 4 654 2359 (4 165) 1897 2479 1481
Amortissement et radiation
d’immobilisations corporelles 3082 2 894 2976 2701 2790 2876 2989 2822
Amortissement d’actifs au titre de droits
d’utilisation 1436 1399 1413 1412 1426 1402 1419 1371
Amortissement d'immobilisations
incorporelles 5303 5478 5188 5410 5659 5494 5935 6119
Rémunération fondée sur des actions 235 231 219 166 258 238 257 248
Charges liées aux unités d’actions
attribuées en fonction de la performance
et aux unités d’actions différées 2028 1780 1312 1316 (1507) 677 794 781
Codts d’acquisition, frais juridiques,
charges de restructuration et autres
charges (produits) 2714 2 049 271 (397) 693 19 524 2 440 1447
BAIIA ajusté 23 638 33993 31156 25481 28 217 31033 27 671 31165
Charges financieres (produits financiers),
montant net, a I'exclusion des pertes
liées (profits liés) a I'’évaluation a la
valeur de marché des instruments
financiers dérivés (3214) (1727) (4 340) (3338) (10 976) (4 184) (5767) (6 195)
Impbts (4 047) (4 900) (4 654) (2 359) 4165 (1897) (2479) (1481)
Amortissement et radiation
d’immobilisations corporelles (3 082) (2894) (2 976) (2701) (2 790) (2 876) (2 989) (2 822)
Amortissement d’actifs au titre de droits
d’utilisation (1436) (1399) (1413) (1412) (1426) (1402) (1419) (1371)
Charge d'imp6ts liée a la variation de
la juste valeur des placements, a la
rémunération fondée sur des actions,
aux charges liées aux unités d’actions
attribuées en fonction de la performance
et aux unités d’actions différées, a
I'amortissement des immobilisations
incorporelles, aux pertes liées (profits
liés) a I'évaluation a la valeur de marché
des instruments financiers dérivés ainsi
qu’aux colts d’acquisition, frais
juridiques, charges de restructuration
et autres charges (produits) 122 (2 019) (1462) (2 162) (7 095) (3 964) (2 601) (2 609)
Bénéfice net ajusté 11 981 21054 16 311 13 509 10 095 16 710 12 416 16 687
3 mois
31 mars 31 déc. 30 sept. 30 juin 31 mars 31 déc. 30 sept. 30 juin
(en milliers de dollars canadiens) 2021 2020 2020 2020 2020 2019 2019 2019
Exercice Exercice Exercice Exercice Exercice Exercice  Exercice Exercice
2021 2021 2021 2021 2020 2020 2020 2020
Flux de trésorerie liés aux activités
d’exploitation 24 514 16 333 25406 37993 14 062 28 833 18 952 26 298
Acquisition d'immobilisations corporelles (1929) (1.849) (1209) (703) (2 153) (1479) (1459) (1613)
Acquisition d’immobilisations incorporelles
autres que les immobilisations
incorporelles développées en interne (194) (649) (212) (258) (463) (495) (292) (519)
Entrées d’immobilisations incorporelles
développées en interne (1367) (1838) (1671) (1552) (1534) (1 286) (1559) (1523)
Intéréts payés (5 142) (6312) (2912) (3 687) (3819) (4 150) (4 493) (4 980)
Remboursement d’obligations locatives (1 099) (1 255) (1443) (1214) (1 180) (1 295) (1303) (1 095)
Variation nette des éléments hors
trésorerie du fonds de roulement liés
a I'exploitation (344) 15 858 6 530 (11 412) 7 262 (17 702) 6 143 2127
Perte non réalisée (profit non réalise)
sur change (3 345) (2 692) (1899) (725) 5106 (917) 327 445
Codts d’acquisition, frais juridiques,
charges de restructuration et autres
charges (produits) 2714 2 049 271 (397) 693 19 524 2 440 1447
Flux de trésorerie disponibles ajustés 13 808 19 645 22 861 18 045 17 974 21033 18 756 20 587
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SITUATION DE TRESORERIE ET RESSOURCES EN CAPITAL
POUR LES TRIMESTRES ET LES EXERCICES CLOS LES 31 MARS 2021 ET 2020

3 mois 12 mois
(en milliers de dollars canadiens) 2021 2020 2021 2020
Activités d’exploitation 24 514 14 062 104 246 88 145
Activités de financement (21 811) (12 293) (103 148) (72 359)
Activités d’investissement (3 490) (6 572) 5430 (17 947)
Variation nette de la trésorerie (787) (4 803) 6 528 (2 161)
Trésorerie — a 'ouverture de la période 9 827 7 315 2512 4673
Trésorerie — a la cl6ture de la période 9 040 2512 9 040 2512
Flux de trésorerie disponibles ajustés" 13 808 17 974 74 359 78 351

Activités d’exploitation

Les entrées de trésorerie lieées aux activités d’exploitation se sont chiffrées a 24,5 millions de dollars au quatrieme trimestre
de 2021, en comparaison de 14,1 millions de dollars au quatrieme trimestre de 2020. La hausse s’explique avant tout par
la variation positive des éléments hors trésorerie liés a I'exploitation et le profit de change, facteurs contrés en partie par
la régression des résultats d’exploitation.

Les entrées de trésorerie liées aux activités d’exploitation se sont chiffrées a 104,2 millions de dollars pour I’exercice 2021, en
comparaison de 88,1 millions de dollars pour I'exercice 2020. La hausse s’explique avant tout par la réduction des frais
juridiques et par le profit de change, facteurs contrés en partie par la variation négative des éléments hors trésorerie liés
a I'exploitation et par la baisse des résultats d’exploitation.

Activités de financement

Les sorties nettes de trésorerie liées aux activités de financement se sont chiffrées a 21,8 millions de dollars au quatrieme
trimestre de 2021, comparativement a des sorties nettes de 12,3 millions de dollars au quatrieme trimestre de 2020. La hausse
est principalement attribuable au paiement du deuxiéme versement lié a I'entente de reglement avec Music Choice a I’exercice
2020 et au remboursement accru de I’encours de la dette subordonnée, facteurs neutralisés en partie par I'augmentation
de I’emprunt sur les facilités de crédit et par la baisse des actions rachetées.

Pour I'exercice 2021, les sorties nettes de trésorerie liées aux activités de financement se sont chiffrées a 103,1 millions de
dollars, comparativement a 72,4 millions de dollars pour I’exercice 2020. La hausse découle surtout du remboursement accru
de I'encours des facilités de crédit, du paiement du deuxieme versement lié a I'entente de réglement avec Music Choice
a I'exercice 2020 et au paiement du solde a payer sur I'acquisition de MSM, facteurs contrés en partie par la baisse
des actions rachetées.

Activités d’investissement

Les sorties nettes de trésorerie liées aux activités d’investissement se sont établies a 3,5 millions de dollars au quatrieme
trimestre de 2021, comparativement a 6,6 millions de dollars au quatrieme trimestre de 2020. La baisse découle surtout
de la baisse des acquisitions d’entreprises et d’actifs.

Les entrées nettes de trésorerie liées aux activités d’investissement se sont établies a 5,4 millions de dollars pour I'exercice
2021, comparativement a des sorties nettes de trésorerie liées aux activités d’investissement de 17,9 millions de dollars pour
I’'exercice 2020. La variation nette positive découle surtout du produit de 18,9 millions de dollars de la vente de titres détenus
dans AppDirect Inc. au troisieme trimestre de 2021 et du recul des acquisitions d’entreprises et d’actifs.

Flux de trésorerie disponibles ajustés”

Les flux de trésorerie disponibles ajustés dégagés au quatriéme trimestre de 2021 se sont élevés a 13,8 millions de dollars,
comparativement a 18,0 millions de dollars au quatrieme trimestre de 2020. Cette baisse est principalement attribuable
a la diminution des résultats d’exploitation et a la hausse des intéréts payés, facteurs neutralisés en partie par la diminution
des impdts sur le résultat payés.

Les flux de trésorerie disponibles ajustés dégagés pour I'exercice 2021 se sont élevés a 74,4 millions de dollars,
comparativement a 78,4 millions de dollars pour I’exercice 2020. Cette baisse est principalement attribuable au fléchissement
des résultats d’exploitation, partiellement contrebalancé par la diminution des dépenses d’investissement.

Note :
1)  Voir la rubrique Renseignements supplémentaires sur les mesures non conformes aux IFRS aux pages 28 et 33.

Rapport annuel de 2021 | Groupe Stingray Inc. | 44



Obligations contractuelles

La société est liée par des obligations contractuelles assorties d’échéances variées, principalement les contrats de location
d’immobilisations corporelles, les engagements relatifs aux licences de diffusion et les obligations financiéres prévues aux
termes de sa convention de crédit et de la dette subordonnée. Le tableau suivant présente un sommaire des obligations
contractuelles importantes non actualisées de la société au 31 mars 2021, y compris les paiements et engagements estimés
au titre des contrats de location :

Moinsde De1ana Plus de

(en milliers de dollars canadiens) 1an 5 ans 5 ans Total
Obligations locatives 4787 16 895 16 601 38 283
Obligations d’exploitation 5 046 2 399 372 7817
Engagements relatifs aux licences

de diffusion 6373 21 686 12 28 071
Facilité de crédit 27500 277 184 - 304684
Dette subordonnée - 32 000 - 32 000
Créditeurs et charges a payer 53 146 - - 53 146
Autres passifs 14,135 18,638 3018 35,791
Total des obligations 110,987 368,802 20003 499,792

Licences de diffusion et redevances

Aux termes des conditions de licences de diffusion que détient la société, cette derniére s’engage a verser des contributions
au titre du développement du contenu canadien (« DCC ») sur la durée initiale des licences, laquelle est généralement de
7 ans. La société doit également verser des redevances sur I'utilisation de la musique pour la majeure partie de ses services
de diffusion musicale. Par I'intermédiaire de sociétés de gestion de droits d’auteur, la société paie des redevances a deux
types de titulaires de droits d’auteur : les titulaires de droits visant les oceuvres musicales, qui englobent la musique
et les paroles, et les titulaires de droits visant la performance des artistes et les enregistrements sonores, qui comprennent les
performances réelles et les enregistrements d’ceuvres musicales.

Rapport annuel de 2021 | Groupe Stingray Inc. | 45



Ressources en capital

Nos principales ressources en capital sont nos entrées nettes de trésorerie liées aux activités d’exploitation et les prélevements
aux termes de notre facilité renouvelable. Notre trésorerie est essentiellement affectée au remboursement de notre dette, au
financement de nos acquisitions et de nos dépenses d’investissement, au paiement de dividendes, au rachat d’actions et au
fonds de roulement. Nous sommes d’avis que les entrées de trésorerie liées aux activités d’exploitation et les prélevements
aux termes de nos facilités de crédit actuelles suffiront pour satisfaire a nos besoins en liquidités pour un avenir prévisible.

Le 6 octobre 2020, la société a modifié ses facilités de crédit existantes de 373,8 millions de dollars en augmentant le montant
autorisé maximal pour le porter a 420,0 millions de dollars. Les facilités de crédit comprennent une facilité de crédit
renouvelable de 325,0 millions de dollars et un emprunt a terme de 75,0 millions de dollars, tous deux arrivant a échéance
en octobre 2023, et I'emprunt a terme de 20,0 millions de dollars préexistant, obtenu le 29 mai 2020 et arrivant a échéance
en mai 2021.

La sociéte doit effectuer des remboursements de capital trimestriels consécutifs correspondant a 2,50 % de 'emprunt a terme
de 75,0 $ initialement prélevé. Le solde restant sera exigible a la date d’échéance, soit le 25 octobre 2023.

Les facilités de crédit portent intérét soit a) au taux préférentiel de la banque majoré de la marge applicable fondée sur une
clause financiére restrictive ou b) au taux des acceptations bancaires majoré de la marge applicable fondée sur une clause
financiére restrictive. De plus, la société doit payer des commissions d’attente de 0,40 % a 0,63 % fondées sur une clause
financiére restrictive.

Au 31 mars 2021, la société disposait de 9,0 millions de dollars en trésorerie et en équivalents de trésorerie, d’'une dette
subordonnée de 31,7 millions de dollars ainsi que de facilités de crédit de 416,3 millions de dollars, dont une tranche d’environ
110,8 millions de dollars était disponible.

Le tableau qui suit résume l'incidence de la dette nette au cours de I'exercice clos le 31 mars 2021, avec les ratios
correspondants :

Variation de la dette nette(1)(2)

22.0% (18.99%)
10.2%
18.1%
9.7%
361.3%
326.4%
Au 31 mars Décaissements Paiement Rachats Paiement de Produitdela  Solde de la Au 31 mars
2020 a l'acquisition d'intéréts d'actions dividendes  cession d’'un variation nette 2021
d'entreprises, placement de la facilité
solde a payer renouvelable et
et contrepartie de la trésorerie
conditionnelle
31 mars 31 mars
(en milliers de dollars canadiens) 2021 2020
BAIIA ajusté DDM? 114 268 118 086
Synergies et BAIIA ajusté? pour les mois précédant les acquisitions d’entreprises
qui ne sont pas déja prises en compte dans les résultats 190 2037
Fermetures obligatoires de magasins en raison de la COVID-19 ayant nécessité
le report de mises en ceuvre et de déploiements 1825 -
BAIIA ajusté pro forma? 116 283 120 123
Ratio dette nette/BAIIA ajusté pro forma? 2,81 3,01

Notes :
1)  En millions de dollars canadiens.
2)  Voir la rubrique Renseignements supplémentaires sur les mesures non conformes aux IFRS aux pages 28 et 33.
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SITUATION FINANCIERE CONSOLIDEE

Le tableau qui suit montre les principales variations de la situation financiére consolidée de la société pour I'exercice clos
le 31 mars 2021 :

31 mars 31 mars
(en milliers de dollars canadiens) 2021 2020 Variations Principaux facteurs
Calendrier des paiements par les clients
et baisse des produits en raison
61114 73 456 (12 342) V¥V dela pandémie de COVID-19, atténués
par le montant a recevoir au titre du
réglement intervenu avec la SOCAN
Amortissement et disposition
des immobilisations incorporelles,
contrés en partie par les entrées
attribuables aux immobilisations
incorporelles développées en interne
et aux acquisitions d’entreprises
Acquisition de Marketing Sensorial
México, contrebalancée en grande
partie par l'incidence des écarts
de change
Calendrier des paiements
Créditeurs et charges a payer 53 146 62 101 (8955) Vv aux fournisseurs et baisse
des charges d’exploitation
Baisse de la variation négative
de I’évaluation a la valeur de marché des
instruments dérivés, paiement
du deuxiéme versement lié a I'entente
de réglement avec Music Choice
Autres passifs 60 027 81 281 (21254) Vv a I'exercice 2020 et paiement
de contrepartie éventuelle liée aux
acquisitions d’entreprises antérieures,
contrebalancés en partie par la hausse
de I'obligation au titre des avantages
tangibles exigés par le CRTC
Facilité de crédit 303 704 324 123 (20419) Vv Se reporter au graphique précédent
Dette subordonnée 31 741 39 640 (7899) Vv Remboursement de la dette

Créances clients et autres
débiteurs

Immobilisations incorporelles 41 884 54 490 (12606) Vv

Goodwill 337 897 337 824 73 A

Litiges opposant la société a Music Choice

Le 3 février 2020, la société et Music Choice ont conclu et signé une entente de réglement qui met un terme définitif au litige
des parties concernant les brevets aux Etats-Unis et qui régle complétement et définitivement la totalité des réclamations,
des demandes reconventionnelles et des défenses présentées dans le cadre de ce litige. Le montant du reglement, soit
13,3 millions de dollars américains (17,2 millions de dollars a la date de réglement), a été payé en deux versements égaux. Le
premier paiement a été versé a la date du réglement et le second I'a été le 15 février 2021. Les modalités du reglement n’ont
pas d’incidence sur les services actuellement offerts par Stingray aux Etats-Unis, dont la prestation ne sera pas interrompue.

Procédures judiciaires contre la SOCAN et Ré:Sonne

Entre le 2 mai 2017 et le 10 mai 2017, la société et ses clients — entreprises de distribution de radiodiffusion canadiennes
(ensemble, les « opposants ») — ont présenté une défense devant la Commission du droit d’auteur du Canada afin d’obtenir
une réduction des tarifs et des conditions prescrits au titre des tarifs des services sonores payants pour la période de 2007
a2016. La SOCAN et Ré:Sonne (ensemble, les « sociétés de gestion collective ») se sont prononcés contre cette défense,
mais de l'avis des opposants, ils ont échoué a présenter des solutions de rechange attrayantes autres que le maintien
du statu quo.

En décembre 2020, les opposants et la SOCAN ont conclu un protocole d’entente exécutoire qui donnera lieu
a un remboursement partiel des redevances déja payées par les opposants a des sociétés de gestion collective canadiennes
et par une réduction importante du fardeau tarifaire actuel et futur. En conséquence, un montant de 4,4 millions de dollars
a été comptabilisé en diminution des charges au troisiéme trimestre de 2021.

Le 29 mai 2021, la Commission du droit d'auteur a publié sa décision et son approbation concernant Ré:Sonne et SOCAN —
Tarif applicable au service sonore payant et aux services accessoires de Stingray (2007-2016) (le « tarif »). Cette décision
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confirme que la répartition des produits entre les différents services de Stingray doit étre effectuée pour toute la période visée
par le tarif (c’est-a-dire, chaque année de 2010 a 2016). Une réduction graduelle des taux du tarif a également été approuvée.

Transactions avec des parties liées

Les principaux dirigeants de la société sont le chef de la direction, le chef de la direction financiére et certains autres membres
importants de son personnel.

La rémunération des principaux dirigeants et des administrateurs se détaille comme suit :

12 mois

(en milliers de dollars canadiens) 2021 2020

Avantages du personnel a court terme 5727 3568

Rémunération fondée sur des actions 465 783
Unités d’actions attribuées en fonction de la

performance 1755 208

Unités d’actions différées 2 908 514

10 855 5073

Arrangements hors bilan

La société n’a par conséquent aucun arrangement hors bilan, autre que des contrats de location simple assortis de durées
d’au plus 12 mois et des contrats de location de faible valeur ou qui ne sont pas visés par I'IFRS 16, qui ont ou sont
raisonnablement susceptibles d’avoir une incidence importante actuelle ou future sur sa situation financiére consolidée,
sa performance financiére, sa trésorerie, ses dépenses d’investissement ou ses ressources en capital.

Information sur les actions en circulation

Les actions émises et en circulation et les options sur actions en circulation se détaillent comme suit :

31 mai 2021 31 mars 2021

Actions émises et en circulation
Actions a droit de vote subalterne 53 372 162 53 799 462
Actions a droit de vote subalterne détenues en fiducie par

I'intermédiaire du régime d’achat d’actions a I'intention

des employés (9 819) (7 112)
Actions a droit de vote subalterne variable 382 040 377 740
Actions a droit de vote multiple 17 941 498 17 941 498

71 685 881 72 111 588

Options sur actions en circulation
Options sur actions 3 163 253 3 163 253

La société maintient un régime d’options sur actions pour attirer et maintenir en poste des employés, des administrateurs,
des dirigeants et des consultants. Ce régime prévoit I'attribution d’options sur actions a droit de vote subalterne. En vertu
du regime, 10 % de la totalité des actions a droit de vote multiple, des actions a droit de vote subalterne et des actions a droit
de vote subalterne variable émises et en circulation sur une base non diluée sont réservées aux fins d’émission. Au cours
de I’exercice 2021, 80 732 options ont été exercées, 21 008 options ont fait I'objet d’'une renonciation et 833 174 options ont
été attribuées a des employés admissibles, sous réserve de délais d’acquisition fondés sur le nombre d’années de service,
soit de 4 ans.

Facteurs de risques financiers

Risque de change

La société est exposée au risque de change en raison des ventes et des charges qui sont libellées dans des monnaies autres
que la monnaie fonctionnelle de ses filiales, soit essentiellement le dollar américain et I’euro. Par ailleurs, la conversion, aux
taux de change en vigueur a la date de cloture, des actifs et passifs monétaires libellés en monnaies autres que la monnaie
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fonctionnelle des filiales de la société accentue les variations du bénéfice. L’incidence de cette conversion est présentée
en tant que profit ou perte de change aux états consolidés du résultat global.

Par la gestion de son risque de change, la société cherche a limiter son exposition nette aux flux de trésorerie en monnaies
étrangéres en transigeant, dans la mesure du possible, avec des tiers dans les devises susmentionnées, étant donné que
ce type de transaction tiendra lieu de couverture économique naturelle pour chacune de ces monnaies.

Risque de liquidité

Le risque de liquidité s’entend du risque que la société ne soit pas en mesure de s’acquitter de ses obligations financiéres
a leur échéance. La société gere son risque de liquidité en assurant une surveillance continue des flux de trésorerie réels et
prévus tant dans des conditions normales que sous contrainte. Le conseil d’administration examine et approuve également
les budgets d’exploitation et d’investissement, ainsi que toute transaction importante qui ne s’inscrit pas dans le cours normal
des activités, notamment des propositions de fusions, des acquisitions et d’autres investissements ou désinvestissements
importants.

Risque de taux d’intérét

Le risque de taux d’intérét s’entend du risque que la juste valeur ou les flux de trésorerie futurs d’un instrument financier
fluctuent en raison des variations des taux d’intérét du marché. La société détient la majorité de sa trésorerie et de ses
équivalents de trésorerie dans des comptes portant intérét a des taux inférieurs a 1,25 %. Par conséquent, sa trésorerie et ses
équivalents de trésorerie ne sont pas exposés de fagon importante aux fluctuations des flux de trésorerie futurs découlant des
variations des taux d’intérét du marché.

La facilité de crédit est un instrument a taux d’intérét variable qui échoit a plus d’un an. Cet instrument est exposé aux variations
des taux d’intérét futurs, lesquelles pourraient faire fluctuer les flux de trésorerie dans I’avenir. La société a conclu les swaps
de taux d’intérét suivants dans le but de gérer son exposition au risque de taux d’intérét :

(en milliers de dollars canadiens)

Passifs lies a Passifs lies a
Taux d’intérét Valeur I’évaluation a la I’évaluation a la
fixe (le cas nominale valeur de marché valeur de marché
Echéance Monnaie échéant) initiale au 31 mars 2021 au 31 mars 2020
Swaps
25 octobre 2024 CAD 0,81 % 50 000 $ 945 § 1349 $
25 octobre 2024 CAD 1,33 % 50 000 403 904
25 octobre 2021 CAD 2,19 % 50 000 494 1164
25 octobre 2024 CAD 2,29 % 50 000 1938 2912
29 aolt 2029 CAD 1,73 % 40 000 — 2098
31 aolt 2029 CAD 1,73 % 60 000 — 2963
300 000 3780 11 390
Swaptions
25 octobre 2024 CAD — 100 000 642 3064
25 octobre 2024 CAD — 100 000 948 3878
200000 $ 1590 $ 6942 $
500 000 $ 5370 $ 18332 $

Risque de crédit

Le risque de crédit s’entend du risque que la société subisse une perte financiere inattendue si un client ou une autre partie
a un instrument financier n’est pas en mesure de respecter ses obligations contractuelles. Ce risque découle principalement
des créances clients et autres débiteurs de la société.

Le risque de crédit de la société provient principalement de ses créances clients. Les montants inscrits dans les états
consolidés de la situation financiere sont présentés aprés déduction d’une provision pour risque de crédit attendu que
la direction de la société a estimée en se fondant, en partie, sur I'ancienneté du solde spécifique des débiteurs et sur les
tendances actuelles et prévues en matiere de recouvrement. L’exposition de la société au risque de crédit dépend
principalement des caractéristiques propres a chaque client. Habituellement, la société n’exige pas de sdreté ni de garantie
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de la part de ses clients eu égard aux créances clients. Cependant, le crédit est accordé aprés évaluation de la solvabilité
des clients. De plus, la société passe constamment en revue le crédit de ses clients.

Une provision pour pertes de crédit attendues est conservée pour refléter le risque de perte de valeur relatif aux créances
clients en fonction du modéle fondé sur la perte de crédit attendue. Une provision pour créances irrécouvrables est également
constituée en fonction des antécédents en matiére de recouvrement et du risque précis que présente chaque client.

Estimations comptables critiques

L’établissement des états financiers consolidés de la société conformément aux IFRS a exigé que la direction pose
des jugements et fasse des estimations et des hypothéses influant sur I'application des méthodes comptables ainsi que sur la
valeur comptable des actifs, des passifs, des produits et des charges. Les résultats réels pourraient différer de ces estimations.

Un apercgu des questions qui requiérent plus de jugement ou comportent plus de complexité ainsi que des éléments qui seront
vraisemblablement ajustés de fagon importante du fait que les estimations et hypothéses peuvent se révéler inexactes est
présenté ci-aprés. Les estimations reposent sur la connaissance que la direction posséde des événements en cours et des
mesures que la société pourrait prendre a I’avenir. Les estimations et les hypothéses sous-jacentes sont passées en revue
régulierement. Toute révision des estimations comptables est comptabilisée au cours de la période ou les estimations sont
révisées ainsi qu’au cours des périodes ultérieures touchées par ces révisions.

Les domaines qui nécessitent des estimations ou jugements importants sont les suivants :
Estimation sur I'impdt exigible et la charge d’impdts

Pour calculer I'impdt exigible, la société doit faire des estimations importantes du fait qu’elle est assujettie aux lois fiscales
de plusieurs territoires dans lesquels elle exerce ses activités. Les impbts et les crédits d’impdt comptabilisés sont examinés
et approuvés par les administrations fiscales et pourraient par conséquent se révéler différents des montants comptabilisés.

Comptabilisation des actifs d’imp0ét différé découlant des pertes fiscales pouvant étre reportées en avant

Pour calculer 'imp6t différé, il faut recourir a des estimations afin de déterminer les taux et les montants appropriés et pour
tenir compte de la probabilité de réalisation. Les actifs d’'imp6t différé refletent également I'avantage des pertes fiscales
inutilisées pouvant étre reportées en avant afin d’abaisser les impbts dans les années a venir. Les actifs d'impét différé
comprennent un montant qui se rapporte a des pertes fiscales reportées en avant de certaines filiales européennes
et australiennes. Ces filiales ont subi des pertes au cours des derniers exercices précédant leur acquisition par la société, mais
elles générent désormais un bénéfice imposable. La société a conclu que les actifs différés pourront étre recouvrés a I'aide
du bénéfice imposable futur estimé selon les plans d’affaires et les prévisions budgétaires approuvées pour les filiales.

Estimation du codt des régimes de retraite a prestations définies et de la valeur actualisée de I'obligation nette au titre
du régime de retraite

Le colt des régimes de retraite a prestations définies et la valeur actualisée de I'obligation nette au titre du régime de retraite
sont déterminés au moyen d’une évaluation actuarielle qui nécessite de formuler diverses hypothéses pouvant différer
des résultats réels dans I'avenir. Parmi les hypotheéses, citons I'établissement du taux d’actualisation, des taux de mortalité
et des augmentations futures des prestations de retraite. En raison du caractére complexe de I’évaluation, des hypothéeses
sous-jacentes et de leurs échéances a long terme, I'obligation nette au titre du régime de retraite est trés sensible
aux variations de ces hypothéses.

La direction a recours aux services d’actuaires indépendants pour l'aider a calculer le taux d’actualisation approprié.
La direction, avec le concours des actuaires, examine les taux d’intérét des obligations de sociétés de grande qualité dont les
échéances se rapprochent de celles de I'obligation au titre des prestations définies. Le taux de mortalité est fonction des tables
de mortalité disponibles. Les augmentations futures de salaires et de prestations de retraite sont calculées en fonction des taux
d’inflation futurs attendus.

Juste valeur estimée de certains placements

La juste valeur des placements qui ne sont pas négociés sur un marché actif est déterminée a I'aide de techniques d’évaluation.
La société doit faire preuve de jugement lorsqu’elle choisit une méthode d’évaluation et formule des hypothéses qui s’appuient
pour I'essentiel sur la conjoncture qui prévaut a la cléture de chaque période de présentation de I'information.

Valeur d’utilité ou juste valeur diminuée des codts de vente de 'UGT estimées utilisées aux fins du test de dépréciation
du goodwill et des licences de diffusion
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Les licences de diffusion et le goodwill ne sont pas amortis. lls sont plutét soumis a un test de dépréciation une fois I’an ou plus
fréquemment si des événements ou des situations indiquent qu’il est plus probable qu'improbable que la valeur des licences
de diffusion et (ou) du goodwill pourrait avoir subi une perte de valeur. Une perte de valeur est comptabilisée si la valeur
comptable d’un actif ou d’'une unité génératrice de trésorerie (« UGT ») excéde sa valeur recouvrable, laquelle correspond
a la valeur la plus élevée entre sa juste valeur diminuée des colts de vente et sa valeur d’utilité. Le calcul de la juste valeur
diminuée des colts de vente tient compte des données disponibles sur des transactions de vente irrévocables dans le cadre
d’une transaction effectuée dans des conditions de concurrence normale portant sur des actifs similaires, des cours du marché
observables ou des flux de trésorerie actualisés prévus diminués des colts additionnels afférents a la cession de I'actif.
Le calcul de la valeur d’utilité s’appuie sur un modéle des flux de trésorerie actualisés. Les flux de trésorerie sont tirés
du budget établi pour les cing prochaines années et ne tiennent pas compte des activités de restructuration pour lesquelles
la société ne s’est pas encore engagée ou d’'importants investissements futurs qui amélioreront la performance de 'UGT
faisant I'objet du test de dépréciation. La valeur recouvrable est plus sensible au taux d’actualisation utilisé dans le cadre du
modeéle axé sur les flux de trésorerie actualisés ainsi qu’aux entrées de trésorerie futures attendues et au taux de croissance
servant a des fins d’extrapolation. L’incidence de la COVID-19 sur la société a également été prise en compte dans le calcul
des flux de trésorerie futurs. En fonction des mesures qui sont adoptées par les autorités fédérales et provinciales pour ralentir
ou endiguer la propagation de la COVID-19, notamment la fermeture des entreprises non essentielles et la distanciation sociale,
les résultats réels pourraient s’écarter sensiblement des estimations utilisées.

Estimation de la juste valeur des actifs, des passifs et de la contrepartie conditionnelle comptabilisée au titre des acquisitions
d’entreprises

Le paiement de la contrepartie conditionnelle et du solde a payer sur les acquisitions d’entreprises relatifs a un regroupement
d’entreprises donné dépend de la réalisation de cibles de croissance des produits au cours d’une période démarrant a la date
de l'acquisition jusqu’au renouvellement des contrats avec les clients. La juste valeur de la contrepartie conditionnelle
et du solde a payer sur les acquisitions d’entreprises a été estimée en calculant la valeur actualisée des flux de trésorerie
futurs attendus.

Estimation de la durée des contrats de location assortis d’options de renouvellement

La société détermine la durée du contrat de location comme étant le temps pour lequel le contrat de location est non résiliable,
auquel s’ajoutent les intervalles visés par toute option de prolongation du contrat de location qu’elle a la certitude raisonnable
d’exercer et toute période visée par une option de résiliation que la société a la certitude raisonnable de ne pas exercer. Aprés
la date de début, la société réévalue la durée du contrat de location si un événement ou un changement de circonstances
important se produit qui dépend de sa volonté et qui a une incidence sur sa capacité d’exercer (ou de ne pas exercer) I'option
de renouvellement (p. ex., un changement de stratégie commerciale).

Regroupements d’entreprises

En vertu de la méthode d’acquisition, a la date d’obtention du contrble, les actifs, passifs et passifs éventuels identifiables
de I'entreprise acquise sont évalués a leur juste valeur. Selon la complexité du calcul de la valeur de certains actifs, la société
utilise des techniques d’évaluation appropriées pour déterminer leur juste valeur estimée a la date d’acquisition.
Ces évaluations se fondent généralement sur une projection du total des flux de trésorerie actualisés nets futurs attendus
et sont étroitement liées aux hypothéses posées par la direction quant au rendement futur des actifs connexes et au taux
d’actualisation appliqué, lequel correspond au taux présumé qu’utiliserait un intervenant sur le marché.

Nouvelle norme adoptée par la société

Aucune nouvelle norme n’avait été adoptée par la société au 31 mars 2021.

Modifications comptables futures

Il n’y a eu aucune modification comptable future importante au 31 mars 2021.

Evaluation des contréles et procédures de communication de I'information et contréle interne a I’égard
de I'information financiére

Le controle interne a I'égard de I'information financiére (« CIIF ») est un processus congu pour fournir I'assurance raisonnable,
mais non absolue, que l'information financiére est fiable et que les états financiers ont été établis, aux fins de publication
de I'information financiére, conformément aux IFRS. Le chef de la direction et le chef de la direction financiére, conjointement
avec la direction, sont responsables d’établir et de maintenir des «contrOles et procédures de communication
de l'information » (CPCI) et un CIIF adéquats aux termes du Réglement 52-109. Le cadre de contrdle interne de la société suit
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les critéres énoncés dans la version de mai 2013 du document Internal Control — Integrated Framework publié
par le Committee of Sponsoring Organizations de la Treadway Commission (le « cadre COSO 2013 »).

Les CPCI ont été congus pour fournir I'assurance raisonnable que I'information importante concernant la société est portée
a la connaissance du chef de la direction et du chef de la direction financiére, et que I'information que la société est tenue de
présenter dans ses déclarations annuelles, ses déclarations intermédiaires et les autres rapports qu’elle dépose ou soumet
conformément a la législation sur les valeurs mobilieres est enregistrée, traitée, condensée et présentée dans les délais
prescrits par la loi.

Une évaluation a été menée en date du 31 mars 2021 sous la supervision du chef de la direction et du chef de la direction
financiére en ce qui a trait a la conception et a I'efficacité des CPCI de la société. Selon cette évaluation, le chef de la direction
et le chef de la direction financiére ont conclu que les CPCI de la société étaient congus adéquatement et fonctionnaient
efficacement au 31 mars 2021.

Une évaluation a été menée en date du 31 mars 2021 sous la supervision du chef de la direction et du chef de la direction
financiére en ce qui a trait a I'efficacité du CIIF en vertu du cadre COSO 2013. Selon cette évaluation, ils ont conclu que le CIIF
de la société était efficace au 31 mars 2021.

Aucun changement ayant eu ou susceptible d’avoir des conséquences importantes sur le CIIF de la société n’est survenu
au cours de la période considérée.

Evénements postérieurs a la cloture
Il N’y a aucun événement postérieur a la cléture.
Renseignements supplémentaires

Il est possible d’obtenir d’autres renseignements au sujet de la société sur son site www.stingray.com et sur le site de SEDAR
au www.sedar.com.
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RAPPORT DES AUDITEURS INDEPENDANTS

Aux actionnaires de Stingray Group Inc.

Opinion

Nous avons effectué l'audit des états financiers consolidés ci-joints de Stingray Group inc.
('« entité »), qui comprennent :

e |es états consolidés de la situation financiére au 31 mars 2021 et au 31 mars 2020;

e les états consolidés du résultat global pour les exercices clos a ces dates;

e |es états consolidés des variations des capitaux propres pour les exercices clos a ces dates;

e les tableaux consolidés des flux de trésorerie pour les exercices clos a ces dates;

e ainsi que les notes annexes, y compris le résumé des principales méthodes comptables;
(ci-apres, les « états financiers »).

A notre avis, les états financiers ci-joints donnent, dans tous leurs aspects significatifs, une image
fidéle de la situation financiére consolidée de I'entité au 31 mars 2021 et au 31 mars 2020, ainsi que
de sa performance financiére consolidée et de ses flux de trésorerie consolidés pour les exercices clos
a ces dates, conformément aux Normes internationales d’information financiére (« IFRS »).

Fondement de I'opinion

Nous avons effectué notre audit conformément aux normes d’audit généralement reconnues du
Canada. Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement

décrites dans la section « Responsabilités des auditeurs a I'égard de l'audit des états
financiers » de notre rapport des auditeurs.

Nous sommes indépendants de I'entité conformément aux régles de déontologie qui s’appliquent a
notre audit des états financiers au Canada et nous nous sommes acquittés des autres
responsabilités déontologiques qui nous incombent selon ces régles.

Nous estimons que les éléments probants que nous avons obtenus sont suffisants et appropriés pour
fonder notre opinion d’audit.

Questions clés de I'audit

Les questions clés de 'audit sont les questions qui, selon notre jugement professionnel, ont été les
plus importantes dans I'audit des états financiers de I'exercice clos le 31 mars 2021. Ces questions
ont été traitées dans le contexte de notre audit des états financiers consolidés pris dans leur
ensemble et aux fins de la formation de notre opinion sur ceux-ci, et nous n’exprimons pas une
opinion distincte sur ces questions. Nous avons déterminé que la question décrite ci-aprés constitue
la question clé de 'audit qui doit &tre communiquée dans notre rapport des auditeurs.

© 2020 KPMG s.r.l./S.E.N.C.R.L., société a responsabilité limitée de I'Ontario et cabinet membre de I'organisation mondiale KPMG de cabinets
indépendants affiliés & KPMG International Limited, société de droit anglais a responsabilité limitée par garantie. Tous droits réservés.
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Dépréciation du goodwill et des licences de diffusion pour certaines unités
génératrices de trésorerie

Description de la question

Nous attirons I'attention sur la note 16 des états financiers consolidés. Le goodwill et les licences de
diffusion de I'entité s’élévent respectivement a 337 897 $ et 272 988 $. Pour les besoins des tests de
dépréciation, les licences de diffusion sont attribuées a des groupes d'unités génératrices de
trésorerie (« UGT »). Le goodwill et les licences de diffusion sont soumis a un test de dépréciation
une fois I'an et lorsque des circonstances indiquent qu'il peut y avoir une baisse de la valeur
comptable. La valeur recouvrable des UGT a été déterminée en fonction de leur valeur d'utilité. Une
estimation importante utilisée pour déterminer la valeur recouvrable est I'évaluation des flux de
trésorerie futurs qui devraient étre générés. Les hypothéses importantes utilisées pour déterminer les
flux de trésorerie futurs comprennent le taux de croissance des produits, la marge et le taux
d'actualisation en fonction de I'expérience et de la croissance prévue pour le secteur en tenant
compte a la fois des sources externes et internes (données historiques).

Raisons pour lesquelles il s’agit d’une question clé de I'audit

Nous avons déterminé que la dépréciation du goodwill et des licences de diffusion pour certaines
UGT constitue une question clé de l'audit. Cette question concerne un aspect considéré comme
présentant des risques importants d'anomalies significatives pour certains groupes d'UGT en raison
de I'ampleur du goodwill et du degré élevé d'incertitude relative aux estimations dans I'évaluation des
flux de trésorerie futurs utilisés dans le cadre de la détermination de la valeur recouvrable. Des
jugements importants de la part de 'auditeur ont été nécessaires a I'évaluations des résultats de nos
procédures d'audit. En outre, des compétences et des connaissances spécialisées ont été
nécessaires a I'évaluation de certaines hypothéses importantes utilisées dans la détermination de la
valeur d’utilité de certains groupes d’'UGT.

Facon dont la question a été traitée dans le cadre de I'audit

Les procédures qui suivent sont les principales procédures que nous avons mises en oceuvre pour
traiter cette question clé de I'audit :

e Nous avons évalué les hypothéses de I'entité relatives au taux de croissance des produits pour
certains groupes d’'UGT, en comparant ces hypothéses aux taux de croissance prévus figurant
dans les rapports des analystes de I'entité et des entités comparables.

e Nous avons comparé les flux de trésorerie et marges futurs de certains groupes d'UGT aux
résultats réels historiques. Nous avons obtenu et réexécuté les analyses de sensibilité préparés
par la direction pour évaluer l'incidence d’éventuels changements dans les hypothéses relatives
aux flux de trésorerie futurs et au taux d’actualisation sur les valeurs recouvrables de certains
groupes d’'UGT.
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¢ Nous avons demandé a des professionnels en évaluation possédant des compétences et des
connaissances spécialisées de participer a la mission. Ces professionnels nous ont aidés a
évaluer le caractére raisonnable des hypothéses relatives au taux d'actualisation utilisées par la
direction dans la détermination de la valeur d'utilité, en les comparant a des fourchettes de taux
d'actualisation élaborées de maniére indépendante au moyen de données de marché publiées
pour des entités comparables.

Autres informations

La responsabilit¢é des autres informations incombe a la direction. Les autres informations se
composent :

e des informations contenues dans le rapport de gestion déposé auprés des commissions des
valeurs mobiliéres canadiennes compétentes;

e des informations contenues dans un document susceptible de s'intituler « Rapport annuel »,
autres que les états financiers et le rapport des auditeurs sur ces états.

Notre opinion sur les états financiers ne s’étend pas a ces autres informations, et nous n’exprimons
et n’exprimerons aucune forme d’assurance que ce soit sur ces informations.

En ce qui concerne notre audit des états financiers, notre responsabilité consiste a lire les autres
informations désignées ci-dessus et, ce faisant, a apprécier s’il existe une incohérence significative
entre celles-ci et les états financiers ou la connaissance que nous avons acquise au cours de I'audit,
et a demeurer attentifs aux éléments indiquant que les autres informations semblent comporter une
anomalie significative.

Nous avons obtenu les informations contenues dans le rapport de gestion déposé aupres des
commissions des valeurs mobilieres canadiennes compétentes a la date du présent rapport des
auditeurs. Si, a la lumiere des travaux que nous avons effectués a I'égard de ces autres informations,
nous concluons a la présence d'une anomalie significative dans ces autres informations, nous
sommes tenus de signaler ce fait dans le rapport des auditeurs.

Nous n’avons rien a signaler a cet égard.

Nous nous attendons a obtenir les informations, contenues dans un document susceptible de
s’intituler « Rapport annuel » autres que les états financiers et le rapport des auditeurs sur ces états,
aprés la date du présent rapport des auditeurs. Si, a la lumiére des travaux que nous effectuerons a
'égard de ces autres informations, nous concluons a la présence d’'une anomalie significative dans
ces autres informations, nous sommes tenus de signaler ce fait aux responsables de la gouvernance.

Responsabilité de la direction et des responsables de la gouvernance a
I’égard des états financiers

La direction est responsable de la préparation et de la présentation fidéle des états financiers
conformément aux Normes internationales d’information financiére, ainsi que du contréle interne
qu’elle considére comme nécessaire pour permettre la préparation d’états financiers exempts
d’anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs.
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Lors de la préparation des états financiers, c’est a la direction qu’il incombe d’évaluer la capacité de
I'entité a poursuivre son exploitation, de communiquer, le cas échéant, les questions relatives a la
continuité de I'exploitation et d’appliquer le principe comptable de continuité d’exploitation, sauf si la
direction a I'intention de liquider I'entité ou de cesser son activité ou si aucune autre solution réaliste
ne s’offre a elle.

Il incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus d’information financiére de
I'entité.
Responsabilités des auditeurs a I’égard de I’audit des états financiers

Nos objectifs sont d’obtenir 'assurance raisonnable que les états financiers pris dans leur ensemble
sont exempts d’anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, et de délivrer
un rapport des auditeurs contenant notre opinion.

L’assurance raisonnable correspond a un niveau élevé d’assurance, qui ne garantit toutefois pas
qu’un audit réalisé conformément aux normes d’audit généralement reconnues du Canada permettra
toujours de détecter toute anomalie significative qui pourrait exister.

Les anomalies peuvent résulter de fraudes ou derreurs et elles sont considérées comme
significatives lorsqu’il est raisonnable de s’attendre a ce que, individuellement ou collectivement, elles
puissent influer sur les décisions économiques que les utilisateurs des états financiers prennent en
se fondant sur ceux-ci.

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes d’audit généralement reconnues du
Canada, nous exergons notre jugement professionnel et faisons preuve d’esprit critique tout au long
de cet audit.

En outre :

e nous identifions et évaluons les risques que les états financiers comportent des anomalies
significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, concevons et mettons en ceuvre
des procédures d’audit en réponse a ces risques, et réunissons des éléments probants suffisants
et appropriés pour fonder notre opinion.

Le risque de non-détection d’'une anomalie significative résultant d’'une fraude est plus élevé que
celui d’'une anomalie significative résultant d’'une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion,
la falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du
contréle interne;

e nous acquérons une compréhension des éléments du contrOle interne pertinents pour I'audit afin
de concevoir des procédures d’audit appropriées aux circonstances, et non dans le but
d’exprimer une opinion sur I'efficacité du contréle interne de I'entité;

e nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére
raisonnable des estimations comptables faites par la direction, de méme que des informations y
afférentes fournies par cette derniére;
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e nous tirons une conclusion quant au caractére approprié de [l'utilisation par la direction du
principe comptable de continuité de I'exploitation et, selon les éléments probants obtenus, quant
a lexistence ou non d'une incertitude significative liée a des événements ou situations
susceptibles de jeter un doute important sur la capacité de I'entité a poursuivre son exploitation.
Si nous concluons a l'existence d’une incertitude significative, nous sommes tenus d’attirer
I'attention des lecteurs de notre rapport des auditeurs sur les informations fournies dans les états
financiers au sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas adéquates, d’exprimer
une opinion modifiée. Nos conclusions s’appuient sur les éléments probants obtenus jusqu’a la
date de notre rapport des auditeurs. Des événements ou situations futurs pourraient par ailleurs

amener I'entité a cesser son exploitation;

e nous évaluons la présentation d’ensemble, la structure et le contenu des états financiers, y
compris les informations fournies dans les notes, et apprécions si les états financiers
représentent les opérations et événements sous-jacents d’'une maniere propre a donner une
image fidéle;

e nous communiquons aux responsables de la gouvernance notamment I'étendue et le calendrier
prévus des travaux d’audit et nos constatations importantes, y compris toute déficience
importante du contréle interne que nous aurions relevée au cours de notre audit;

e nous fournissons aux responsables de la gouvernance une déclaration précisant que nous nous
sommes conformés aux régles de déontologie pertinentes concernant I'indépendance, et leur
communiquons toutes les relations et les autres facteurs qui peuvent raisonnablement étre
considérés comme susceptibles d’avoir des incidences sur notre indépendance ainsi que les
sauvegardes connexes, s’il y a lieu;

e nous obtenons des éléments probants suffisants et appropriés concernant I'information financiére
des entités et activités du groupe pour exprimer une opinion sur les états financiers. Nous
sommes responsables de la direction, de la supervision et de la réalisation de 'audit du groupe,
et assumons I'entiere responsabilité de notre opinion d’audit;

e parmi les questions communiquées aux responsables de la gouvernance, nous déterminons
quelles ont été les plus importantes dans I'audit des états financiers de la période considérée : ce
sont les questions clés de I'audit. Nous décrivons ces questions dans notre rapport des auditeurs,
sauf si des textes légaux ou réglementaires en empéchent la publication ou si, dans des
circonstances extrémement rares, nous déterminons que nous ne devrions pas communiquer
une question dans notre rapport des auditeurs parce que I'on peut raisonnablement s’attendre a
ce que les conséquences néfastes de la communication de cette question dépassent les
avantages pour l'intérét public.

L’associé responsable de la mission d’audit au terme de laquelle le présent rapport des auditeurs est
délivré est Alain Bessette.

M/e”é A.n.ﬂ. /.man. RS
/

Montréal, Canada
Le 2 juin 2021

*CPA auditeur, CA, permis de comptabilité publique n°® A115894



Etats consolidés du résultat global
Exercices clos les 31 mars 2021 et 2020

(en milliers de dollars canadiens, sauf les montants par action) Note 2021 2020
Produits 5 249 468 $ 306721 $
Charges d’exploitation 6 142 487 190 381
Amortissements des immobilisations corporelles et incorporelles

et radiations 38 692 40 302
Charges financiéres (produits financiers), montant net 8 (1199) 42 822
Variation de la juste valeur des placements 17, 29 3787 (6 550)
Colts d’acquisition, frais juridiques, charges de restructuration et autres

charges 9 4 637 24 104
Bénéfice avant imp6ts 61 064 15 662
ImpAts sur le résultat 10 15 960 1692
Bénéfice net 45104 $ 13970 $
Bénéfice net par action — de base 11 0,62 $ 0,18 $
Bénéfice net par action — dilué 11 0,61 $ 0,18 $
Nombre moyen pondéré d’actions — de base 11 73 266 886 75 845 030
Nombre moyen pondéré d’actions — dilué 11 73 435 192 75 958 871
Résultat global
Bénéfice net 45104 $ 13970 $
Autres éléments du résultat global, aprés impots
E/éments pouvant étre reclassés en résultat net
Ecarts de change a la conversion des comptes des établissements

a I'étranger (7 577) 4 826
Eléments qui ne seront pas reclassés en résultat net
Perte de réévaluation sur les obligations au titre des régimes de retraite,

déduction faite d’un recouvrement d’imp6t de 3 $ (89 $ en 2020) (7) (303)
Total des autres éléments du résultat global (7 584) 4 523
Résultat global total 37520 $ 18493 $

Le bénéfice net est entierement attribuable aux actionnaires.

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers consolidés.
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Etats consolidés de la situation financiére
31 mars 2021 et 2020

(en milliers de dollars canadiens) Note 31 mars 31 mars
2021 2020
Retraités (note 3)
Actifs
Actifs courants
Trésorerie et équivalents de trésorerie 9040 $ 2512 §
Créances clients et autres débiteurs 12 61114 73 456
ImpAots a recevoir 3801 549
Stocks 3215 3 336
Autres actifs courants 13 439 13171
90 609 93 024
Actifs non courants
Immobilisations corporelles 13 42 228 45732
Actifs au titre de droits d’utilisation a I'égard des contrats de location 14 28 184 29 460
Immobilisations incorporelles, exclusion faite des licences de diffusion 15 41 884 54 490
Licences de diffusion 16 272 988 272910
Goodwill 16 337 897 337 824
Placements 17 3 046 25732
Autres actifs non courants 1335 1095
Actifs d’impdt différé 10 4 666 10 682
Total des actifs 822837 $ 870949 $
Passifs et capitaux propres
Passifs courants
Facilités de crédit 19 27 462 $ 15000 $
Créditeurs et charges a payer 18 53 146 62 101
Dividende a verser 24 5409 —
Produits différés 4970 4 808
Obligations locatives courantes 21 4479 4 517
Autres passifs courants 22 15812 16 672
ImpOts a payer 9211 4 850
Passifs non courants 120 489 107 948
Facilités de crédit 19 276 242 309 123
Dette subordonnée 20 31741 39 640
Obligations locatives 21 25733 26 336
Autres passifs 22 44 215 64 609
Passifs d'imp6t différé 10 49 725 49 397
Total des passifs 548 145 597 053
Capitaux propres
Capital social 24 313 951 322 366
Surplus d’apport 5180 4620
Déficit (40 172) (56 407)
Cumul des autres éléments du résultat global (4 267) 3317
Total des capitaux propres 274 692 273 896
Engagements (note 27)
Total du passif et des capitaux propres 822837 $ 870949 $

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers consolidés.

Approuvé par le conseil d’administration,

(signé) Eric Boyko, administrateur

(signé) Pascal Tremblay, administrateur
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Etats consolidés des variations des capitaux propres

Exercices clos les 31 mars 2021 et 2020

(en milliers de dollars canadiens,

Cumul des autres éléments

sauf les nombres d'actions) Capital social du résultat global
Compte des
écarts de Régimes a Total des
Nombre Surplus conversion prestations capitaux
d’actions Montant d’apport Déficit cumulés définies propres

Solde au 31 mars 2019 76 237 903 337714 $ 4344 § (53317)$ (1024)$ (182) $ 287 535 $
Emission d’actions a I'exercice

d’options sur actions (note 24) 275 000 1517 (596) — — — 921
Dividendes — — — (16 262) — — (16 262)
Rachat et annulation d’actions

(note 24) (2 957 799) (16 823) — (798) — — (17 621)
Rémunération fondée sur des

actions — — 792 — — — 792
Régime d’achat d’actions

a Iintention des employés

(notes 24 et 26) (5 650) (42) 80 — — — 38
Bénéfice net — — — 13970 — — 13970
Autres éléments du résultat

global — — — — 4 826 (303) 4523
Solde au 31 mars 2020 73 549 454 322366 $ 4620 $ (56407)% 3802 $ (485)$ 273896 $
Emission d’actions & I'exercice

d’options sur actions (note 24) 80732 269 (125) — — — 144
Dividendes — — — (27 376) — — (27 376)
Rachat et annulation d’actions

(note 24) (1530 180) (8 700) — (1493) — — (10 193)
Rémunération fondée sur des

actions — — 700 — — — 700
Régime d’achat d’actions

a I'intention des employés

(notes 24 et 26) 11 582 16 (15) — — — 1
Bénéfice net — — — 45 104 — — 45104
Autres éléments du résultat

global — — — — (7 577) (7) (7 584)
Solde au 31 mars 2021 72 111 588 313951 $ 5180 $ (40172)$ (3775)% (492) $ 274692 $

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers consolidés.
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Tableaux consolidés des flux de trésorerie
Exercices clos les 31 mars 2021 et 2020

(en milliers de dollars canadiens) Note 2021 2020

Activités d’exploitation
Bénéfice net 45104 $ 13970 $
Ajustements visant ce qui suit :

Amortissements des immobilisations corporelles et incorporelles

et radiations 38 692 40 302
Rémunération fondée sur des actions et charges liées aux UAP et UAD 7 287 1746
Charges d’intéréts et commissions d’attente 8 16 151 15790
Pertes liées (profits liés) a I’évaluation a la valeur de marché

des instruments financiers dérivés 8 (13 818) 15700
Variation de la juste valeur des placements 17 3787 (6 550)
Quote-part des résultats d’une coentreprise 17 38 (6)
Variation de la juste valeur de contreparties conditionnelles 8 110 1652
Amortissement et désactualisation des autres passifs 8 3248 2900
Charge d’intéréts a I’égard des obligations locatives 21 1628 1668
Charge d'imp6ét 15 960 1692
Impbts payés (3309) (2 888)

114 878 85976
Variation nette des éléments hors trésorerie liés a I'’exploitation 25 (10 632) 2169
104 246 88 145
Activités de financement
Augmentation (diminution) des facilités de crédit (21 901) 10 234
Diminution de la dette subordonnée 20 (8 000) (10 000)
Paiement de dividendes (21 967) (21 218)
Produit de I’exercice d’options sur actions 24 144 921
Rachat et annulation d’actions 24 (10 193) (17 621)
Achat d’actions aux termes du régime d’achat d’actions a Iintention
des employés (339) (393)
Intéréts payés (18 053) (17 442)
Remboursement d’obligations locatives 21 (5011) (4 873)
Remboursement d’autres créditeurs (18 318) (11 967)
Dénouement de swaps de taux d’intérét 29 490 —
(103 148) (72 359)
Activités d’investissement
Acquisitions d’entreprises, déduction faite de la trésorerie acquise 3 — (3572)
Entrée au titre de placements dans des entreprises associées 17 — (450)
Cession d’actifs non essentiels — 450
Produit de la cession d’un placement 17 18 861 —
Acquisition d'immobilisations corporelles (5690) (6 704)
Acquisition d’immobilisations incorporelles autres que les immobilisations
incorporelles développées en interne (1313) (1769)
Entrée d’immobilisations incorporelles développées en interne (6 428) (5902)
5430 (17 947)
Augmentation (diminution) de la trésorerie et des équivalents de trésorerie 6 528 (2 161)
Trésorerie et équivalents de trésorerie a I'ouverture de I'exercice 2512 4673
Trésorerie et équivalents de trésorerie a la cléture de I'exercice 9040 $ 2512 $

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers consolidés.
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Notes afférentes aux états financiers consolidés
Exercices clos les 31 mars 2021 et 2020

(en milliers de dollars canadiens, sauf indication contraire)

1.

DESCRIPTION DES ACTIVITES

Groupe Stingray Inc. (la « société ») a été constituée en vertu de la Loi canadienne sur les sociétés par actions. La société
est domiciliée au Canada et son siége social est situé au 730, rue Wellington, Montréal (Québec), H3C 1T4. La société est
un fournisseur de services musicaux multiplateformes. Elle diffuse de la musique et du contenu vidéo de grande qualité
sur différentes plateformes, y compris des stations de radio, des chaines télé sur demande et des chaines de télé
numeérique, par satellite ou par protocole Internet, ainsi que le Web, les appareils mobiles et les consoles de jeu. Une
tranche des produits de la société découle de la vente de temps d’antenne publicitaire, laquelle fait I'objet des fluctuations
saisonniéres du secteur de la radio au Canada. Par conséquent, les résultats du premier et du troisiéme trimestres ont
tendance a étre plus élevés, et ceux du deuxiéme et du quatrieme trimestres, plus faibles au cours d’un exercice.
Cependant, pour les exercices clos les 31 mars 2021 et 2020, la société ne s’attend pas a ce que les produits du secteur
Radio reflétent les tendances historiques en raison de I'incidence continue de 'actuelle pandémie de maladie a coronavirus
(la « COVID-19 »).

PRINCIPAUX CHANGEMENTS ET FAITS SAILLANTS

Les événements et transactions indiqués ci-aprés ont particulierement touché la situation financiére et la performance
consolidées de la société au cours de I'exercice clos le 31 mars 2021.

e  Depuis mars 2020, les économies et les marchés financiers a I’échelle mondiale ont été pris de court par la pandémie
de COVID-19. Les autorités gouvernementales des quatre coins du monde ont pris des mesures afin de freiner
la propagation de la COVID-19, y compris la fermeture des entreprises jugées non essentielles et des mesures
de distanciation sociale. L’incidence concréte sur la société a d’abord été constatée dans le secteur Radio vers la fin
du quatriéme trimestre de 2020 alors que beaucoup d’entreprises locales jugées non essentielles ont été forcées de
rester fermées temporairement, ce qui s’est traduit par une diminution des revenus publicitaires et autres produits
connexes. Au début de la crise, la direction de la société a pris la décision de mettre en place des mesures importantes
de rationalisation des co(ts, lesquelles, avec la Subvention salariale d’'urgence du Canada (la « SSUC »), ont permis
de maintenir une situation financiére solide. Le secteur Radio de la société et, dans une moindre mesure, son secteur
Diffusion et musique pour entreprises ont été touchés au cours du premier semestre de 2021. Au deuxieme semestre
de 2021, bien que les répercussions de la crise aient continué a se faire sentir, la société a constaté des améliorations
graduelles en ce qui a trait au placement publicitaire dans le secteur Radio, a mesure que les provinces levaient les
restrictions visant la distanciation sociale. La direction s’attend a ce que la situation continue de s’améliorer a mesure
que les entreprises locales reprennent leurs activités normales. La mesure dans laquelle la COVID-19 continue a avoir
une incidence sur les activités de la société dépendra des développements futurs, qui sont incertains et qui ne peuvent
étre prévus pour le moment. La société aura pour priorité de continuer a surveiller étroitement sa situation de
trésorerie et de controler ses charges d’exploitation tout en saisissant les occasions de croissance qui s’offrent a elle.

e Endécembre 2020, la société et ses clients — entreprises de distribution de radiodiffusion canadiennes (ensemble, les
« opposants ») — et la SOCAN ont conclu un protocole d’entente exécutoire qui donnera lieu a un remboursement
partiel des redevances déja payées a des sociétés collectives canadiennes par les opposants et par une réduction
importante du fardeau tarifaire actuel et futur. En conséquence, un montant de 5155 % a été comptabilisé
en diminution des charges d’exploitation au cours de I'exercice clos le 31 mars 2021.

e Le 21 décembre 2020, la société a annonce la vente des titres qu’elle détenait dans le capital social de AppDirect Inc.,
établie a San Francisco, pour une contrepartie en trésorerie de 14 612 $ US (18 861 $). Se reporter a la note 17 pour
obtenir de plus amples renseignements.
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Notes afférentes aux états financiers consolidés
Exercices clos les 31 mars 2021 et 2020
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e Le 6 octobre 2020, la société a modifié ses facilités de crédit existantes de 373 750 $ en augmentant le montant
autorisé maximal pour le porter a 420 000 $. Les facilités de crédit comprennent une facilité de crédit renouvelable
de 325 000 $ et un emprunt a terme de 75 000 $, tous deux arrivant a échéance en octobre 2023, et 'emprunt a terme
de 20 000 $ préexistant, obtenu le 29 mai 2020 et arrivant & échéance en mai 2021.

e Le 23 septembre 2020, la société a annoncé que la Bourse de Toronto (la « TSX ») avait approuvé son offre publique
de rachat dans le cours normal des activités, aux termes de laquelle la société est autorisée a racheter un maximum
de 3 485 155 actions a droit de vote subalterne et actions a droit de vote subalterne variable (collectivement, les
« actions subalternes »), ce qui représente environ 10 % du flottant des actions subalternes au 21 septembre 2020.

3. ACQUISITIONS D’ENTREPRISES

EXERCICE 2021
Marketing Sensorial México

Le 6 mai 2020, la société a acquis la totalité des actifs de Marketing Sensorial México (« MSM ») pour une contrepartie
totale de 127 759 pesos mexicains (7 433 $). MSM est un chef de file mexicain des solutions marketing au point de vente.
L’acquisition a donné lieu a la comptabilisation d’'un goodwill de 2 947 $ relativement aux synergies d’exploitation que
devrait engendrer l'intégration de I'entreprise acquise dans les activités existantes de la société. Les immobilisations
incorporelles et le goodwill seront déductibles aux fins de I'imp6ot.

Aux termes de I'accord de contrepartie conditionnelle, la société est tenue de verser aux anciens propriétaires un montant
en trésorerie n’excédant pas 44 164 pesos mexicains (2 570 $) au cours des deux prochaines années, période qui prendra
fin en juin 2022, et établi en fonction des cibles de produits mensuels récurrents. La juste valeur de la contrepartie
conditionnelle a été établie selon I'approche par le résultat, qui s’appuie sur le montant et le calendrier estimés des flux de
trésorerie projetés. La contrepartie totale se compose d’un solde a payer sur I'acquisition de I'entreprise de 90 000 pesos
mexicains (5 236 $), lequel a été entierement réglé le 1° décembre, et d’une contrepartie éventuelle.

Les résultats de I'acquisition de MSM pour la période close le 31 mars 2021 sont pris en compte dans les résultats de la
société a compter de la date d’acquisition. Les produits comptabilisés de la date d’acquisition au 31 mars 2021 se sont
établis a 2 384 $ et le bénéfice net, a 920 $. Si cette acquisition avait eu lieu a I'ouverture de I'exercice, les produits liés
a I’entreprise ainsi acquise se seraient établis a 2 601 $ environ et le bénéfice net, a 961 $.

Chiffres
provisoires
Actifs acquis
Immobilisations corporelles 1765 $
Immobilisations incorporelles 2721
Goodwill 2947
Actifs nets acquis a la juste valeur 7433 $
Contrepartie donnée
Solde a payer sur I'acquisition de I'entreprise 5236 $
Contrepartie conditionnelle 2197
7433 $

A la date de cléture, la société n’avait pas terminé la répartition du prix d’achat entre les actifs nets identifiables
et le goodwill, car il lui restait a obtenir des informations confirmant la juste valeur de certains actifs et passifs.

EXERCICE 2020

Chatter Research Inc.
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Le 27 janvier 2020, la société a acquis la totalité des actions en circulation de Chatter Research Inc. (ci-aprés, « Chatter »),
un chef de file torontois de la création, du développement et du déploiement de solutions de saisie en temps réel de la
rétroaction de clients fondées sur I'intelligence artificielle a I'intention des commerces de détail et du secteur de I'hbtellerie,
pour une contrepartie totale de 9493 $. L’acquisition a donné lieu a la comptabilisation d’'un goodwill de 4 708 $
relativement aux synergies d’exploitation que devrait engendrer I'intégration de I'entreprise acquise dans les activités
existantes de la société. Le goodwill ne sera pas déductible aux fins de I'imp6ét.

La juste valeur des créances clients acquises était de 543 $, ce qui représentait leur montant contractuel brut. Aux termes
de I'accord de contrepartie conditionnelle, la société est tenue de verser aux anciens propriétaires un montant en trésorerie
n’excédant pas 14 000 $ au cours des trois prochaines années, période qui prendra fin en janvier 2023, et établi en fonction
des cibles de produits mensuels récurrents. La juste valeur de la contrepartie conditionnelle a été établie selon I'approche
par le résultat, qui s’appuie sur le montant et le calendrier estimés des flux de trésorerie projetés.

La société a parachevé I'évaluation de la juste valeur des actifs acquis et des passifs repris dans le cadre de cette
acquisition et certains ajustements a I’évaluation préliminaire ont été comptabilisés dans les états consolidés de la situation
financiéere, tel qu’il est illustré ci-dessous.

Chiffres
provisoires
au 31 mars Chiffres
2020 Ajustements définitifs
Actifs acquis
Trésorerie et équivalents de trésorerie 168 $ —$ 168 $
Créances clients et autres débiteurs 303 240 543
Immobilisations incorporelles 5446 (400) 5046
Goodwill 4 654 54 4708
Actifs d’impdt différé 587 — 587
11 158 (106) 11 052
Passifs repris
Créditeurs et charges a payer 208 — 208
Produits différés 14 — 14
Passifs d'imp6t différé 1443 (106) 1337
1665 (106) 1559
Actifs nets acquis a la juste valeur 9493 § — $ 9493 §
Contrepartie donnée
Trésorerie 2140 $ — 93 2140 $
Contrepartie conditionnelle 7 344 — 7 344
Fonds de roulement a payer 9 — 9
9493 $ — 3 9493 $

Les ajustements au titre de la répartition du prix d’achat pour la période d’évaluation ont été comptabilisés au 31 mars 2020
(retraités).
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Drumheller

Le 26 aolt 2019, la société a acquis les actifs de CHOO-FM, station de radio de Drumheller, en Alberta, auprés de Golden
West Broadcasting Ltd., pour une contrepartie totale de 1 640 $.

La société a parachevé I'évaluation de la juste valeur des actifs acquis et des passifs repris dans le cadre de cette
acquisition et aucun ajustement a I’évaluation préliminaire n’a été comptabilisé dans les états consolidés de la situation
financiere.

Chiffres définitifs
Actifs acquis
Créances clients et autres débiteurs 70 $
Immobilisations corporelles 400
Licences de diffusion 1200
1670
Passifs repris
Créditeurs et charges a payer 30
Actifs nets acquis a la juste valeur 1640 $
Contrepartie donnée
Trésorerie 1600 $
Fonds de roulement a payer 40
1640 $

4. INFORMATIONS SECTORIELLES

SECTEURS D’EXPLOITATION

Les secteurs d’exploitation de la société sont regroupés en deux secteurs : Diffusion et musique pour entreprises et Radio.
Les secteurs d’exploitation refletent la maniére dont la société gere ses activités, ses ressources et ses actifs ainsi que la
maniére dont elle évalue sa performance. Les résultats financiers des deux secteurs d’exploitation sont régulierement
examinés par le principal décideur opérationnel aux fins de la prise de décisions quant aux ressources a affecter aux
secteurs et de I’évaluation de leur performance selon le bénéfice avant intéréts, impots et amortissement ajusté (ci-apres,
« BAIIA ajusté »), et ce, en fonction d’informations financiéres distinctes disponibles. Le BAIIA ajusté exclut du bénéfice
avant impo6ts les charges suivantes : la rémunération fondée sur des actions, les charges liées aux unités d’actions
attribuées en fonction de la performance et aux unités d’actions différées, les amortissements des immobilisations
corporelles et incorporelles et les radiations, le montant net des charges financiéres (des produits financiers), la variation
de la juste valeur des placements et les colts d’acquisition, frais juridiques, charges de restructuration et autres charges.
Aucun produit intersectoriel n’a été comptabilisé pour les périodes.

Le secteur Diffusion et musique pour entreprises est spécialisé dans la diffusion de contenu musical et vidéo sur plusieurs
plateformes et dans les solutions d’affichage numérique, et il tire ses produits des abonnements et des contrats.

Le secteur Radio exploite plusieurs stations de radio partout au pays et tire ses produits de la publicité.

Le secteur Siége social et éliminations est un secteur qui n’exerce pas d’activités d’exploitation et qui comprend
les fonctions du siége social et les fonctions administratives qui fournissent du soutien et assurent la gouvernance
des autres secteurs d’exploitation de la société.
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Les tableaux qui suivent présentent des données financiéres par secteur pour les exercices clos les 31 mars 2021 et 2020 :

Diffusion et musique Siege social et Chiffres
pour entreprises Radio éliminations consolidés
Exercices 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020
Produits 151658 $ 154466 $ 97810 $ 152255 $ — $ — $ 249468 $ 306 721

Charges d’exploitation
(a 'exclusion de la
rémunération fondée sur
des actions et des charges
liées aux UAP et aux UAD) 74 205 90 765 56 528 93 760 4 467 4110 135200 188635

BAIIA ajusté 77 453 63 701 41 282 58 495 (4 467) (4110) 114268 118086
Rémunération fondée sur

des actions 851 1 001 851 1001
Charges liees aux UAP et

UAD 6 436 745 6 436 745

Amortissements des

immobilisations

corporelles et

incorporelles et radiations 38 692 40 302 38 692 40 302
Charges financieres

(produits financiers),

montant net (1 199) 42 822 (1199) 42822
Variation de la juste valeur
des placements 3787 (6 550) 3787 (6 550)

Codts d’acquisition, frais
juridiques, charges de
restructuration et autres

charges 4 637 24 104 4637 24104
Bénéfice avant impbts 61 064 15 662
Impbts 15 960 1692
Bénéfice net 45104 $ 13970 $

Diffusion et musique Siege social et Chiffres
pour entreprises Radio éliminations consolidés
31 mars 31 mars 31 mars 31 mars 31 mars 31mars 31 mars 31 mars
2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020
Total des actifs 217 256 $ 248955 $ 605581 $ 599346 $ — $ 22648 $ 822837 $ 870949
Total des passifs" 85194 $§ 90967 $ 116727 $ 123625 $ 346224 $ 382461 $ 548145 $ 597 053

" Le total des passifs inclut les passifs opérationnels, les facilités de crédit et la dette subordonnée. Le total des actifs au 31 mars 2020

comprend le placement dans AppDirect, lequel a été vendu au cours I'exercice clos le 31 mars 2021.
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Diffusion et musique Chiffres
pour entreprises Radio consolidés
Exercices 2021 2020 2021 2020 2021 2020
Acquisition d’immobilisations corporelles 6731 $ 3258 $ 1527 $ 4300 $ 8258 $ 7558 $

Entrées d’actifs au titre de droits d’utilisation a
I’égard des contrats de location 3282 % 1168 $ 1415 § 540 $ 4697 $ 1708 $

Acquisition d’immobilisations incorporelles 11654 $§ 13140 $ — 3 — $ 11654 $ 13140 $

Acquisition de licences de diffusion — $ — $ 78 $ 1200 $ 78 $ 1200 $

Goodwill comptabilisé a I’acquisition
d’entreprises

2947 $ 4654 $ — ¢ — 3 2947 $ 4654 $

L’acquisition d’immobilisations corporelles, d’actifs au titre de droits d’utilisation a I'égard de contrats de location,
d’immobilisations incorporelles, de licences de diffusion et de goodwill comprend les actifs acquis par voie d’acquisitions
d’entreprises, qu’ils aient été payés ou non.

Les actifs non courants de la société sont situés au Canada dans une proportion d’environ 80 %.

5. PRODUITS

VENTILATION DES PRODUITS

Le tableau suivant présente une ventilation des produits par secteur a présenter, plus précisément par région et par

produit offert :
Secteurs a présenter
Exercices 2021 2020 2021 2020 2021 2020
Diffusion et musique
pour entreprises Radio Total des produits
Par région
Canada 52919 $§ 575883 $§ 97810 $ 152255 $ 150729 $ 209843 $
Etats-Unis 42 028 37 987 — — 42 028 37987
Autres pays 56 711 58 891 — — 56 711 58 891
151 658 154 466 97 810 152 255 249 468 306 721
Par produit
Abonnements” 135 259 138 006 — — 135 259 138 006
Matériel et main d’ceuvre? 11138 14 622 — — 11138 14 622
Publicité? 5261 1838 97 810 152 255 103 071 154 093
151658 $§ 154466 $ 97810 § 152255 $§ 249468 $ 306721 $

" Comptabilisé généralement au fil du temps.
2 Comptabilisé généralement 2 un moment précis.
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OBLIGATIONS DE PRESTATION PARTIELLEMENT REMPLIES

Le tableau qui suit présente les produits devant étre comptabilisés au cours des trois prochaines années et par la suite
pour ce qui est des obligations de prestation non remplies ou partiellement remplies au 31 mars 2021. Le tableau
exclut i) les contrats dont la durée est d’'un an ou moins et ii) la contrepartie variable comme les produits fondés sur un
nombre d’abonnés ou d’emplacements puisque ce nombre variera tout au long de la durée des contrats.

2022 2023 2024 Par la suite Total
Matériel et main d’ceuvre 2487 $ — $ — $ — $ 2487 $
Abonnements 12 848 8 291 5138 3131 29 408
15335 $ 8291 $ 5138 $ 3131 $ 31895 $

6. CHARGES D’EXPLOITATION

Au cours de I'exercice clos le 31 mars 2021, la société était admissible a la Subvention salariale d’'urgence du Canada
(la « SSUC ») et en a fait la demande. La SSUC est un programme du gouvernement fédéral du Canada qui a été créé
pour contrer les répercussions économiques négatives de la pandémie de COVID-19 et congu pour fournir de I'aide
financiére aux entreprises qui connaissent une certaine baisse des produits afin qu’elles puissent maintenir leur personnel
en poste. Au cours de I'exercice clos le 31 mars 2021, la société a comptabilisé, a titre de réduction des charges
d’exploitation, les subventions regues aux termes du programme de SSUC et des autres programmes, lesquelles s’élévent
a25 161 $. Au 31 mars 2021, la société avait déja regu une part importante des subventions demandées et est d’avis qu’il
existe une assurance raisonnable qu’elle recevra le reliquat du gouvernement fédéral du Canada.

La société a également regu des crédits d'impét pour ses activités de recherche et de développement et pour les titres
multimédias, qui se sont élevés a 3127 $ (1366 $ en 2020) et ont été comptabilisés en réduction des charges
d’exploitation.

7. AUTRES INFORMATIONS

Le tableau suivant présente les charges selon leur nature :

2021 2020
Salaires et autres avantages du personnel a court terme 79013 $ 88906 $
Recherche et développement 7 562 7 245
Colts liés au matériel 4932 7131
Rémunération fondée sur des actions 851 1001
Charges liées aux UAP et aux UAD 6 436 745
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8. CHARGES FINANCIERES (PRODUITS FINANCIERS), MONTANT NET

2021 2020
Charges d'’intéréts et commissions d’attente 16151 $ 15790 $
Pertes liées (profits liés) a I’évaluation a la valeur de marché des
instruments financiers dérivés (13 818) 15700
Variation de la juste valeur de contreparties conditionnelles 110 1652
Amortissement et désactualisation des autres passifs 3 248 2900
Charge d’intéréts a I’égard des obligations locatives 1628 1668
(Profit) perte de change (8518) 5112
(1199) $ 42822 $
9. COUTS D’ACQUISITION, FRAIS JURIDIQUES, CHARGES DE RESTRUCTURATION ET AUTRES
CHARGES
2021 2020
Colits d’acquisition 2439 $ 1556 $
Frais juridiques 623 19 540
Charges de restructuration et autres charges 1575 3008
4637 $ 24104 $
10. IMPOTS SUR LE RESULTAT
La charge d’imp6t se compose des éléments suivants :
2021 2020
Impot exigible
Exercice a I'étude 9851 $ 5360 $
Ajustement lié a des exercices précédents (177) (405)
9674 4 955
Impot différé
Naissance et renversement des différences temporaires 6 194 (1 353)
Changement des taux d’imp6t pratiquement en vigueur 6 (2 643)
Ajustement lié a des exercices précédents 86 458
Variation des pertes fiscales comptabilisées et des différences
temporaires déductibles — 275
6 286 (3 263)
Total de la charg_;e d’impo6t 15960 $ 1692 $
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Le tableau suivant fait le rapprochement des imp6ts sur le résultat calculés au taux prévu par la loi au Canada de 26,5 %

(26,6 % en 2020) et du total de la charge d'impdts pour les exercices clos les 31 mars :

2020
Bénéfice avant impots 61064 $ 15662 $
ImpAots au taux combiné prévu par la loi au Canada 16 182 4 166
(Diminution) augmentation découlant de ce qui suit :
Incidence des écarts de taux de change (1726) (1538)
ImpAts sur les charges non déductibles et produits non imposables 948
Variation des pertes fiscales comptabilisées et des différences
temporaires déductibles 275
Changement des taux d’imp6t pratiquement en vigueur (2 643)
Autre 484
Total de la charge d’impo6t 15960 $ 1692 $

ESTIMATION IMPORTANTE

Les imp0ts et les crédits d'impdt comptabilisés sont examinés et approuvés par les administrations fiscales et les montants

définitifs pourraient, par conséquent, se révéler différents des montants comptabilisés.

ACTIFS ET PASSIFS D’IMPOT DIFFERE COMPTABILISES

Le tableau suivant présente l'incidence fiscale des principales composantes des différences temporaires donnant lieu

a des actifs et passifs d’'imp6t différé :

2021 2020
Actifs Passifs Actifs Passifs

Immobilisations corporelles 1837 $ 2940 $ 1658 $ 2884 $
Immobilisations incorporelles, goodwill et

licences de diffusion 934 65 134 1138 63 948
Colts de financement 980 — 1304 —
Pertes fiscales et dépenses au titre des

activités de recherche scientifique et de

développement expérimental (RS&DE)

reportées en avant 7670 — 15 491 —
Placements — — — 2829
Avantages tangibles exigés par le CRTC 7 390 — 7113 —
Unités d’actions attribuées en fonction de la

performance 2 596 — 1313 —
Actifs au titre de droits d’utilisation a I'égard

de contrats de location — 4 844 — 5608
Obligations locatives 5270 — 5932 —
Obligation au titre des prestations constituées

des régimes de retraite 1941 — 2238 —
Autre 327 1086 367 —
Actifs et passifs d’'imp6t différé 28 945 74 004 36 554 75 269
Compensation des actifs et des passifs (24 279) (24 279) (25 872) (25 872)
Actifs et passifs d’imp6t différé, montant net 4666 $ 49725 $ 10682 $ 49397 $
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Le tableau suivant présente I’évolution des actifs et des passifs d’imp6t différé pour I’exercice clos le 31 mars 2021 :

Montant
Montant comptabilisé
comptabilisé  dans les autres Variation Solde au
Solde au dans le éléments du attribuable 31 mars
31 mars 2020 bénéfice net résultat global au change 2021
Immobilisations corporelles (1226) $ 123 $ — $ — ¢ (1103) $
Immobilisations
incorporelles, goodwill
et licences de diffusion (62 811) (1 445) — 56 (64 200)
Colts de financement 1304 (324) — — 980
Pertes fiscales et RS&DE
reportées en avant 15 491 (7 807) — (14) 7670
Placements (2 829) 2829 — — —
Avantages tangibles exigés
par le CRTC 7113 277 — — 7 390

Unités d’actions attribuées

en fonction de

la performance 1313 1283 — — 2 596
Actifs au titre de droits

d’utilisation a I’égard

de contrats de location (5 608) 764 — — (4 844)
Obligations locatives 5932 (662) — — 5270
Obligation au titre des

prestations constituées

des régimes de retraite 2238 (300) 3 — 1941
Autre 368 (1.024) — (103) (759)
(38715) $ (6 286) $ 3% (61) $ (45 059) $

Rapport annuel 2021 | Groupe Stingray Inc. | 71



Notes afférentes aux états financiers consolidés
Exercices clos les 31 mars 2021 et 2020

(en milliers de dollars canadiens, sauf indication contraire)

Le tableau suivant présente I’évolution des actifs et des passifs d’imp6t différé pour I’exercice clos le 31 mars 2020 :

Montant
comptabilisé
dans les
Montant autres
Soldeau  comptabilisé éléments du Variation Solde au
31 mars dans le résultat attribuable Acquisitions 31 mars
2019  bénéfice net global au change  d’entreprises 2020
Immobilisations corporelles (2255) $ 1029 $ — $ — 3 —$ (1226)%
Immobilisations
incorporelles, goodwill
et licences de diffusion (64 992) 3358 — 160 (1337) (62 811)
Colts de financement 2708 (1404) — — — 1304
Pertes fiscales et RS&DE
reportées en avant 11424 3508 — (28) 587 15 491
Placements (1973) (856) — — — (2 829)
Avantages tangibles exigés
par le CRTC 9490 (2377) — — — 7113
Unités d’actions attribuées
en fonction de la
performance 1308 5 — — — 1313
Actifs au titre de droits
d’utilisation a I’égard
de contrats de location — (5608) — — — (5608)
Obligations locatives — 5932 — — — 5932
Obligation au titre des
prestations constituées
des régimes de retraite 1776 373 89 — — 2238
Autre 1153 (697) — (88) — 368
(41361)$ 3263 $ 89 § 44 $ (750)$ (38715) %
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ACTIFS D’IMPOT DIFFERE NON COMPTABILISES

La société dispose de pertes d’exploitation fiscales reportées en avant de 43 047 $ (71 880 $ en 2020) qui pourront servir

a réduire son bénéfice imposable futur. Un avantage fiscal lié a une tranche de 6 818 $ (12 740 $ en 2020) de ces pertes

fiscales reportées en avant n’a pas été comptabilisé. Les actifs d'impét différé se rapportant a ces éléments n’ont pas été

comptabilisés puisqu’il n’est pas probable que la société disposera d’un bénéfice imposable futur lui permettant d’en

utiliser I'avantage fiscal.

Le tableau suivant présente, aux 31 mars 2021 et 2020, les montants et les dates d’expiration des pertes fiscales reportées

en avant :
2021
Royaume-
Canada" Singapour Suisse Uni
2022 — — $ 3335 $ — 3
2023 — — 2032 —
2028 — — 360 —
2036 51 — — —
2037 323 — — —
2038 2992 — — —
2039 808 — — —
2040 4 465 — — —
2041 1535 — — —
Durée indéterminée — 579 — 26 567
10174 $ 579 $ 5727 $ 26 567 $

" Représente des pertes fiscales reportées en avant selon I'imp6t fédéral; les pertes fiscales reportées en avant selon I'impét provincial

pourraient étre différentes.

2020
Royaume-
Canada" Singapour Pays-Bas Suisse Uni
20212 — 3 — — $ 5176 $ — ¢
2022 — — — 3775 —
2023 — — 27 2241 —
2032 315 — 190 — —
2033 — — 310 — —
2034 589 — — — —
2036 51 — — — —
2037 395 — — — —
2038 6 367 — — — —
2039 2679 — — — —
2040 7 440 — — — —
Durée indéterminée — 518 — — 41 807
17 836 $ 518 $ 527 $ 11192 $ 41807 $

" Représente des pertes fiscales reportées en avant selon I'imp6t fédéral; les pertes fiscales reportées en avant selon 'impét provincial

pourraient étre différentes.

2 Ces pertes ont expiré au cours de I'exercice clos le 31 mars 2021.
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PASSIFS D’IMPOT DIFFERE NON COMPTABILISES

La société n’a pas comptabilisé de passif d'impét différé sur les résultats non distribués de ses filiales pour I'exercice
considéré ni pour les exercices antérieurs étant donné que, pour le moment, elle ne prévoit pas que ces résultats non
distribués se résorberont et deviendront imposables dans un avenir prévisible. Un passif d’imp6t différé sera comptabilisé
lorsque la société prévoira récupérer ces résultats non distribués par un moyen fiscal, comme la vente d’un placement
ou I’encaissement de dividendes.

11. BENEFICE PAR ACTION
2021 2020
Bénéfice net 45104 $ 13970 $
Nombre moyen pondéré de base d’actions a droit de vote
subalterne, d’actions a droit de vote subalterne variable
et d’actions a droit de vote multiple 73 266 886 75 845 030
Effet dilutif des options sur actions 168 306 113 841
Nombre moyen pondéré, aprés dilution, d’actions a droit de vote
subalterne, d’actions a droit de vote subalterne variable et
d’actions a droit de vote multiple 73435192 75 958 871
Bénéfice par action — de base 0,62 $ 0,18 $
Bénéfice par action — dilué 0,61 $ 0,18 $
12. CREANCES CLIENTS ET AUTRES DEBITEURS
2021 2020
Créances clients 45381 $ 64945 $
Autres débiteurs 6 965 3915
Réglement a recevoir 5155 —
Taxes de vente a recevoir 3223 1922
Subvention salariale d’'urgence du Canada 390 —
Crédits d’'imp6t a la recherche et au développement et pour les titres
multimédias — 2 674
61114 $ 73456 $

Au cours de I'exercice clos le 31 mars 2021, la société et ses clients — entreprises de distribution de radiodiffusion
canadiennes (ensemble, les « opposants ») — et la SOCAN ont conclu un protocole d’entente exécutoire qui donnera lieu
a un remboursement partiel des redevances déja payées a des sociétés collectives canadiennes par les opposants et par
une réduction importante du fardeau tarifaire actuel et futur. Un montant de 5 155 $ a par conséquent été comptabilisé
en réduction des charges d’exploitation et était toujours a recevoir au 31 mars 2021.

Aux 31 mars 2021 et 2020, la société avait des crédits d'impét a la recherche et au développement a recevoir de 3 506 $
et de 2674 $, respectivement, des gouvernements provinciaux et fédéral, lesquels se rapportent aux dépenses
de recherche et de développement admissibles en vertu des lois fiscales applicables. Au 31 mars 2021, les crédits d’imp6t
a la recherche et au développement a recevoir de 3506 $ étaient comptabilisés en réduction de I'impét a payer.
Les montants sont assujettis a une vérification fiscale et les montants définitifs regus pourraient étre différents de ceux
qui ont été comptabilisés.
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13. IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Terrains,
batiments et  Infrastructure Mobilier,
améliorations de agencements Matériel
locatives  radiodiffusion et matériel informatique Autres Total

Codit
Solde au 31 mars 2019 15402 $ 15970 $ 23702 $ 13728 $ 1801 $ 70603 $
Entrées 891 1690 2525 1691 361 7 158
Entrées attribuables a

I’acquisition d’entreprise — — — — 400 400
Cessions et radiations (458) — (718) (3) — (1179)
Ecarts de change 34 — (438) (25) — (429)
Solde au 31 mars 2020 15 869 17 660 25071 15 391 2 562 76 553
Entrées 131 1119 3769 1419 55 6 493
Entrées attribuables a

I’acquisition d’entreprise — — — 1765 — 1765
Cessions et radiations (21) (48) (4 298) (71) (301) (4 739)
Ecarts de change (40) — (126) 105 — (61)
Solde au 31 mars 2021 15939 $ 18731 $ 24416 $ 18609 $ 2316 $ 80011 $
Cumul de 'amortissement
Solde au 31 mars 2019 2387 $ 715 $ 9142 $ 7845 $ 188 $ 20277 $
Amortissement pour

I'exercice 1687 2370 3860 2 531 418 10 866
Cessions et radiations (36) — (113) — — (149)
Ecarts de change 28 — (161) (40) — (173)
Solde au 31 mars 2020 4 066 3085 12728 10 336 606 30 821
Amortissement pour

I'exercice 1409 2706 4093 2 596 103 10 907
Cessions et radiations (12) (31) (3587) (36) (15) (3681)
Ecarts de change (34) — (219) (11) — (264)
Solde au 31 mars 2021 5429 §$ 5760 $ 13015 $ 12885 $ 694 $ 37783 $
Valeur comptable nette
31 mars 2020 11803 $ 14575 $ 12343 $ 5055 $ 1956 $ 45732 $
31 mars 2021 10510 $ 12971 $ 11401 $ 5724 $ 1622 $ 42228 $
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14. ACTIFS AU TITRE DE DROITS D’UTILISATION A L’EGARD DES CONTRATS DE LOCATION

Terrains et
batiments Véhicules Total

Cout
Solde au 31 mars 2019 — 3 — 3 — $
Entrées attribuables a I’adoption de I'lFRS 16 32763 648 33411
Entrées 1548 160 1708
Ecarts de change (57) 43 (14)
Solde au 31 mars 2020 34 254 851 35105
Entrées 4 627 70 4697
Cessions et radiations (407) — (407)
Ecarts de change 13 (13) —
Solde au 31 mars 2021 38487 $ 908 $ 39395 $
Cumul de ’'amortissement
Solde au 31 mars 2019 — 35 — 3 — %
Amortissement pour I'exercice 5179 439 5618
Ecarts de change 110 (83) 27
Solde au 31 mars 2020 5289 356 5645
Amortissement pour I'exercice 5285 329 5614
Cessions et radiations (35) — (35)
Ecarts de change (4) (9) (13)
Solde au 31 mars 2021 10535 $ 676 $ 11211 $
Valeur comptable nette
31 mars 2020 28965 $ 495 § 29460 $
31 mars 2021 27 952 § 232 $ 28184 $
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15. IMMOBILISATIONS INCORPORELLES, EXCLUSION FAITE DES LICENCES DE DIFFUSION

Logiciels et Liste de Licences,
applications clients et applications Ententes
développés Catalogue relations Marques de Web et de non-
en interne musical clients commerce logiciels  concurrence Total
Coat
Solde au 31 mars 2019 8140 $ 11702 $§ 110970 $ 10264 $ 20835 $ 17 455 $ 179366 $
Entrées 5901 429 — 7 1357 — 7 694
Entrées attribuables
a I'acquisition
d’entreprise — — 1764 — 3008 274 5046
Ecarts de change 263 23 589 350 725 172 2122
Solde au 31 mars 2020 14 304 12 154 113 323 10 621 25925 17 901 194 228
Entrées 6428 1527 — — 978 — 8933
Entrées attribuables
a I'acquisition
d’entreprise — — 2087 253 — 381 2721
Cessions et radiations — (3574) (3 587) — (1207) — (8 368)
Ecarts de change (336) (41) (982) (392) (788) (183) (2722)
Solde au 31 mars 2021 20396 $ 10066 $ 110841 § 10482 $ 24908 $ 18099 $ 194792 $
Cumul de
I’amortissement
Solde au 31 mars 2019 1158 $ 5921 $§ 84276 $ 3706 $ 12422 $ 7488 $ 114971 $
Amortissement pour
I'exercice 3112 924 10073 1093 4035 3970 23207
Ecarts de change 173 19 563 144 547 114 1560
Solde au 31 mars 2020 4443 6 864 94 912 4943 17 004 11572 139738
Amortissement pour
I'exercice 5075 862 6174 1316 3976 3976 21379
Cessions et radiations — (1299) (3 587) — (1 025) — (5911)
Ecarts de change (259) (33) (919) (198) (758) (131) (2 298)
Solde au 31 mars 2021 9259 $ 6394 $ 96580 $ 6061 $ 19197 $ 15417 $ 152908 §
Valeur comptable nette
31 mars 2020 9861 $ 5290 $ 18411 $ 5678 $ 8921 § 6329 $ 54490 $
31 mars 2021 11137 $ 3672 $ 14261 $ 4421 $ 5711 $ 2682 $ 41884 $
16. GOODWILL ET LICENCES DE DIFFUSION
Goodwill Licences de diffusion
Solde au 31 mars 2019 331332 § 271710 $
Entrées attribuables aux acquisitions d’entreprises (note 3) 4708 1200
Ecarts de change 1784 —
Solde au 31 mars 2020 337 824 272910
Entrées attribuables a I'acquisition d’entreprise (note 3) 2947 —
Entrées — 78
Ecarts de change (2 874) _
Solde au 31 mars 2021 337897 $ 272988 $
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TESTS DE DEPRECIATION ANNUELS

Le goodwill et les licences de diffusion sont soumis a un test de dépréciation une fois I'an et lorsque des circonstances
indiquent qu’il peut y avoir une baisse de la valeur comptable. Le test de dépréciation du goodwill et des licences
de diffusion dont la durée d’utilité est indéterminée tient compte de la valeur d’utilité ou de la juste valeur diminuée
des colts de vente, si ce montant est plus élevé, qui ont été obtenues au moyen d’'un modeéle d’actualisation des flux de
trésorerie. Comme la valeur d'’utilité et la juste valeur diminuée des colts de vente des unités génératrices de trésorerie
(les « UGT ») sont obtenues a partir des données d’entrée non observables importantes, elles sont considérées comme
étant au niveau 3 de la hiérarchie des justes valeurs.

UNITES GENERATRICES DE TRESORERIE

Aux fins du test de dépréciation, le goodwill est affecté aux UGT qui devraient profiter des synergies qui découleront
du regroupement d’entreprises connexe et qui représentent le plus petit groupe au sein de la société dont le goodwill fait
I’'objet d’un suivi par la direction.

Les licences de diffusion sont regroupées dans une UGT en fonction des plus petits groupes générant des entrées
de trésorerie largement indépendantes. Aux fins du test de dépréciation des licences de diffusion, la société a identifié
14 UGT en fonction des zones géographiques ou des entrées de trésorerie interdépendantes existent. Les charges de
dépréciation et les reprises, le cas échéant, sont présentées dans un poste distinct des états consolidés du résultat net.

Le tableau suivant présente la valeur comptable du goodwill et des licences de diffusion attribuée a chaque UGT et (ou)
groupe d’UGT :

2021 2020
Goodwill
Radio 218404 $ 218404 $
Diffusion et musique pour entreprises 119 493 119420
337897 $ 337824 $
Licences de diffusion
Toronto 90270 $ 90 040 $
Ottawa 48 568 48 420
Autres" 134 150 134 450
272988 $ 272910 $

" La valeur comptable des licences de diffusion dans chacune des autres UGT est inférieure a 10 % de la valeur comptable totale
des licences de diffusion. Par conséquent, ces autres UGT sont regroupées aux fins des informations a fournir par voie de notes.

TESTS DE DEPRECIATION DES LICENCES RADIO

La valeur recouvrable des UGT a été déterminée en fonction de leur valeur d’utilité. Il a été déterminé que les valeurs
recouvrables étaient supérieures aux valeurs comptables. Par conséquent, aucune charge de dépréciation n’a été
comptabilisée.
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La valeur d'utilité a été calculée a partir de données non observables (niveau 3), comme les projections des flux de
trésorerie fondées sur des budgets financiers approuvés par le conseil d’administration. Les taux de croissance utilisés
pour la période couverte par le budget sont fondés sur les estimations de la direction quant a la performance, lesquelles
sont établies en tenant compte des taux de croissance historiques atteints ainsi que des fluctuations prévues y compris
celles attribuables au contexte économique actuel. Les taux de croissance sont également tributaires du fait que I'UGT
comprend des stations dans un marché établi ou des stations en démarrage ou en évolution. La direction évalue comment
la position de marché de 'UGT, comparativement a celle de ses concurrents, peut changer au cours de la période couverte
par le budget. Les hypothéses clés utilisées pour estimer la valeur recouvrable des UGT sont les flux de trésorerie ajustés
en fonction des risques. Les hypothéses les plus importantes faisant partie des flux de trésorerie prévus ajustés en fonction
des risques se rapportent a la croissance estimée des produits et des charges d’exploitation. Les prévisions sont fondées
sur I'estimation de la société quant a la performance future pour ce secteur établi. La direction s’attend a ce que la part de
marché de la société soit stable a long terme pour la période couverte par le budget, malgré le fait que des variations des
cotes d’écoute peuvent avoir une incidence sur les parts de marché au niveau local et sur les taux de croissance connexes.

UGT Taux de croissance Taux de croissance Valeur finale Taux d’actualisation
moyen des produits moyen des charges avant impo6t

sur 5 ans d'exploitation

sur 5 ans
Toronto 14,9 % 12,8 % 1,5 % 8,9 %
Ottawa 14,6 % 14,2 % 1,5 % 8,9 %
Autre" 6,3% a 15,4 % 6,2% a 13,9 % 1,5 % 8,7 % a9,0%

" La valeur comptable des licences de diffusion dans chacune des autres UGT est inférieure & 10 % de la valeur comptable totale des
licences de diffusion. Par conséquent, ces autres UGT sont regroupées aux fins des informations a fournir par voie de notes.

Les taux d’actualisation avant impdt appliqués aux projections des flux de trésorerie sont calculés a partir du co(t moyen
pondéré du capital de la société. Le calcul du taux d’actualisation est fondé sur certaines circonstances précises de
la société et de ses UGT et est calculé a partir du colt moyen pondéré du capital de la société. Le colt moyen pondéré
du capital tient compte a la fois de la dette et des capitaux propres. Le colt des capitaux propres est calculé en fonction
du rendement sur I'investissement prévu pour les investisseurs de la société. Le colt de la dette est calculé en fonction
des emprunts portant intérét dont la société est obligée d’assurer le service. Le risque propre a I'lUGT est pris en compte
en appliquant des facteurs béta individuels. Les facteurs béta sont évalués annuellement en fonction de données sur
le marché accessibles au public.

La possibilité de I'arrivée de nouveaux concurrents peut avoir une incidence sur les taux de croissance hypothétiques,
tout comme des cotes d’écoute défavorables, ce qui se répercuterait sur les parts de marché. Toutefois, la direction est
d’avis que ces facteurs n’auraient pas d’incidence défavorable importante sur les prévisions prises en compte dans
le budget et que, par conséquent, ses conclusions sur la dépréciation ne differeraient pas de maniére significative.
La détermination de la valeur d’utilité est sensible aux taux d’actualisation utilisés et, par conséquent, les conclusions
de la direction sur la dépréciation pourraient varier de maniére significative en cas de changement des hypothéses
utilisées pour déterminer les taux d’actualisation.

De par leur nature, ces estimations et hypotheses sont assujetties a des incertitudes relatives a la mesure; par conséquent,
les résultats réels pourraient différer des estimations utilisées. Il a toutefois été déterminé qu’aucune modification
raisonnablement possible des hypothéses ne pourrait faire en sorte que la valeur comptable excéde la valeur recouvrable
estimée.
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TEST DE DEPRECIATION DU GOODWILL
La valeur recouvrable de 'UGT a été déterminée en fonction de sa valeur d'utilité. Il a été déterminé que la valeur
recouvrable était supérieure a la valeur comptable. Par conséquent, aucune charge de dépréciation n’a été comptabilisée.

La valeur d'utilité a été calculée a partir de données non observables (niveau 3), comme les flux de trésorerie ajustés
en fonction du risque fondés sur des budgets financiers approuvés par le conseil d’administration couvrant une période
de cing ans. La société a tenu compte de I'expérience passée, des tendances économiques ainsi que des tendances
du secteur d’activité et du marché pour évaluer si le montant des flux de trésorerie pourra étre maintenu dans 'avenir.

Les hypothéses les plus importantes faisant partie des flux de trésorerie prévus ajustés en fonction des risques
se rapportent a la croissance estimée des produits et des charges d’exploitation. Les prévisions sont fondées
sur I’estimation de la société quant a la performance future pour ce secteur établi.

UGT Taux de croissance Taux de croissance Valeur finale Taux d’actualisation
moyen des produits moyen des charges avant imp0ot
sur 5 ans d'exploitation
sur 5 ans
Diffusion et musique pour
entreprises 5,8 % 2,8 % 2,5% 8,6 %
Radio" 11,4 % 11,9 % 1,5 % 8,9 %

" La moyenne sur cing ans est plus élevée pour le secteur Radio en raison du fait que, pour les deux prochains exercices, les produits
devraient retrouver leur niveau antérieur a la pandémie de COVID-19, suivi d’une croissance normale de 1,5 %.

Le taux d’actualisation avant imp6t correspond au colt moyen pondéré du capital de la société a la date d’évaluation. Il y a
lieu de se reporter a la section ci-dessus pour obtenir de plus amples renseignements sur le calcul des taux d’actualisation.

De par leur nature, ces estimations et hypotheses sont assujetties a des incertitudes relatives a la mesure; par conséquent,
les résultats réels pourraient différer des estimations. Il a toutefois été déterminé qu’aucune modification raisonnablement
possible des hypothéses ne pourrait faire en sorte que la valeur comptable excéde la valeur recouvrable estimée.
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17. PLACEMENTS

Le tableau suivant présente I’évolution des placements, le placement dans une coentreprise et les placements dans
des entreprises associées :

Placements
Placement dans des
dans une entreprises
Placements coentreprise associées Total
Solde au 31 mars 2019 16998 $ 634 $ 1106 $ 18738 $
Entrées — — 450 450
Quote-part des résultats d’une coentreprise — (6) — (6)
Variation de la juste valeur, compte tenu
des écarts de change 6 550 — — 6 550
Solde au 31 mars 2020 23 548 628 1556 25732
Produit de la cession d’un placement (18 861) — — (18 861)
Quote-part des résultats d’une coentreprise — (38) — (38)
Variation de la juste valeur, compte tenu
des écarts de change (3787) — — (3787)
Solde au 31 mars 2021 900 $ 590 $ 1556 $ 3046 $
PLACEMENTS

Au 31 mars 2021, la société possédait un instrument de capitaux propres dans Nextologies, une entité fermée. La juste
valeur aux 31 mars 2021 et 2020 se chiffrait a 900 $. L’instrument de capitaux propres a été classé comme un actif financier
a la juste valeur par le biais du résultat net.

Au cours de I'exercice clos le 31 mars 2021, la société a cédé son placement dans AppDirect pour une contrepartie en
trésorerie de 14 612 $ US (18 861 $) et a comptabilisé une perte a la cession de 3 787 $ au poste « Variation de la juste
valeur des placements » dans les états consolidés du résultat global. La juste valeur du placement au 31 mars 2020
se chiffrait a2 22 648 $.

ESTIMATION IMPORTANTE

La juste valeur des placements qui ne sont pas négociés sur un marché actif est établie au moyen de techniques
d’évaluation. La société pose des jugements aux fins de la sélection de diverses méthodes ainsi que des hypothéses qui
reposent essentiellement sur les conditions de marché prévalant a la cléture de chaque exercice. |l y a lieu de se reporter
a la note 29 pour obtenir des précisions sur les principales hypothéses qui ont été utilisées et sur I'incidence qu’auraient
des changements a ces hypothéses.

PLACEMENTS DANS DES ENTREPRISES ASSOCIEES

Au 31 mars 2021, la société détenait deux placements dans des entreprises associées : une participation de 40 % dans
Business Transportation Services Limited Partnership, une société en commandite constituée afin de détenir et de mettre
au moins un avion a la disposition d’associés commanditaires et de tiers, et une participation de 30 % dans The Podcast
Exchange (« TPX »), un chef de file canadien de la publicité dans les baladodiffusions.

Les associés n’avaient aucun engagement en capital au 31 mars 2021.
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18.

CREDITEURS ET CHARGES A PAYER

19.

2021 2020
Dettes fournisseurs 15226 $ 17984 $
Charges a payer 34 172 40 101
Taxes de vente a payer 3748 4016
53 146 _$ 62101 $

FACILITES DE CREDIT

Le 6 octobre 2020, la société a modifié ses facilités de crédit existantes de 373 750 $ en augmentant le montant autorisé
maximal pour le porter a 420 000 $. Les facilités de crédit comprennent une facilité de crédit renouvelable de 325 000 $
et un emprunt a terme de 75 000 $, tous deux arrivant a échéance en octobre 2023, et 'emprunt a terme de 20 000 $
préexistant, obtenu le 29 mai 2020 et arrivant a échéance en mai 2021.

Les sommes prélevées sur la facilité de crédit peuvent étre en dollars canadiens, sous forme de préts au taux préférentiel
ou d’'acceptations bancaires, en dollars américains, sous forme de préts au taux de base des Etats-Unis ou de préts au
TIOL, en euros ou en livres sterling, sous forme de préts au TIOL, ou en dollars australiens, sous forme de préts au BBSY.

La facilité de crédit porte intérét a) au taux préférentiel de la banque (2,45 % aux 31 mars 2021 et 2020) ou au taux de
base des Etats-Unis si les emprunts sont libellés en dollars américains (3,75 % aux 31 mars 2021 et 2020) majoré de la
marge applicable fondée sur une clause financiére restrictive, ou b) au taux des acceptations bancaires (0,52 % et 1,23 %
aux 31 mars 2021 et 2020, respectivement) majoré de la marge applicable fondée sur une clause financiére restrictive, ou
c) au TIOL (0,11 % et 0,99 % aux 31 mars 2021 et 2020, respectivement) majoré de la marge applicable fondée sur une
clause financiere restrictive, au gré de la société.

De plus, la société doit payer des commissions d’attente fondées sur une clause financiére restrictive, sur la portion
inutilisée de la facilité de crédit (0,40 % aux 31 mars 2021 et 2020). La facilité de crédit est garantie par les filiales et par
un privilege de premier rang sur I'ensemble des immobilisations corporelles et incorporelles actuelles et futures de la
sociéte.

Les tableaux ci-dessous présentent un sommaire des facilités de crédit :

Crédit total Capital Lettre Crédit net

31 mars 2021 disponible emprunté de crédit disponible
Facilités de crédit engagées
Facilité renouvelable 325000 $ 213434 § 750 $ 110816 $
Facilités a terme 91 250 91 250 — —
Total — facilités de crédit engagées 416 250 $ 304 684 $ 750 $ 110816 $
Moins : colts de financement différés

non amortis (980)
Solde a la cléture de I'exercice 303704
Partie courante 27 462 $
Partie non courante 276242 $
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Capital Lettre Crédit net
31 mars 2020 disponible emprunté de crédit disponible
Facilités de crédit engagées
Facilité renouvelable 230000 $ 194 380 $

Facilité a terme 135 000 131 250
Total - facilités de crédit engagées 365000 $ 325630 $
Moins : colts de financement différés

non amortis (1 507)
Solde a la cléture de I'exercice 324 123
Partie courante 15000 $
Partie non courante 309123 $

En date du 31 mars 2021, les lettres de crédit se chiffrant a 750 $ (10 392 $ en 2020) ont permis de réduire le montant
disponible sur la facilité renouvelable.

La société doit effectuer des remboursements de capital trimestriels consécutifs correspondant a 2,50 % du montant initial
prélevé sur la facilité a terme et un paiement en capital de 20 000 $ di en mai 2021. Le solde restant sera exigible a la date

d’échéance, soit le 25 octobre 2023.

Remboursements de capital

2022 27 500 $

2023 7 500

2024 56 250
91250 $

Au 31 mars 2021, la société se conformait a toutes les exigences de sa convention de crédit.
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20. DETTE SUBORDONNEE

La dette subordonnée a une valeur nominale de 50 000 $ et arrive a échéance le 26 octobre 2023. Au cours des exercices
clos les 31 mars 2021 et 2020, la société a volontairement effectué des remboursements en capital aux termes de son
option de remboursement anticipé de 8 000 $ et de 10 000 $, respectivement. L’'emprunt est non garanti et porte intérét
en fonction d’une clause financiére restrictive (6,95 % aux 31 mars 2021 et 2020). Le solde restant sera exigible a la date
d’échéance.

Au 31 mars 2021, les codts de financement différés non amortis se chiffraient a 259 $ (360 $ en 2020).

21. OBLIGATIONS LOCATIVES

Le tableau qui suit présente la variation sommaire des obligations locatives de la société :

2021 2020
Obligations locatives a I'ouverture de I'exercice 30853 $ — ¢
Entrées attribuables a 'adoption de I'IFRS 16 — 34 048
Entrées 4703 1708
Paiement des obligations locatives, y compris 'intérét connexe (6 639) (6 541)
Réévaluation de la durée des contrats de location (381) —
Sortie 32 —
Charge d’intéréts a I’égard des obligations locatives (note 8) 1628 1668
Ecarts de change 16 (30)
Obligations locatives a la cloture de I'exercice 30212 § 30853 §
Obligations locatives incluses dans les 31 mars 31 mars
états consolidés de la situation financiére 2021 2020
Partie courante 4479 $ 4517 $
Partie non courante 25733 % 26336 $
30212 $ 30853 §

Le tableau qui suit présente I'analyse des échéances des flux de trésorerie contractuels non actualisés relativement
aux obligations locatives de la société au 31 mars 2021 :

Moins de un an 4787 %
De un an a cing ans 16 895
Plus de cing ans 16 601
Total des obligations locatives non actualisées au 31 mars 2021 38283 $
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22. AUTRES PASSIFS

2021 2020
Avantages tangibles exigés par le CRTC 27970 $ 26694 $
Entente de réglement a payer — 9 316
Contrepartie conditionnelle 14 456 17 831
Solde a payer sur les acquisitions d’entreprises 100 784
Obligation au titre des prestations constituées des régimes de retraite (note 23) 6112 6 139
Instruments financiers dérivés (note 29) 5370 18 698
Autres 6 019 1819
60 027 81 281
Partie courante (15 812) (16 672)
44215 $ 64 609 $

Au cours de 'exercice clos le 31 mars 2020, la société et Music Choice ont conclu et signé une entente de réglement afin
de mettre un terme définitif au litige des parties concernant les brevets aux Etats-Unis qui a réglé complétement et
définitivement la totalité des réclamations, des demandes reconventionnelles et des défenses présentées dans le cadre
de ce litige. Au cours de I'exercice clos le 31 mars 2021, la société a effectué le deuxieme et dernier versement
de 6 797 $ US (8 622 $), qui a donné lieu a la comptabilisation d’un profit de change réalisé de 694 $.

ESTIMATION IMPORTANTE - CONTREPARTIE CONDITIONNELLE

Advenant que les entreprises acquises réalisent certains volumes des ventes établis d’avance, renouvellent des contrats
spécifiques ou remplissent d’autres conditions, une contrepartie conditionnelle pourrait devoir étre versée dans I'avenir.

La juste valeur de la contrepartie conditionnelle, soit 14 456 $, a été estimée en calculant la valeur actualisée des sorties
de trésorerie attendues dans I'avenir. Il y a lieu de se reporter a la note 29 pour obtenir des précisions sur les principales
hypothéses qui ont été utilisées et sur I'incidence qu’auraient des changements a ces hypotheses. Ces estimations
reposent sur des taux d’actualisation variant de 12 % a 36 %. Au cours de I’exercice clos le 31 mars 2021, la société
a réévalué certaines contreparties conditionnelles puisque les produits réels tirés des ventes que devraient réaliser les
entreprises acquises ont été supérieurs ou inférieurs a un seuil maximal, puisque les services conditionnels devant étre
recus ne devraient pas étre regus dans I'avenir pour une société donnée et en raison de droits contractuels d’opérer une
compensation en diminution d’une réclamation faite par la société aux vendeurs d’une entreprise acquise.
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23. REGIMES D’AVANTAGES DU PERSONNEL

La société offre un régime de retraite a cotisations définies et des régimes de retraite a prestations définies.
REGIME DE RETRAITE A COTISATIONS DEFINIES

Le régime de retraite a cotisations définies couvre la majorité des employés de la société. Les cotisations que verse
la société a I'égard de ce régime et qui ont totalisé 1375 $ (1667 $ en 2020) ont été calculées en fonction d’un
pourcentage des salaires bruts.

REGIMES DE RETRAITE A PRESTATIONS DEFINIES

La société offre un réegime de retraite a prestations définies (le « régime de base ») a un groupe restreint d’anciens salariés
de la société qui, pour le moment, n'accepte pas de nouveaux participants. Le régime de base fournit des prestations
de retraite calculées selon les années de service et le salaire moyen de chacun des participants pour les cing dernieres
années.

Le régime de base satisfait a la définition d’un régime désigné en vertu de la Loi de Iimpét sur le revenu (Canada).
L’évaluation actuarielle du régime de base la plus récente a eu lieu le 31 mars 2021.

De plus, la société offre deux régimes de retraite complémentaires qui prévoient des prestations de retraite a un membre
de la haute direction qui a pris sa retraite. Les prestations offertes dans le cadre de ces régimes de retraite
complémentaires sont supérieures au plafond prescrit par la Loi de I'impét sur le revenu (Canada). Ces régimes sont payés
par la société.

La société évalue ses obligations au titre des prestations constituées et la juste valeur des actifs des régimes a des fins
comptables au 31 mars de chaque exercice. L’obligation en date du 31 mars 2021 et le colt des services rendus pour
2022 afférents aux régimes sont calculés selon les données relatives aux participations au 31 mars 2021.

Le tableau suivant présente les éléments qui constituent les régimes de retraite a prestations définies de la société dans les
états financiers consolidés :

2021 2020
Etats consolidés de la situation financiére
Obligation au titre des prestations constituées des régimes de retraite,
comprise dans les autres passifs (note 22) (6112) $ (6139) $
Actif au titre des prestations constituées des régimes de retraite, compris
dans les autres actifs non courants 532 10
Obligation au titre des prestations constituées, montant net (5580) $ (6129) $

Etats consolidés du résultat global
Charge de retraite, incluse dans les charges financiéres (produits financiers),

montant net 234 $ 222 $
Autres éléments du résultat global et cumul des autres éléments

du résultat global

Pertes actuarielles constatées dans les autres éléments du résultat global 10 $ 392 §
Pertes actuarielles cumulées constatées dans les autres éléments du résultat
__global 584 $ 574 $
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Le tableau suivant présente les variations des soldes du régime de retraite a prestations définies :

2021 2020
Régimes Régimes
Régime de retraite Régime de retraite
de base complémentaires de base complémentaires
Obligations au titre des prestations constituées
Solde a I'ouverture de I'exercice 4482 $ 6139 $§ 4872 % 6673 $
Codts financiers 151 194 146 188
Prestations versées (316) (793) (338) (788)
Gains actuariels (pertes actuarielles) :
Incidence des variations des hypothéses
financiéres 444 364 (265) 177)
Incidence des variations des ajustements
liés a I'expérience 44 208 67 243
Solde a la cléture de I'exercice 4805 $ 6112 $§ 4482 $ 6139 $
Actifs du régime
Juste valeur a I'ouverture de I’'exercice 4492 $ — $ 5242 % — $
Produits d’intéréts 151 — 152 —
Gains actuariels :
Rendement des actifs du régime, exclusion
faite des produits d’intéréts 1050 — (524) —
Charges administratives (40) — (40) —
Prestations versées (316) — (338) —
Juste valeur a la cléture de I'exercice 5337 $ — $ 4492 % — 3
Actif (passif) net au titre des prestations
constituées 532 $ (6112) $ 10 $ (6139) $

La société a déterminé que I'actif au titre des prestations définies n’était assorti d’aucun plafond (plafond de I'actif),

car elle dispose de droits suffisants a I’'égard de I'excédent du régime de base et elle peut se prévaloir d’'une période

d’exonération de cotisations, le cas échéant.

Les cotisations de I'employeur dans le cadre des régimes de retraite complémentaires sont estimées a 765 $ en 2022.

La charge de retraite constatée au poste Charges financiéres (produits financiers), montant net des états consolidés

du résultat global se ventile comme suit :

2021 2020
Régimes Régimes
Régime de retraite Régime de retraite
de base complémentaires de base complémentaires
Codt financier 151 $ 194 $ 146 $ 188 $
Produits d’intéréts générés par les actifs du
régime (151) — (152) —
Charges administratives 40 — 40 —
Charge au titre du régime a prestations
définies 40 $ 194 § 34 $ 188 $
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Les gains et les pertes actuariels sont constatés dans les autres éléments du résultat global comme suit :

2021 2020
Régimes Régimes
Régime de retraite Régime de retraite
de base complémentaires  Total de base complémentaires Total
Pertes actuarielles cumulées
a I'ouverture de I'exercice 353 $ 221 $ 574 $ 27 $ 155§ 182 $
Pertes actuarielles constatées
au cours de I'exercice (562) 572 10 326 66 392
Pertes actuarielles cumulées
a la cléture de I'exercice (209) $ 793 $ 584 $ 353 $ 221 $ 574 $

Le tableau suivant présente les principales hypothéses actuarielles :

2021 2020
Régimes Régimes
Régime de retraite Régime de retraite
de base complémentaires de base complémentaires
Taux d’actualisation pour le calcul
de l'obligation au titre des prestations
constituées 2,8 % 2.8 % 35 % 35 %
Augmentations futures des prestations 1,7 % 0,3 % 1,4 % 0,1 %

Au 31 mars 2021 et aprés une évaluation actuarielle, la perte de réévaluation nette, déduction faite d’un recouvrement
d’'imp6t, de 10 $ (392 $ en 2020) inscrite dans les autres éléments du résultat global reflétait avant tout une augmentation
du taux d’actualisation estimé pour les deux régimes et une perte actuarielle afférente aux actifs du régime.

Les actifs du régime de base comprennent ce qui suit :

2021 2020
Fonds d’actions 68 % 65 %
Fonds a revenu fixe 32 % 35 %

100 % 100 %

Le régime de retraite n’a aucun placement direct dans la société ni dans les membres du méme groupe. Les placements
sont diversifiés de sorte que tout placement qui n’aurait pas abouti n’aurait pas d’incidence significative sur le niveau global
des actifs. La plus grande part des actifs est investie sous forme de titres de participation; toutefois, une bonne part est
également placée dans des obligations et d’autres actifs trés liquides. Tous les actifs sont placés dans des fonds dont les
titres sous-jacents sont cotés sur un marché actif. La société estime que les titres de participation dégagent les meilleurs
rendements a long terme et a un niveau de risque acceptable.

Le régime de retraite est exposé a I'inflation du fait que les prestations de retraite sont ajustées en fonction de I'indice des
prix a la consommation. Il est aussi exposé aux risques de taux d’intérét et aux variations inhérentes a I'espérance de vie
des retraités. Une proportion importante des actifs du régime est composée de titres, lesquels sont exposés au risque
lié au marché boursier.
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24,

ESTIMATION IMPORTANTE

Le colt des régimes de retraite a prestations définies et la valeur actualisée de I'obligation nette au titre du régime
de retraite sont déterminés au moyen d’une évaluation actuarielle qui nécessite de formuler diverses hypothéses pouvant
différer des résultats réels dans I'avenir. Parmi les hypothéses, citons I'établissement du taux d’actualisation, des taux
de mortalité et des augmentations futures des salaires et des prestations de retraite. En raison du caractere complexe
de I'évaluation, des hypothéses sous-jacentes et de leurs échéances a long terme, I'obligation nette au titre du régime
de retraite est trés sensible aux variations de ces hypothéses. La direction a recours aux services d’actuaires indépendants
pour l'aider a calculer le taux d’actualisation approprié. La direction, avec le concours des actuaires, détermine les taux
d’actualisation applicables en utilisant les taux d’intérét des obligations de sociétés de grande qualité dont les échéances
se rapprochent de celles de I'obligation au titre des prestations définies. Le taux de mortalité est fonction des tables
de mortalité disponibles. Les augmentations futures de salaires et de prestations de retraite sont calculées en fonction des
taux d’inflation futurs attendus.

Les modifications apportées aux hypothéses afférentes a tous les régimes auraient donné lieu a une augmentation
(diminution) de I'obligation nette au titre des prestations définies, comme suit :
Modification des hypothéses

Augmentation Diminution
Taux d’actualisation — variation de 0,5 % (428) $ 463 $
Codt futur des régimes de retraite — variation de 1,0 % 610 $ (269) $
Espérance de vie — variation de un an 960 $ (991) $

L’analyse de sensibilité ci-dessus a été réalisée par application d’'une méthode qui extrapole I'incidence de I'obligation
nette au titre des prestations définies par suite des variations raisonnablement possibles des principales hypothéses
a la cloture de la période de présentation de I'information financiére.

La duration moyenne de l'obligation au titre des prestations définies a la cléture de la période de présentation
de I'information financiére est de 8,3 années.

CAPITAL SOCIAL

Autorisé :
un nombre illimité d’actions a droit de vote subalterne avec droit de participation, sans valeur nominale;
un nombre illimité d’actions a droit de vote subalterne variable avec droit de participation, sans valeur nominale;

un nombre illimité d’actions a droit de vote multiple (10 voix par action) avec droit de participation, sans valeur
nominale;

un nombre illimité d’actions spéciales avec droit de participation, sans valeur nominale;

un nombre illimité d’actions privilégiées pouvant étre émises en une ou plusieurs séries, sans participation, sans valeur
nominale.
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Emis et en circulation :

Le tableau suivant présente les variations dans le capital social.

Nombre Valeur
d’actions comptable
Exercice clos le 31 mars 2020
Actions a droit de vote subalterne et actions a droit de vote subalterne
variable
Au 31 mars 2019 58 296 405 319488 $
Exercice d’options sur actions 275000 1517
Rachetées et annulées (2 957 799) (16 823)
Rachetées et détenues en fiducie par I'intermédiaire du régime d’achat
d’actions a l'intention des employés (5 650) (42)
Au 31 mars 2020 55 607 956 304140 $
Actions a droit de vote multiple
Aux 31 mars 2019 et 2020 17 941 498 18226 $
73 549 454 322 366 $
Exercice clos le 31 mars 2021
Actions a droit de vote subalterne et actions a droit de vote subalterne
variable
Au 31 mars 2020 55 607 956 304 140 $
Exercice d’options sur actions 80 732 269
Rachetées et annulées (1 530 180) (8 700)
Rachetées et détenues en fiducie par I'intermédiaire du régime d’achat
d’actions a Iintention des employés 11 582 16
Au 31 mars 2021 54 170 090 295725 $
Actions a droit de vote multiple
Aux 31 mars 2020 et 2021 17 941 498 18226 $
72 111 588 313951 $

Afin de se conformer a la Loi sur la radiodiffusion ainsi qu’aux directives et réglements promulgués de temps a autre en
application de celle-ci et qui permettent aux non-Canadiens, au sens attribué a ce terme dans les Instructions au CRTC
(inadmissibilité de non-Canadiens) (DORS/97-192), de détenir la propriété et le contrdle directs ou indirects d’au plus 20 %
des actions avec droit de vote et 20 % des droits de vote rattachés aux actions d’un titulaire de licence d’exploitation qui
est une personne morale, comme la société, cette derniére a imposé des restrictions en ce qui a trait a I’émission et au
transfert de ses actions, ainsi qu’en ce qui a trait aux droits de vote liés a ces actions, le cas échéant. Les restrictions
comprennent des limitations en matiére de participations étrangéres dans les actions avec droit de vote émises
et en circulation.

TRANSACTIONS POUR L’EXERCICE CLOS LE 31 MARS 2021

Au cours de la période, 80 732 options sur actions ont été exercées et, par conséquent, la société a émis 80 732 actions
a droit de vote subalterne. Le produit s’est établi a 144 $. Un surplus d’apport de 125 $ au titre de ces options sur actions
a été viré au solde du compte des actions a droit de vote subalterne.

Au cours de I'exercice clos le 31 mars 2021, la société a déclaré des dividendes de 0,075 $ par action a droit de vote
subalterne, action a droit de vote subalterne variable et action a droit de vote multiple d’un montant total de 27 376 $,
dont une tranche de 21 967 $ a été versée au cours de I'exercice et une tranche de 5409 $ figure a I'état consolidé
de la situation financiere au 31 mars 2021. Le dividende sera payable le 15 juin 2021 ou vers cette date.
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Programme de rachat d’actions

Le 23 septembre 2020, la Bourse de Toronto (la « TSX ») a approuvé la mise en ceuvre d’'un programme de rachat
d’actions, qui est entré en vigueur le 29 septembre 2020. Ce programme autorise la société a racheter un maximum de
3485 155 actions a droit de vote subalterne et actions a droit de vote subalterne variable (collectivement, les « actions
subalternes »), ce qui représente environ 10 % des actions subalternes émises et en circulation au 21 septembre 2020.
Conformément aux exigences de la TSX, la société a le droit de racheter, au cours d’un jour de bourse donné, un maximum
de 32 265 actions subalternes, ce qui représente 25 % du volume d’opérations quotidien moyen net sur ces actions.
Ces rachats réduiront le nombre d’actions subalternes en circulation, ce qui entrainera une augmentation proportionnelle
de la participation de tous les actionnaires restants de la société. Toutes les actions rachetées en vertu du programme
seront annulées dés leur rachat. La période de rachat d’actions se terminera au plus tard le 24 septembre 2021.

Le tableau suivant présente le sommaire des rachats d’actions de la société au cours des exercices clos les 31 mars 2021
et 2020 :

2021 2020
Actions a droit de vote subalterne rachetées aux fins d’annulation (unités) 1530 180 2957 799
Cours moyen de I'action 6,6610 $ 5,9573 $
Colt total du rachat 10193 $ 17621 $
Rachat donnant lieu a une diminution de ce qui suit :
Capital social 8700 $ 16823 $
Déficit" 1493 § 798 $

) Excédent du colt du rachat net sur la valeur comptable moyenne des actions a droit de vote subalterne.
TRANSACTIONS POUR L’EXERCICE CLOS LE 31 MARS 2020

Au cours de la période, 275 000 options sur actions ont été exercées et, par conséquent, la société a émis 275 000 actions
a droit de vote subalterne. Le produit s’est établi a 921 $. Un surplus d’apport de 596 $ au titre de ces options sur actions
a été viré au solde du compte des actions a droit de vote subalterne.

Au cours de I'exercice clos le 31 mars 2020, la société a déclaré des dividendes variant de 0,07 $ a 0,075 $ par action a
droit de vote subalterne, par action a droit de vote subalterne variable et par action a droit de vote multiple d’'un montant
total de 16 262 $, montant qui a été versé en totalité au cours de I'exercice. La société a également versé un dividende de
4 956 $, lequel a été déclaré le 29 mars 2019 et figure donc a I'état consolidé de la situation financiére au 31 mars 2019.

25. INFORMATIONS SUPPLEMENTAIRES SUR LES FLUX DE TRESORERIE

2021 2020

Créances clients et autres débiteurs 10236 $ (2531) $
Stocks (70) (607)
Autres actifs courants (2 308) (3870)
Autres actifs non courants (240) 272
Créditeurs et charges a payer (18 220) 7
Produits différés 3080 3198
Impdts a payer (6171) (1134)
Autres créditeurs 3 061 6 834

(10 632) $ 2169 $
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26.

Les entrées d’immobilisations corporelles et d’immobilisations incorporelles, exclusion faite des licences de diffusion, sans
incidence sur la trésorerie et les équivalents de trésorerie se sont chiffrées a 803 $ (454$ en 2020) eta 1192 $ (23 $ en
2020), respectivement, pour 'exercice clos le 31 mars 2021.

Les chiffres comparatifs ont été retraités étant donné qu’il y a eu un reclassement de 3 061 $ entre les produits différés
et les autres actifs courants.

REMUNERATION FONDEE SUR DES ACTIONS

REGIME D’OPTIONS SUR ACTIONS

La société maintient un régime d'options sur actions pour attirer et maintenir en poste des employés, des administrateurs,
des dirigeants et des consultants. Ce régime prévoit I'attribution d’options sur actions a droit de vote subalterne. En vertu
du régime, 10 % de la totalité des actions a droit de vote multiple, des actions a droit de vote subalterne et des actions
a droit de vote subalterne variable émises et en circulation sur une base non diluée sont réservées pour émission. Les
modalités d’acquisition des droits et d’exercice des options sont édictées par le conseil d’administration. Sauf décision
contraire du conseil d’administration, chaque option expire au plus tard au dixieme anniversaire de la date d’attribution.
Le nombre total d’actions émises a une seule personne ne peut excéder 10 % de 'ensemble des actions ordinaires émises
et en circulation de la société, aprés dilution.

Aux termes du régime d’options sur actions, 3 163 253 options sur actions étaient en circulation au 31 mars 2021
(2431819 au 31 mars 2020). Les options en circulation sont assujetties a des criteres d’acquisition des droits liés
au nombre d’années de service des membres du personnel, qui va de 0 a 4 ans.

Le tableau suivant présente un sommaire de I'évolution du régime pour les exercices clos les 31 mars 2021 et 2020 :

2021 2020
Prix Prix
d’exercice d’exercice
Nombre moyen Nombre moyen
d’options pondéré d’options pondéré
Options en circulation a 'ouverture
de I'exercice 2431819 4,99 $ 2104 100 6,52 $
Attribution 833174 4,63 694 303 5,62
Exercice (note 24) (80 732) 1,79 (275 000) 3,35
Renonciation (21 008) 8,89 (91 584) 7,05
Options en circulation a la cléture
de I'exercice 3163 253 6,30 2431819 4,99
Options exercables a la clture de I'exercice 1449 918 702 $ 1045 604 6,59 $

Rapport annuel 2021 | Groupe Stingray Inc. | 92



Notes afférentes aux états financiers consolidés
Exercices clos les 31 mars 2021 et 2020

(en milliers de dollars canadiens, sauf indication contraire)

Ce qui suit résume 'information concernant les options sur actions en circulation aux 31 mars 2021 et 2020 :

Options en Options
circulation exercables
Durée contractuelle
résiduelle moyenne

Nombre d’options pondérée

Prix d’exercice en circulation (en années) Nombre
31 mars 2021

0,46 $ 35000 1,17 35000
4,63 833173 6,18 —
5,60 672 374 5,18 168 093
6,13 21929 5,85 5482
6,25 287 880 4,15 287 880
7,00 25000 4,36 25000
7,27 311047 5,21 311047
7,62 482 850 6,23 362 138
7,92 43 698 7,60 21849
8,61 433 746 7,19 216 873
9,00 16 556 5,89 16 556
6,30 $ 3163 253 5,78 1449918
31 mars 2020

0,46 $ 45 000 2,17 45000
1,46 25000 3,63 25000
2,26 45731 4,40 45731
5,60 672 374 6,18 —
6,13 21929 6,85 —
6,25 287 880 5,15 287 880
7,00 25000 5,36 25000
7,27 311047 6,21 233 285
7,62 482 850 7,23 241 425
7,92 43 698 8,60 10 925
8,61 433 746 8,19 108 437
8,89 21008 7,41 10 504
9,00 16 556 6,39 12 417
4,99 $ 2431819 6,55 1045 604

La juste valeur moyenne pondérée des options sur actions attribuées au cours de I'exercice clos le 31 mars 2021 a été de
0,71 $ par option (0,96 $ en 2020). Cette juste valeur a été estimée a la date a laquelle les options ont été attribuées selon
le modéle d’évaluation d’options de Black-Scholes et en fonction des hypothéses suivantes :

2021 2020
Volatilité moyenne pondérée 35 % 30 %
Taux d’intérét sans risque moyen pondére 0,52 % 1,34 %
Durée de vie attendue moyenne pondérée des options 5 ans 5 ans
Valeur moyenne pondérée des actions a droit de vote subalterne
a la date d’attribution 463 $ 560%$-6,13 $
Taux de dividende attendu moyen pondéré 6,26 % 4,24 % - 4,57 %

La volatilité moyenne pondérée est calculée en fonction de la volatilité historique de la société.

Le total de la charge de rémunération fondée sur des actions comptabilisée aux termes de ce régime d’options sur actions
s’est élevé a 717 $ pour I'exercice clos le 31 mars 2021 (828 $ en 2020).
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Le prix moyen pondéré de I'action a la date de I'exercice des options sur actions exercées au cours de I'exercice clos
le 31 mars 2021 a été de 6,65 $ (6,49 $ en 2020).

REGIME D’ACHAT D’ACTIONS A L’INTENTION DES EMPLOYES

La société a mis en place un régime d’achat d’actions a I'intention des employés pour attirer et maintenir en poste les
employés. Aux termes de ce régime, les membres du personnel admissibles, y compris certains principaux dirigeants,
peuvent cotiser jusqu’a 6 % de leurs gains admissibles pour acheter des actions a droit de vote subalterne et des actions
a droit de vote subalterne variable de la société. Sous réserve de certaines conditions, la société versera une somme
correspondant a un pourcentage des cotisations du membre du personnel, a hauteur d’un maximum de 2 % des gains
admissibles de ce dernier, et les droits sur les actions achetées au moyen de la cotisation de la société deviendront acquis
le 31 janvier de I'année suivante. Toutes les cotisations sont utilisées par le fiduciaire du régime afin d’acheter des actions
a droit de vote subalterne et des actions a droit de vote subalterne variable sur le marché libre pour le compte des membres
du personnel.

Le tableau suivant présente un sommaire de I'évolution du régime au cours des exercices clos les 31 mars 2021 et 2020 :

2021 2020
Nombre Nombre
de parts Montant de parts Montant
Cotisations dont les droits n’étaient pas
acquis a I'ouverture de I'exercice 18 694 130 $ 13 044 88 $
Cotisations 46 988 305 54 976 369
Dividendes crédités 4616 28 2325 14
Acquisition de droits (63 186) (349) (51 651) (341)
Cotisations dont les droits n’étaient pas
acquis a la cléture de I’exercice 7112 114 $ 18 694 130 $

La juste valeur moyenne pondérée des actions achetées au moyen des cotisations pour I’exercice clos le 31 mars 2021
s’est établie a 6,11 $ (6,64 $ en 2020).

Le total de la charge de rémunération fondée sur des actions comptabilisée au titre de ce régime d’achat d’actions
a l'intention des employés s’est élevé a 134 $ pour I'exercice clos le 31 mars 2021 (173 $ en 2020).

REGIME D’UNITES ATTRIBUEES EN FONCTION DE LA PERFORMANCE

La société a instauré un régime d’unités attribuées en fonction de la performance (les « UAP ») pouvant étre attribuées
aux administrateurs, aux hauts dirigeants, aux cadres et aux membres du personnel dans le cadre de leur plan
de rémunération a long terme, lesquelles devraient étre réglées en trésorerie au bout d’'une période d’acquisition des
droits de trois ans. La valeur du paiement est déterminée en multipliant le nombre d’UAP dont les droits ont été acquis a
la date du paiement par le cours moyen pondéré selon le volume des actions de la société pendant les cinq derniers jours
de bourse précédant immédiatement la date d’acquisition des droits. La juste valeur du paiement est déterminée chaque
date de cloture selon la juste valeur des actions de la société a cette date. La juste valeur est amortie sur la période
d’acquisition des droits, a savoir trois ans.

Au cours de I'exercice clos le 31 mars 2021, 563 837 UAP (621 656 en 2020) ont été attribuées a des prix variant entre
4,38 $et7,05% (5,17 $ et 6,51 $ en 2020) chacune a des cadres et a des membres du personnel, et aucun droit associé
aux UAP en circulation n’est devenu acquis. Au 31 mars 2021, la juste valeur par unité était de 7,17 $ (3,52 $ en 2020),
pour un total de 5705 $ (2 894 $ en 2020), lequel a été pris en compte dans les charges a payer des états consolidés
de la situation financieére.
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Le tableau suivant présente un sommaire de I'évolution du régime pour les exercices clos les 31 mars 2021 et 2020 :

2021 2020

Nombre Nombre

d’unités Montant d’unités Montant
Solde a I'ouverture de I'exercice 1186 269 2894 $ 774 854 2612 $
Attribution 563 837 — 621 656 —
Révision des estimations — 3669 — 1492
Passifs réglés (163 850) (663) (126 173) (993)
Renonciation (75 743) (195) (84 068) (217)
Solde a la cléture de I'exercice 1510 513 5705 $ 1186 269 2894 $

Solde, droits acquis — — — _

Le total de la charge de rémunération fondée sur des actions comptabilisée aux termes de ce régime d’options sur actions
s’est élevé a 3 528 $ pour I'exercice clos le 31 mars 2021 (1 259 $ en 2020).

REGIME D’UNITES D’ACTIONS DIFFEREES

La société a instauré un régime d’unités d’actions différées (les « UAD ») pouvant étre attribuées aux administrateurs,
aux hauts dirigeants et aux membres du personnel dans le cadre de leur plan de rémunération, lesquelles devraient étre
réglées en trésorerie. La valeur du paiement est déterminée au moyen de la multiplication du nombre d’'UAD dont les droits
ont été acquis a la date du paiement par la juste valeur des actions de la société selon le volume des actions de la société
pendant les trois derniers jours de bourse précédant immédiatement la date du paiement. La juste valeur du paiement
est déterminée chaque date de cléture selon la juste valeur des actions de la société a cette date.

Au cours de I'exercice clos le 31 mars 2021, 214 369 UAD (187 602 UAD en 2020) ont été attribuées a des administrateurs
a des prix variant entre 4,40 $ et 7,73 $ chacune (5,15 $ et 7,30 $ en 2020), et 672 827 droits associés aux UAD sont
devenus acquis. Le total de la charge liée a ce régime s’est chiffré a 2 908 $ en 2021 (514 $ en 2020). Au 31 mars 2021,
la juste valeur par unité variait de 7,12 $ a4 7,20 $ (3,99 $ a 4,00 $ en 2020), pour un total, incluant les avantages sociaux,
de 5063 $ (1948 $ en 2020), lequel a été pris en compte dans les charges a payer des états de la situation financiere.

Le tableau suivant présente un sommaire de I'évolution du régime pour les exercices clos les 31 mars 2021 et 2020 :

2021 2020

Nombre Nombre

d’unités Montant d’unités Montant
Solde a I'ouverture de I'exercice 458 458 1948 $ 270 856 2004 $
Attribution et acquisition des droits 214 369 1193 187 602 1169
Révision des estimations — 1922 — (1.225)
Solde a la cléture de I'exercice 672 827 5063 $ 458 458 1948 $
Solde, droits acquis 672 827 5063 $ 458 458 1948 $
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27.

ENGAGEMENTS

28.

Le tableau suivant présente un sommaire des obligations d’exploitation de la société au 31 mars 2021 qui sont exigibles
au cours des cing prochains exercices et par la suite :

Obligations
d’exploitation
2022 5046 $
2023 1736
2024 325
2025 169
2026 169
2027 et par la suite 372
7817 $

OBLIGATIONS D’EXPLOITATION

Les principaux contrats d’exploitation de la société visent des contrats de licences et d’autres contrats a long terme qui
ne respectent pas les critéres de location sous IFRS 16. La société doit également verser des redevances sur I'utilisation
de la musique pour la majeure partie de ses services de diffusion musicale. Par I'intermédiaire de sociétés de gestion de
droits d’auteur, la société paie des redevances a deux types de titulaires de droits d’auteur : les titulaires de droits visant
les ceuvres musicales, qui englobent la musique et les paroles, et les titulaires de droits visant la performance des artistes
et les enregistrements sonores, qui comprennent les performances réelles et les enregistrements d’ceuvres musicales.

LICENCES DE DIFFUSION

Aux termes des conditions de licences de diffusion que détient la société, cette derniére s’engage a verser
des contributions au titre du développement du contenu canadien (« DCC ») sur la durée initiale des licences, laquelle est
généralement de 7 ans.

RECOURS A DES ESTIMATIONS ET A DES JUGEMENTS

L’établissement des présents états financiers consolidés conformément aux Normes internationales d’information
financiére (les International Financial Reporting Standards, ou « IFRS ») a exigé que la direction pose des jugements et
fasse des estimations et des hypotheses influant sur I'application des méthodes comptables ainsi que sur la valeur
comptable des actifs, des passifs, des produits et des charges. Les résultats réels pourraient différer de ces estimations.

La présente note fait le survol des questions qui requiérent plus de jugement ou comportent plus de complexité ainsi que
des éléments qui seront vraisemblablement ajustés de fagon importante du fait que les estimations et hypothéses peuvent
différer des résultats réels. Des informations détaillées concernant chacun de ces jugements et estimations sont
présentées dans les notes 3 a 27 qui renferment également des renseignements sur le mode de calcul de chaque élément
des états financiers consolidés qui en est touché.
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ESTIMATIONS IMPORTANTES

Les questions qui mettent en jeu des estimations importantes sont les suivantes :

Estimation de I'imp6ét exigible a payer et de la charge d’imp6ét exigible — note 10

Comptabilisation des actifs d'impdt différé découlant des pertes fiscales pouvant étre reportées en avant
a des fins fiscales — note 10

Estimation du co(t des régimes de retraite a prestations définies et de la valeur actualisée de I'obligation nette au
titre du régime de retraite — note 23

Juste valeur estimée de certains placements — note 17

Valeur d’utilité ou juste valeur diminuée des colts de vente de 'UGT estimées utilisées aux fins du test
de dépréciation du goodwill et des licences de diffusion — note 16

Estimation de la juste valeur des actifs, des passifs et de la contrepartie conditionnelle comptabilisée au titre
des acquisitions d’entreprises — notes 3 et 22

Estimation de la durée des contrats de location assortis d’options de renouvellement — notes 14 et 21

Les estimations reposent sur la connaissance que la direction posséde des événements en cours et des mesures que

la société pourrait prendre a l'avenir. Les estimations et les hypothéses sous-jacentes sont passées en revue

régulierement. Toute révision des estimations comptables est comptabilisée au cours de I’exercice ou les estimations sont

révisées ainsi qu’au cours des exercices ultérieurs touchés par ces révisions.

JUGEMENTS CRITIQUES

Les jugements critiques exercés lors de I'application des méthodes comptables qui ont l'incidence la plus importante

sur les montants comptabilisés dans les états financiers consolidés sont les suivants :

Dépréciation d’actifs non courants

Aux fins des tests de dépréciation des immobilisations corporelles et incorporelles, des licences de diffusion et du
goodwill, la direction doit recourir a son jugement afin de cerner le plus petit groupe d’actifs qui génére
des entrées de trésorerie en grande partie indépendantes des entrées de trésorerie générées par d’autres actifs
(une « unité génératrice de trésorerie » ou « UGT »).

Les montants utilisés aux fins du calcul de la dépréciation reposent sur des estimations des flux de trésorerie
futurs de la société, notamment sur des estimations des produits, charges d’exploitation, taux d’actualisation et
prix sur le marché futurs. De par leur nature, ces estimations et ces hypotheses sont assujetties a des incertitudes
relatives a la mesure; par conséquent, les résultats réels pourraient différer des estimations. L’incidence de la
COVID-19 sur la société a également été prise en compte dans le calcul des flux de trésorerie futurs. En fonction
des mesures qui sont adoptées par les autorités fédérales et provinciales pour ralentir ou endiguer la propagation
de la COVID-19, notamment la fermeture des entreprises non essentielles et la distanciation sociale, les résultats
réels pourraient s’écarter sensiblement des estimations utilisées.

Durées d'’utilité des licences de diffusion

La société considére les licences de diffusion comme des immobilisations incorporelles a durée de vie
indéterminée étant donné qu’elles sont renouvelées tous les sept ans sans qu’il soit nécessaire d’engager
des colts importants et il est peu probable que leur renouvellement soit refusé.
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e [dentification d’une acquisition d’entreprise

La direction doit exercer son jugement pour déterminer si une transaction constitue un regroupement
d’entreprises ou un achat d’actifs selon les critéres définis dans I'lFRS 3, Regroupements d’entreprises.
L’acquisition d’un actif ou d’'un groupe d’actifs qui constituent une entreprise est comptabilisée comme
un regroupement d’entreprises et peut donner lieu @ un goodwill, contrairement a une acquisition d’actifs, ce qui
a donc une incidence sur la charge d’amortissement ou les résultats des tests de dépréciation ultérieurs.

e  Comptabilisation des immobilisations incorporelles développées en interne

La direction doit recourir a son jugement pour déterminer si une immobilisation incorporelle développée en
interne est admissible a la comptabilisation, notamment en évaluant la faisabilité technologique d’un projet et en
établissant les colts internes qu’il convient d’inscrire a I'actif. A cette fin, la direction doit distinguer les colts
requis pour générer une immobilisation incorporelle des colts nécessaires pour la maintenir. La comptabilisation
d’une immobilisation incorporelle développée en interne donnerait lieu a une hausse de la charge
d’amortissement, alors que I'absence de cette comptabilisation ferait augmenter les frais de recherche
et de développement.

Il est également nécessaire de faire preuve de jugement pour établir la durée d'utilité estimée
d’une immobilisation incorporelle développée en interne. L’accroissement de la durée d'utilité estimée
d’une immobilisation aurait pour conséquence de réduire la charge d’amortissement annuelle.

o Durée des contrats de location assortis d’options de renouvellement

La société détermine la durée du contrat de location comme étant le temps pour lequel le contrat de location est
non résiliable, auquel s’ajoutent les intervalles visés par toute option de prolongation du contrat de location qu’elle
a la certitude raisonnable d’exercer et toute période visée par une option de résiliation que la société a la certitude
raisonnable de ne pas exercer. Apres la date de début, la société réévalue la durée du contrat de location
si un événement ou un changement de circonstances important se produit qui dépend de sa volonté et qui a une
incidence sur sa capacité d’exercer (ou de ne pas exercer) I'option de renouvellement (p.ex., un changement
de stratégie commerciale).
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29. INSTRUMENTS FINANCIERS

JUSTE VALEUR

La société a déterminé que la valeur comptable de la trésorerie et des équivalents de trésorerie, des créances clients
et autres débiteurs, des créditeurs et charges a payer et de la partie courante des autres passifs, exclusion faite de la
contrepartie conditionnelle, représentait une estimation raisonnable de leur juste valeur en raison de I'échéance a court
terme de ces instruments. C’est pourquoi aucun détail concernant leur juste valeur n’est présenté ci-dessous. La juste
valeur des facilités de crédit se rapproche de sa valeur comptable puisqu’elle porte intérét au taux préférentiel ou au taux
des acceptations bancaires plus une marge, ce qui avoisine les taux actuels qui seraient obtenus pour des emprunts
assortis de modalités et d’'un risque de crédit semblables. La juste valeur des instruments financiers dérivés est déterminée
a I'aide d’une évaluation de la valeur de marché estimée, ajustée en fonction de la qualité du crédit de la contrepartie. La
valeur comptable des avantages tangibles exigés par le CRTC et le solde a payer sur les acquisitions d’entreprises
représente une estimation raisonnable de leur juste valeur puisqu’ils sont désactualisés au moyen du taux d’intérét effectif,
ce qui avoisine les taux actuels qui seraient obtenus avec des modalités et un risque de crédit semblables. Les tableaux
suivants présentent sommairement la valeur comptable et la juste valeur des actifs et passifs financiers, ainsi que le niveau
de la hiérarchie des justes valeurs auquel ils appartiennent aux 31 mars 2021 et 2020. La société utilise la hiérarchie
suivante pour déterminer et présenter la juste valeur des instruments financiers selon leur technique d’évaluation :

Niveau 1: Des prix (non ajustés) cotés sur des marchés actifs pour des actifs ou des
passifs identiques;

Niveau 2: D’autres techniques pour lesquelles toutes les données d’entrées ayant une
incidence importante sur la juste valeur enregistrée peuvent étre observées
directement ou indirectement;

Niveau 3: Des techniques qui utilisent des données d’entrées ayant une incidence
importante sur la juste valeur enregistrée, non fondées sur des données
de marché observables.
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Valeur Juste

Au 31 mars 2021 comptable valeur Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3
Actifs financiers évalués au coit amorti
Trésorerie et équivalents de trésorerie 9040 $
Créances clients et autres débiteurs 57 891
Actifs financiers évalués a la juste valeur
Placements 900 $ 900 $ — 8 — 8 900 $
Passifs financiers évalués au colt amorti
Facilités de crédit 303704 $
Dette subordonnée 31 741
Créditeurs et charges a payer 49 398
Avantages tangibles exigés par le CRTC

et obligations au titre des avantages

postérieurs a I'emploi 34 082
Solde a payer sur les acquisitions d’entreprises 100
Passifs financiers évalués a la juste valeur
Contrepartie conditionnelle 14456 $ 14 456 $ — $ — 3 14 456 $
Instruments financiers dérivés 5370 5370 — 5370 —

Valeur Juste

Au 31 mars 2020 comptable valeur Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3
Actifs financiers évalués au colt amorti
Trésorerie et équivalents de trésorerie 2512 $
Créances clients et autres débiteurs 68 620
Actifs financiers évalués a la juste valeur
Placements 23548 $§ 23548 $ — $ — $ 23548 $
Passifs financiers évalués au colt amorti
Facilité de crédit 324123 $
Dette subordonnée 39 640
Créditeurs et charges a payer 58 085
Avantages tangibles exigés par le CRTC

et obligations au titre des avantages

postérieurs a I'emploi 32 833
Solde a payer sur les acquisitions d’entreprises 784
Passifs financiers évalués a la juste valeur
Contrepartie conditionnelle 17831 $ 17831 $ — $ — $ 17831 $
Instruments financiers dérivés 18 698 18 698 — 18 698 —
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Evaluation de la juste valeur (niveau 3):

Contrepartie
Placements conditionnelle
Solde au 31 mars 2019 16 998 $ 12430 $
Variation de la juste valeur, compte tenu des écarts de change 6 550 1652
Entrées attribuables aux acquisitions d’entreprises — 7 344
Réglements — (3 595)
Solde au 31 mars 2020 23548 $ 17831 $
Variation de la juste valeur, compte tenu des écarts de change (3787) 110
Entrées attribuables aux acquisitions d’entreprises — 2197
Réglements (18 861) (5682)
Solde au 31 mars 2021 900 $ 14 456 $

PLACEMENTS

Pour I'exercice clos le 31 mars 2021, la société a cédé son placement dans AppDirect pour une contrepartie en trésorerie
de 14612 $ US (18 861 $) et a comptabilisé une perte a la cession de 3 787 $ au poste « Variation de la juste valeur
des placements » dans les états consolidés du résultat global.

Au cours de I’exercice clos le 31 mars 2020, la société a réévalué la juste valeur de son placement et comptabilisé un gain
de 3918 $ US (6 550 $) présenté dans la variation de la juste valeur des placements a I'état consolidé du résultat global.
La juste valeur a été établie au moyen du prix des instruments de capitaux propres lors de la plus récente transaction
de financement par capitaux propres externe, moins un escompte de 15 % en considération du facteur de liquidité.
L’escompte choisi refléte la négociabilité du titre. Pour estimer la juste valeur, la direction s’est appuyée sur toute
I'information pertinente dont elle disposait et a appliqué la méthode qui, selon elle, aurait été employée par des
intervenants sur le marché.

Pour les exercices clos les 31 mars 2021 et 2020, I'instrument de capitaux propres d’une entité fermée a été classé comme
un actif financier a la juste valeur par le biais du résultat net. Une variation de 5 % de I'escompte en considération du
facteur de liquidité aurait augmenté ou diminué la juste valeur du placement d’environ 45 $ et 1 332 $ pour les exercices
clos les 31 mars 2021 et 2020, respectivement.

CONTREPARTIE CONDITIONNELLE

La contrepartie conditionnelle associée aux regroupements d’entreprises est payable a la réalisation d’objectifs en matiére
de croissance des produits au cours d’une période débutant a la date d’acquisition et au renouvellement de contrats avec
des clients. L’évaluation de la juste valeur d’'une contrepartie conditionnelle est déterminée au moyen de données non
observables (niveau 3). Ces données comprennent i) le montant et le calendrier estimés des flux de trésorerie projetés et
ii) le taux d’actualisation ajusté en fonction des risques utilisé pour actualiser les flux de trésorerie, lequel est fonction du
risque associé a I'atteinte des cibles de produits. Si les flux de trésorerie projetés avaient été haussés de 10 %, la juste
valeur aurait augmenté de 1 700 $ et si les flux de trésorerie projetés avaient été réduits de 10 %, la juste valeur aurait
diminué de 1 635 $. Des taux d’actualisation variant entre 12 % et 36 % ont été appliqués pour refléter la valeur temps
de I'argent. Un changement de 100 points de base du taux d’actualisation aurait accru ou réduit la juste valeur de 119 $.

La contrepartie conditionnelle a été classée a titre de passifs financiers et inscrite dans les autres passifs (note 22).
La variation de la juste valeur a été comptabilisée dans le montant net des charges financiéres (produits financiers)
(note 8).
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RISQUE DE CREDIT

Le risque de crédit s’entend du risque que la société subisse une perte financiére inattendue si un client ou une autre
partie a un instrument financier n’est pas en mesure de respecter ses obligations contractuelles. Ce risque découle
principalement des créances clients et autres débiteurs de la société.

Le risque de crédit de la société provient principalement de ses créances clients. Les montants inscrits dans les états
consolidés de la situation financiére sont présentés aprés déduction d’une provision pour risque de crédit attendu que la
direction de la société a estimée en se fondant, en partie, sur I'ancienneté du solde spécifique des débiteurs et sur les
tendances actuelles et prévues en matiere de recouvrement. L'exposition de la société au risque de credit dépend
principalement des caractéristiques propres a chaque client. Habituellement, la société n’exige pas de slreté ni de garantie
de la part de ses clients eu égard aux créances clients. Cependant, le crédit est accordé aprés évaluation de la solvabilité
des clients. De plus, la société passe constamment en revue le crédit de ses clients et constitue une provision pour
créances douteuses lorsque la probabilité de recouvrer les montants a diminué de fagon importante. La société estime
que son exposition au risque de crédit découlant de ses créances clients est limitée.

Une provision pour pertes de crédit attendues est conservée pour refléter le risque de perte de valeur relatif aux créances
clients en fonction du modéle fondé sur la perte de crédit attendue. Une provision pour créances irrécouvrables
est également constituée en fonction des antécédents en matiére de recouvrement et du risque précis que présente
chaque client.

Le classement chronologique des soldes des créances clients et la provision pour créances douteuses au 31 mars 2021
et au 31 mars 2020 se présente comme suit :

2021 2020

En régle 20125 $ 31686 $
En souffrance depuis 0 a 30 jours 9652 13 196
En souffrance depuis 31 a 60 jours 6 767 6 577
En souffrance depuis 61 a 90 jours 5134 8 510
En souffrance depuis plus de 90 jours 6 901 7377
Total des créances clients 48 579 67 346
Moins la provision pour pertes de crédit attendues 3198 2401

45381 $ 64945 $

La variation de la provision pour pertes de crédit attendues relativement aux créances clients s’établit comme suit :

2021 2020
Solde a I'ouverture de I'exercice 2401 $ 1980 $
Créances douteuses 1488 933
Radiation portée en réduction de la provision (691) (512)
Solde a la cléture de I'exercice 3198 $ 2401 $

Sa trésorerie et les équivalents de trésorerie ainsi que ses autres débiteurs exposent également la société au risque
de crédit. La société gére ce risque en ne concluant des transactions qu’avec des institutions financiéres fiables.

La valeur comptable des actifs financiers inscrits aux états consolidés de la situation financiere représente I'exposition
maximale de la société au risque de crédit.
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RISQUE DE LIQUIDITE

Le risque de liquidité s’entend du risque que la société ne soit pas en mesure de s’acquitter de ses obligations financiéres
a leur échéance. La société gére son risque de liquidité en assurant une surveillance continue des flux de trésorerie réels
et prévus tant dans des conditions normales que sous contrainte. Le conseil d’administration examine et approuve
également les budgets d’exploitation et d’'investissement, ainsi que toute transaction importante qui ne s’inscrit pas dans
le cours normal des activités, notamment des propositions de fusions, des acquisitions et d’autres investissements
ou désinvestissements importants.

Le tableau suivant présente les échéances contractuelles des passifs financiers, y compris les paiements d’intéréts
estimés, au 31 mars 2021 :

Valeur Flux de
comptable trésorerie Moins de De1ana Plus de
totale contractuels 1an 5 ans 5 ans
Facilités de crédit 303704 $ 304684 $ 27 500 $ 277184 $ — $
Dette subordonnée 31 741 32 000 — 32 000 —
Créditeurs et charges a payer 53 146 53 146 53 146 — —
Autres passifs 60 027 63,862 20,508 40,324 3030

RISQUE DE MARCHE

Le risque de marché s’entend du risque que des variations des prix de marché, comme les cours des monnaies étrangeres,
les taux d’intérét et les prix des instruments de capitaux propres, influent sur les résultats de la société ou sur la valeur des
instruments financiers qu’elle détient. L’objectif de la gestion du risque de marché consiste a gérer et a maintenir
I’exposition au risque de marché a I'intérieur de paramétres acceptables tout en optimisant les rendements.

RISQUE DE CHANGE

La société est exposée au risque de change en raison des ventes et des charges qui sont libellées dans des monnaies
autres que la monnaie fonctionnelle de ses filiales, soit essentiellement le dollar américain (« $ US ») et I'euro (« EURO »).
Par ailleurs, la conversion, aux taux de change en vigueur a la date de cléture, des actifs et passifs monétaires libellés en
monnaies autres que la monnaie fonctionnelle des filiales de la société accentue les variations du bénéfice. L’incidence de
cette conversion est présentée en tant que profit ou perte de change aux états consolidés du résultat global.

Par la gestion de son risque de change, la société cherche a limiter son exposition nette aux flux de trésorerie en monnaies
étrangéres en transigeant, dans la mesure du possible, avec des tiers dans les devises susmentionnées, étant donné que
ce type de transaction tiendra lieu de couverture économique naturelle pour chacune de ces monnaies.
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L’exposition de la société au risque de change en ce qui concerne les éléments figurant dans ses états financiers
consolidés s’établissait comme suit :

31 mars 2021 31 mars 2020
$UsS EURO $US EURO
Trésorerie et équivalents de trésorerie 877 1925 327 852
Créances clients 10 438 3753 9 286 6112
Placements — — 15 964 —
Facilités de crédit (10 421) (6 000) (9 500) (6 000)
Créditeurs et charges a payer (280) (1770) (1 460) (4 534)
Contrepartie conditionnelle et solde a payer
sur les acquisitions d’entreprises — — (2 070) (3415)
Exposition nette 614 (2 092) 12 547 (6 985)
Equivalent en dollars canadiens 772 (3 088) 17 800 (10 885)

Pour gérer son risque de change, la société avait des contrats de change a terme, lesquels sont tous arrivés a échéance
au cours de I'exercice clos le 31 mars 2021. Puisque la société a choisi de ne pas appliquer la comptabilité de couverture,
les profits liés a I'’évaluation a la valeur de marché attribuables a ces contrats de change a terme, qui se sont élevés a 366 $,
ont été inscrits dans les charges financieres (produits financiers), montant net.

Les taux de change suivants s’appliquent aux périodes et aux dates indiquées :

2021 2020
Taux Taux de Taux Taux de
moyen  présentation moyen  présentation
$ US par $ CA 1,3221 1,2575 1,3953 1,4187
EURO par $ CA 1,5406 1,4759 1,5417 1,5584

Selon les expositions au change de la société indiquées ci-dessus, la variation des taux de change présentés dans
le tableau précédent par suite d’'un renforcement de 5 % du dollar américain et de I’euro aurait eu les incidences suivantes
sur le bénéfice net, en supposant que toutes les autres variables soient demeurées constantes :

31 mars 2021 31 mars 2020
$UsS EURO $US EURO
Augmentation (diminution) du bénéfice net 39 (154) 890 (545)

Un recul hypothétique de 5 % des monnaies étrangéres aurait eu un effet équivalent, mais inverse, en présumant que
toutes les autres variables soient demeurées constantes.

RISQUE DE TAUX D’INTERET

Le risque de taux d’intérét s’entend du risque que la juste valeur ou les flux de trésorerie futurs d’un instrument financier
fluctuent en raison des variations des taux d’intérét du marché. La société détient la majorité de sa trésorerie et de ses
équivalents de trésorerie dans des comptes portant intérét a des taux inférieurs a 1,25 %. Par conséquent, sa trésorerie
et ses équivalents de trésorerie ne sont pas exposés de fagon importante aux fluctuations des flux de trésorerie futurs
découlant des variations des taux d’intérét du marché. Les équivalents de trésorerie se composent de dépdts a terme dont
I’échéance initiale ne dépasse pas trois mois et sont, par conséquent, également exposés au risque de taux d’intérét eu
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30.

égard a leur juste valeur. Toutefois, le risque lié a la juste valeur n’est pas important, compte tenu de I'échéance
relativement rapprochée de ces instruments.

Les facilités de crédit sont des instruments a taux d’intérét variable qui échoient a plus d’un an. Cet instrument est exposé
aux variations des taux d’intérét futurs, lesquelles pourraient faire fluctuer les flux de trésorerie dans I'avenir. La société
a conclu des swaps de taux d’intérét dans le but de gérer son exposition au risque de taux d’intérét.

Le tableau suivant présente le sommaire des contrats sur taux d’intérét en cours aux 31 mars 2021 et 2020 :

Passifs lies a Passifs lies a
Taux d’intérét Valeur I’évaluation a la I’évaluation a la
fixe (le cas nominale valeur de marché valeur de marché
Echéance Monnaie échéant) initiale au 31 mars 2021 au 31 mars 2020
Swaps
25 octobre 2024 CAD 0,81 % 50 000 $ 945 § 1349 §
25 octobre 2024 CAD 1,33 % 50 000 403 904
25 octobre 2021 CAD 2,19 % 50 000 494 1164
25 octobre 2024 CAD 2,29 % 50 000 1938 2912
29 aolt 2029 CAD 1,73 % 40 000 — 2098
31 aolt 2029 CAD 1,73 % 60 000 — 2 963
300 000 3780 11 390
Swaptions
25 octobre 2024 CAD — 100 000 642 3064
25 octobre 2024 CAD — 100 000 948 3878
200000 $ 1590 $ 6942 $
500 000 $ 5370 $ 18332 $

Au cours de I'exercice clos le 31 mars 2021, la société a dénoué deux swaps de taux d’intérét venant a échéance
le 29 aolt 2029 et le 31 aolt 2029 et a recu des paiements en trésorerie totalisant 490 $.

Puisque la société a choisi de ne pas appliquer la comptabilité de couverture, au cours des exercices clos les 31 mars 2021
et 2020, des profits liés a I'évaluation a la valeur de marché de 13 818 $ et des pertes liées a I’évaluation a la valeur de
marché de 15 334 $ ont été comptabilisés dans les charges financiéres (produits financiers), montant net, respectivement.

GESTION DU CAPITAL

Les objectifs de la société en matiére de gestion du capital sont les suivants :

Poursuivre sa stratégie de croissance grace aux acquisitions et a la croissance interne en maintenant une souplesse
financiere;

Procurer a ses actionnaires un rendement du capital investi approprié.

Aux fins de la gestion du capital, la société définit son capital comme étant la somme de la dette nette et du total
des capitaux propres.
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31.

Les montants totaux relatifs au capital géré sont les suivants :

2021 2020

Contrepartie conditionnelle, y compris la partie courante 14 456 $ 17831 $
Solde a payer sur les acquisitions d’entreprises, y compris la partie courante 100 784
Facilités de crédit 303 704 324 123
Trésorerie et équivalents de trésorerie (9 040) (2 512)

Dette nette compte tenu de la contrepartie conditionnelle et solde a payer

sur les acquisitions d’entreprises 309 220 340 226
Total des capitaux propres 274 692 273 896

583912 $ 614 122 $

La stratégie de financement de la société consiste a maintenir une structure souple lui permettant de réagir adéquatement
a I’évolution de la conjoncture économique et a favoriser sa croissance au moyen d’acquisitions d’entreprises. La société
surveille sa structure du capital a I'aide du ratio dette nette/BAIIA ajusté.

Pour maintenir ou ajuster sa structure du capital, la société peut modifier le montant des dividendes qu’elle verse
a ses actionnaires, émettre ou rembourser des titres de créance, émettre des actions ou entreprendre d’autres activités
qu’elle juge appropriées dans les circonstances, et ce, sur une base trimestrielle.

TRANSACTIONS AVEC LES PRINCIPAUX DIRIGEANTS ET LES PARTIES LIEES

PRINCIPAUX DIRIGEANTS

Les principaux dirigeants de la société sont le chef de la direction, le chef de la direction financiére et certains autres
membres importants de son personnel.

La remunération de ses principaux dirigeants et les jetons de présence des administrateurs sont comme suit :

2021 2020
Avantages du personnel a court terme 5727 $ 3568 $
Rémunération fondée sur des actions 465 783
Unités d’actions attribuées en fonction de la performance 1755 208
Unités d’actions différées 2908 514
10855 $ 5073 $

PARTIES LIEES

Les parties liées de la société comprennent les administrateurs et les principaux dirigeants, les membres de leur famille et
les sociétés sur lesquelles elles exercent une influence ou un contrdle notable. La société a traité avec des parties liées
au cours de la période de présentation de I'information. Ces transactions sont évaluées a la valeur d’échange
qui correspond au montant de la contrepartie établie et convenue par les parties liées selon les conditions normales
de marché.

Au cours de I'exercice clos le 31 mars 2021, la société a comptabilisé des produits de 742 $ (664 $ en 2020) générés par
de la publicité vendue a des entités controlées par des administrateurs de la société.

Rapport annuel 2021 | Groupe Stingray Inc. | 106



Notes afférentes aux états financiers consolidés
Exercices clos les 31 mars 2021 et 2020

(en milliers de dollars canadiens, sauf indication contraire)

32. BASE D’ETABLISSEMENT

A)

B)

DECLARATION DE CONFORMITE

Les états financiers consolidés de la société ont été établis conformément aux IFRS qu’a publiés le Conseil des normes
comptables internationales (« IASB »).

Le conseil d’administration a autorisé la publication des états financiers consolidés le 2 juin 2021.
BASE D’EVALUATION
Les états financiers consolidés ont été établis au colt historique, sauf pour ce qui est des éléments suivants :

e la contrepartie conditionnelle a payer, qui est évaluée a la juste valeur chaque période de présentation
de I'information conformément a I'lFRS 3;

¢ les placements, qui sont évalués a la juste valeur a la cléture de chaque exercice conformément a I'IFRS 9;

¢ le colt des régimes de retraite a prestations définies et la valeur actualisée de I'obligation nette au titre du régime
de retraite évaluée a la juste valeur conformément a I'lAS 19;

e les passifs liés au régime d’unités d’actions différées, au régime d’unités attribuées en fonction de la performance,
qui sont évalués a la juste valeur a la cléture de chaque exercice conformément a I'lFRS 2;

e les options sur actions, qui sont évaluées a la juste valeur a la date d’attribution conformément a I'lFRS 2;

e les actifs et passifs acquis ou repris dans le cadre de regroupements d’entreprises, qui sont évalués a la juste
valeur & la date d’acquisition.

C) CONVERSION DES MONNAIES ETRANGERES

MONNAIE FONCTIONNELLE ET DE PRESENTATION

Les éléments figurant dans les états financiers de chaque filiale sont évalués au moyen de la monnaie
de ’environnement économique principal dans lequel celle-ci exerce ses activités (la « monnaie fonctionnelle »).
Les états financiers consolidés sont présentés en dollars canadiens, ce dollar étant la monnaie fonctionnelle et
de présentation de la société. Toutes les informations financiéres présentées en dollars canadiens ont été arrondies
au millier de dollars prés.

TRANSACTIONS ET SOLDES

Les transactions en monnaie étrangére sont converties dans la monnaie fonctionnelle aux taux de change en vigueur
a la date des transactions. Les profits et pertes de change qui résultent du reglement de telles transactions et de la
conversion d’actifs et passifs monétaires libellés en monnaie étrangére aux taux de change en vigueur a la cléture de
I’exercice sont portés en résultat net. Les écarts de conversion des actifs et passifs inscrits a la juste valeur sont
présentés dans les profits ou pertes a la juste valeur. Les éléments non monétaires en monnaie étrangére qui sont
évalués au colt historique sont convertis au taux de change a la date de la transaction. Les profits ou pertes de change
sont présentés sur une base nette.
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FILIALES

Les résultats et la situation financiére des établissements a I'étranger (dont aucun n’a une monnaie ayant cours dans
une économie hyperinflationniste) dont la monnaie fonctionnelle différe de la monnaie de présentation sont convertis
dans la monnaie de présentation comme suit :

o les actifs et passifs figurant dans chaque état de la situation financiére sont convertis au taux de cléture a la date
de cet état;

e les produits et charges de chaque état du résultat net et du résultat global sont convertis aux taux de change
moyens (sauf si cela ne correspond pas a une estimation raisonnable de I'incidence cumulative des taux en vigueur
aux dates des transactions, auquel cas ces produits et ces charges sont convertis a ces dates);

e tous les écarts de change qui en découlent sont pris en compte dans les autres éléments du résultat global.

Le goodwill et les ajustements de juste valeur résultant de I'acquisition d’un établissement a I'étranger sont traités
comme des actifs et des passifs de celui-ci et sont convertis au taux de cléture.

33. PRINCIPALES METHODES COMPTABLES

Les méthodes comptables décrites ci-aprés ont été appliquées de maniére uniforme pour tous les exercices présentés
dans les présents états financiers consolidés et par les filiales de la société.

A) MODE DE CONSOLIDATION

REGROUPEMENTS D’ENTREPRISES

Le goodwill, tel qu’il est calculé par la société, correspond a I'excédent de la juste valeur de la contrepartie transférée,
qui refléte notamment la juste valeur de la contrepartie conditionnelle, sur le montant net comptabilisé (généralement
la juste valeur) des actifs identifiables acquis et des passifs identifiables repris, tous ces éléments étant évalués
a la date d’acquisition. Lorsque I’écart est négatif, un profit résultant d’une acquisition a des conditions avantageuses
est immédiatement comptabilisé en résultat net.

Les colts de transaction, autres que ceux liés a I’émission de titres de créance ou de capitaux propres, que la société
assume dans le cadre d’un regroupement d’entreprises sont passés en charges a mesure qu’ils sont engagés.

FILIALES

Les filiales sont des entités contrélées par la société. La société exerce un contrle sur une entité lorsqu’elle est
exposée ou qu’elle a droit @ des rendements variables en raison de ses liens avec cette entité et qu’elle a la capacité
d’influer sur ses rendements du fait du pouvoir qu’elle détient sur celle-ci. Les états financiers des filiales sont intégrés
dans les états financiers consolidés de la date de la prise du contrdle a la date de la perte du controble.

Les présents états financiers consolidés comprennent les comptes de la société et ceux de ses filiales entierement
détenues, soit Stingray Music USA Inc., 2144286 Ontario Inc., 4445694 Canada Inc., Pay Audio Services Limited
Partnership, Music Choice Europe Limited, Stingray Digital International Ltd., Stingray Europe B.V., Transmedia
Communications SA, SBA Music PTY Ltd, Stingray Music, S.A. de C.V., DJ Matic NV et Stingray Radio Inc., ainsi que
les filiales entierement détenues de ces entités.
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B)

PLACEMENT DANS DES ENTREPRISES ASSOCIEES

Une entreprise associée est une entité sur laquelle la société exerce une influence notable, c’est-a-dire qu’elle détient
le pouvoir de participer aux décisions relatives aux politiques financiéres et opérationnelles de I'entité émettrice, sans
toutefois exercer un contréle ou un contréle conjoint. La société comptabilise son placement dans une entreprise
associée selon la méthode de la mise en équivalence, en vertu de laquelle le placement est initialement comptabilisé
au co(t. Par la suite, les états financiers consolidés présentent la quote-part revenant a la société du résultat de
I’entreprise associée jusqu’a la date a laquelle cesse I'influence notable. Les distributions regues d’une entreprise
associée réduisent la valeur comptable du placement. Les états consolidés du résultat global comprennent la
quote-part de la société des montants comptabilisés par son entreprise associée au titre d’autres éléments du résultat
global, le cas échéant. Les soldes intersociétés entre la société et I’entreprise associée ne sont pas éliminés.

PLACEMENT DANS UNE COENTREPRISE

Une coentreprise est un partenariat dans lequel la société et les autres parties qui exercent un contréle conjoint
sur le partenariat ont des droits sur l'actif net de celui-ci.

TRANSACTIONS ELIMINEES A LA CONSOLIDATION

Les soldes et transactions intragroupes, ainsi que les profits et pertes latents qui découlent de transactions
intragroupes, sont éliminés aux fins de I'établissement des états financiers consolidés.

INSTRUMENTS FINANCIERS

ACTIFS FINANCIERS ET PASSIFS FINANCIERS

La société comptabilise initialement les actifs financiers a la date de transaction a laquelle elle devient une partie
aux dispositions contractuelles de I'instrument.

Au moment de la comptabilisation initiale, la société classe ses actifs financiers comme étant ultérieurement évalués
soit au colt amorti soit a la juste valeur, selon le modéle économique qu’elle applique pour gérer les actifs financiers
et les caractéristiques des flux de trésorerie contractuels qui y sont liés. S’il est établi qu’un actif financier ne sera pas
comptabilisé ultérieurement a la juste valeur par le biais du résultat net, I'évaluation initiale reflete alors les codts
de transaction directement attribuables a I’acquisition ou a la création de I'actif financier.

Actifs financiers évalués au colt amorti

Un actif financier est évalué au co(t amorti si les deux conditions suivantes sont remplies et s’il n’est pas désigné
a la juste valeur par le biais du résultat net :

e ['actif est détenu dans le cadre de I'application d’'un modele économique dont I'objectif est de conserver
des actifs afin d’en percevoir les flux de trésorerie contractuels;

e les modalités contractuelles de I'actif financier donnent lieu, a des dates précises, a des flux de trésorerie
qui correspondent uniquement a des remboursements de capital et a des versements d’intéréts sur le solde
du capital.

La société classe actuellement la trésorerie et les équivalents de trésorerie ainsi que les créances clients et autres
débiteurs en tant qu’actifs financiers évalués au colt amorti.

Actifs financiers évalués a la juste valeur

Tous les placements en titres de capitaux propres et autres actifs financiers qui ne remplissent pas les conditions
permettant de les classer comme des actifs financiers évalués au colt amorti sont évalués a la juste valeur par le biais
du résultat net.
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Les variations de celle-ci, y compris tout produit d’intéréts ou de dividende regu, sont comptabilisées en résultat net.

Les placements de la société sont classés comme des actifs financiers évalués a la juste valeur par le biais
du résultat net.

La société décomptabilise un actif financier lorsque les droits contractuels sur les flux de trésorerie liés a I'actif arrivent
a expiration, lorsqu’elle transfére les droits de recevoir les flux de trésorerie contractuels dans le cadre d’une
transaction aux termes de laquelle la quasi-totalité des risques et avantages inhérents a la propriété de 'actif financier
sont transférés ou lorsqu’elle ne transfére ni ne conserve la quasi-totalité des risques et avantages inhérents
a la propriété et qu’elle ne conserve pas le contrdle de I'actif transféré. Tout droit créé ou conservé par la société
sur de tels actifs financiers décomptabilisés est inscrit comme un actif ou un passif distinct.

Passifs financiers

La société comptabilise initialement les titres de créance émis et les créances subordonnées a la date a laquelle
ils sont créés. Tous les autres passifs financiers sont comptabilisés initialement a la date de la transaction, soit la date
a laquelle la société devient une partie aux dispositions contractuelles des instruments.

Les passifs financiers sont initialement évalués a la juste valeur. Dans les cas ou les passifs financiers ne sont pas
ultérieurement comptabilisés a la juste valeur par le biais du résultat net, I’évaluation initiale comprend alors les colts
de transaction directement attribuables.

La société évalue la totalité des passifs financiers au colt amorti selon la méthode du taux d’intérét effectif, sauf pour
ce qui est de la contrepartie conditionnelle comptabilisée a la juste valeur par le biais du résultat net et des passifs
financiers qui ont été désignés a la juste valeur par le biais du résultat net parce que ce faisant, la pertinence
des informations est accrue. L’évaluation de ces passifs doit se faire ultérieurement a la juste valeur.

La société décomptabilise un passif financier lorsque ses obligations contractuelles sont éteintes ou annulées
ou lorsqu’elles arrivent a expiration.

Les actifs et passifs financiers sont compensés, et le solde net est présenté dans les états consolidés de la situation
financiére, si et seulement si la société a un droit juridiguement exécutoire de compenser les montants et si elle
a l'intention soit de régler le montant net, soit de réaliser I'actif et de régler le passif simultanément.

Instruments financiers dérivés

La société recourt a des instruments financiers dérivés afin de gérer son risque de taux d’intérét afférent a ses facilités
de crédit et elle n'utilise pas ces instruments a des fins de spéculation ou de transaction. La société n’applique pas
la comptabilité de couverture et, par conséquent, les profits ou les pertes liés a I’évaluation a la valeur de marché sont
pris en compte dans le montant net des charges financiéres (produits financiers).

DEPRECIATION D’ACTIFS FINANCIERS

La société comptabilise des provisions au titre des pertes de crédit attendues sur les actifs financiers qui sont évalués
au co(t amorti. Les corrections de valeur pour pertes sur créances clients sont évaluées au montant des pertes
de crédit attendues pour la durée de vie. La période maximale a prendre en considération pour évaluer les pertes de
crédit attendues est la période contractuelle maximale pendant laquelle la société est exposée au risque de crédit.
Les pertes de crédit attendues sont une estimation, établie par pondération probabiliste, des pertes de crédit.
Les pertes de crédit sont évaluées comme étant la valeur actualisée de toutes les insuffisances de flux de trésorerie
(soit la différence entre les flux de trésorerie qui sont dus a I’entité aux termes du contrat et les flux de trésorerie que la
société s’attend a recevoir). Les pertes de crédit attendues sont actualisées au taux d’intérét effectif de I'actif financier.
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C)

Les pertes de crédit attendues sur les créances clients et autres débiteurs sont évaluées par portefeuille en fonction
de facteurs qui peuvent comprendre 'expérience passée de la société en matiére de recouvrement de créances,
'augmentation des délais de paiement au sein du portefeuille ainsi que des changements de la conjoncture
économique, a I’échelle nationale ou internationale, pouvant se traduire par des défauts de paiement.

La correction de valeur pour pertes relatives a des actifs est déduite de la valeur comptable brute de l'actif et est
comptabilisée en résultat net.

Si le montant de la perte de valeur diminue au cours d’un exercice ultérieur, et si cette diminution peut étre
objectivement liée a un événement survenu apres la comptabilisation de la dépréciation (par exemple une amélioration
de la notation de crédit du débiteur), la perte de valeur comptabilisée précédemment est reprise. La reprise
comptabilisée correspond alors a I’'amélioration et ne peut excéder le colt amorti qui aurait été inscrit a la date de
reprise de la dépréciation si aucune dépréciation n’avait été comptabilisée. Le montant de la reprise est comptabilisé
en résultat net.

COMPTABILISATION DES PRODUITS

CONTRATS CONCLUS AVEC DES CLIENTS

La société comptabilise les produits des activités ordinaires tirés de contrats conclus avec des clients conformément
aux cing étapes suivantes énoncées dans I'lFRS 15, Produits des activités ordinaires tirés de contrats conclus
avec des clients :

1) Identification du contrat avec un client

2) Identification des obligations de prestation contenues dans le contrat

3) Détermination du prix de transaction correspondant a la contrepartie totale a recevoir du client

4) Répartition du prix de transaction entre les obligations de prestation prévues au contrat, selon leur juste valeur
respective

5) Comptabilisation des produits lorsque les conditions pertinentes sont remplies pour chacune des obligations
de prestation

Les produits sont évalués en fonction de la valeur de la contrepartie attendue dans un contrat conclu avec un client,
puis comptabilisés lorsque le contréle d’un produit ou d’un service a été transféré a un client.

Un actif sur contrat est pris en compte dans I'état consolidé de la situation financiére lorsque des produits ont été
générés sans avoir été facturés. Les actifs sur contrats sont présentés dans les autres actifs courants. Un passif
sur contrat est comptabilisé lorsque la société a regu une contrepartie avant que les produits ou les services n’aient
été transférés a un client.

Secteur diffusion et musique pour entreprises

Le secteur Diffusion et musique pour entreprises est spécialisé dans la diffusion de contenu musical et vidéo
sur plusieurs plateformes et dans les solutions d’affichage numérique, et il tire ses produits des abonnements
et des contrats.

Abonnements

La société comptabilise des produits tirés de la distribution de musique et de contenu vidéo en continu au fil du temps,
car le client recoit et consomme la musique fournie au moment ou elle est diffusée. Les produits tirés des solutions
sur demande, qui englobent principalement ceux tirés des services musicaux et de concerts, sont également
comptabilisés au fil du temps, car le client recoit et consomme le produit sur demande au moment ou il est diffusé.
La société comptabilise les passifs sur contrats lorsque les clients paient leurs frais d’abonnement d’avance.
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D)

E)

F)

Matériel et main d’ceuvre

Quant aux projets liés au matériel et a la main d’ceuvre, correspondant essentiellement a des accords intégrés, la
société prend en compte chacun des produits et services lorsqu’ils ont été identifiés séparément et que le client peut
tirer parti du produit ou du service pris isolément ou en le combinant avec d'autres ressources aisément disponibles.
Le montant total de la contrepartie attribuable est réparti entre chaque produit ou service pris isolément ou en le
combinant avec d’autres ressources aisément disponibles en proportion de son prix de vente spécifique.

D’ordinaire, la société détermine les prix de vente spécifiques en fonction des prix observables pour des produits
vendus séparément sans étre assujettis a un contrat de services, ajustés pour tenir compte des conditions du marché
et d’autres facteurs, au besoin. Lorsque les produits et services similaires ne sont pas vendus séparément, la société
recourt a la méthode du colt attendu plus marge pour déterminer les prix de vente spécifiques. La société
comptabilise les produits provenant de chacun des produits ou services lorsque les obligations de prestation connexes
sont remplies, soit a un moment précis pour ce qui est de la vente de matériel et au fil du temps pour les services
musicaux.

Secteur radio

Le secteur Radio exploite des stations de radio partout au pays et tire ses produits de la publicité. Les produits
publicitaires sont pris en compte a un moment précis lorsque la publicité est diffusée sur les ondes des stations
de radio de la société. Les produits sont comptabilisés déduction faite des commissions des agences étant donné que
ces charges sont payées directement aux agences par les annonceurs.

RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT

Les dépenses de recherche engagées en vue d’acquérir une compréhension et des connaissances scientifiques
ou de nouvelles techniques sont comptabilisées en résultat net lorsqu’elles sont engagées.

Les frais de développement, déduction faite des crédits d’imp6t, sont comptabilisés en résultat net lorsqu’ils sont
engages, sauf si les colits peuvent étre évalués de fagon fiable, si le produit ou le procédé est faisable sur le plan
technique, si des avantages économiques futurs sont probables et si la société a lintention d’achever
le développement, ou dispose de ressources suffisantes pour le faire, et de mettre en service ou de vendre
’immobilisation. Dans ce cas, les frais sont comptabilisés a titre d’immobilisations incorporelles développées
en interne. Iy a lieu de se reporter a la note m), Immobilisations incorporelles.

AIDE PUBLIQUE

L’aide publique est comptabilisée lorsqu’il existe une assurance raisonnable que la société répondra aux exigences
de la subvention ou du programme de subvention approuvé et que la société, de 'avis de la direction, recevra bel et
bien I'aide publique. L’aide publique se rapportant aux charges d’exploitation, notamment une subvention salariale
comme la Subvention salariale d’'urgence du Canada, est comptabilisée en réduction de ces charges. Les crédits
d’imp6t a l'investissement sont comptabilisés en réduction des frais de recherche et de développement au cours de
I'exercice ou les colts sont engagés.

Les crédits d’'impot a l'investissement sont examinés et approuvés par les administrations fiscales, et il est possible
que le montant de la subvention accordée différe du montant comptabilisé.

CONTRATS DE LOCATION ET PAIEMENTS

Les contrats de location simple ne sont pas comptabilisés dans les états consolidés de la situation financiere de la
société. Les paiements versés aux termes de ces contrats sont comptabilisés en résultat net selon le mode linéaire
sur la durée du contrat. Les avantages regus au titre de la location sont comptabilisés comme une partie intégrante
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G)

H)

du total de la charge de location sur la durée du contrat de location. Les paiements éventuels au titre de la location
sont comptabilisés au cours de I'exercice ou ils sont engagés.

PRODUITS FINANCIERS ET CHARGES FINANCIERES

Les produits financiers comprennent les produits d’intéréts tirés de sommes investies et la variation de la juste valeur
de la contrepartie conditionnelle. Les produits d’intéréts sont comptabilisés en résultat net a mesure qu’ils sont gagnés
selon la méthode du taux d’intérét effectif.

Les charges financiéres comprennent les charges d’intéréts sur les facilités renouvelables, la désactualisation
des provisions, la variation de la juste valeur des dérivés et de la contrepartie conditionnelle, I'amortissement
des colts de financement différés, les (profits) pertes de change et les pertes de valeur comptabilisées a I'égard
des actifs financiers.

La société comptabilise les produits financiers et les charges financiéeres a titre d’éléments des activités d’exploitation
dans les tableaux consolidés des flux de trésorerie.

IMPOTS SUR LE RESULTAT

La charge d'imp6t comprend I'imp6t exigible et 'impdt différé. L’'impot exigible et 'impbt différé sont comptabilisés
en résultat net, sauf dans la mesure ou ils se rapportent a un regroupement d’entreprises ou a des éléments
comptabilisés directement dans les capitaux propres ou dans les autres éléments du résultat global.

L’'imp6t exigible s’entend de I'imp6t qui devra vraisemblablement étre payé ou recouvré au titre du bénéfice imposable
ou de la perte d’'un exercice donné, aux taux d’'imp6t adoptés ou quasi adoptés a la date de clbture, et il comprend
également tout ajustement de I'impdt a payer relativement a des exercices antérieurs.

L’'imp06t différé est comptabilisé au titre des différences temporaires entre la valeur comptable des actifs et des passifs
établie aux fins de la présentation de I'information financiere et leur valeur fiscale.

Aucun imp6ét différé n’est comptabilisé au titre des différences temporaires suivantes :

e |es différences temporaires liées a la comptabilisation initiale d’actifs ou de passifs dans le cadre de transactions
qui ne sont pas un regroupement d’entreprises et qui ne touchent ni le bénéfice (la perte) comptable, ni le
bénéfice imposable (la perte fiscale);

e |es différences temporaires qui se rapportent a des participations dans des filiales, dans des entreprises associées
ou dans des partenariats, dans la mesure ou la société est a méme d’exercer un contrdle sur le moment auquel
les différences temporaires se résorberont et ou il est probable que ces différences ne se résorberont pas dans
un avenir prévisible;

e |es différences temporaires imposables qui résultent de la comptabilisation initiale d’un goodwill.

Un actif d'imp6t différé est comptabilisé au titre des pertes fiscales et crédits d’impdt inutilisés ainsi qu’au titre des
différences temporaires déductibles, dans la mesure ou il est probable qu’un bénéfice imposable futur auquel ces
éléments pourront étre imputés sera réalisé. Les actifs d’impét différé sont évalués au colt a la cléture de chaque
exercice, et leur valeur comptable est réduite s’il n’est plus probable qu’un bénéfice imposable sera réalisé.

L’'imp6t différé est évalué aux taux d’impdt qui devraient s’appliquer aux différences temporaires lorsque celles-ci
se résorberont, selon les lois adoptées ou quasi adoptées a la date de cloture.

Les actifs et passifs d’impdt différé sont compensés si I’entité a un droit juridiquement exécutoire de compenser des
actifs et passifs d’'impo6t exigible, et si les actifs et passifs d’imp6t différé se rapportent a des impbts prélevés par la
méme administration fiscale, soit sur la méme entité imposable, soit sur des entités imposables différentes qui ont
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J)

K)

L)

I'intention, soit de régler les passifs d’'impot exigible et de réaliser les actifs d’impét exigible sur la base de leur montant
net, soit de réaliser les actifs et de régler les passifs simultanément.

BENEFICE PAR ACTION

Le bénéfice de base par action est calculé en divisant le bénéfice net par le nombre moyen pondéré d’actions a droit
de vote subalterne, d’actions a droit de vote subalterne variable et d’actions a droit de vote multiple en circulation au
cours de I'exercice. Le bénéfice dilué par action est calculé a I'aide du nombre moyen pondéré d’actions ordinaires,
d’actions a droit de vote subalterne, d’actions a droit de vote subalterne variable et d’actions a droit de vote multiple
en circulation au cours de I'exercice, aprés ajustement pour tenir compte de l'incidence dilutive des options sur
actions, des unités d’actions attribuées en fonction de la performance et des unités d’actions différées. Le calcul du
nombre d’actions supplémentaires repose sur I’hypothése selon laquelle tous les instruments qui ont un effet dilutif
sont exercés et que le produit qui en est tiré, ainsi que le montant de la rémunération fondée sur des actions non
comptabilisée, qui est considéré comme un produit présumé, sont utilisés aux fins du rachat d’actions a droit de vote
subalterne, d’actions a droit de vote subalterne variable et d’actions a droit de vote multiple au prix de I’action moyen
pour I'exercice. En ce qui a trait aux unités d’actions attribuées en fonction de la performance, seule la rémunération
fondée sur des actions non comptabilisée est considérée comme un produit présumé puisque le détenteur ne paie
aucun prix d’exercice.

TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE

La trésorerie et les équivalents de trésorerie comprennent les fonds en caisse et les soldes déposés aupres
de banques.

STOCKS

Les stocks sont évalués au plus faible du co(t et de la valeur de réalisation nette. Le colt des stocks est établi selon
la méthode du premier entré, premier sorti.

La valeur de réalisation nette s’entend du prix de vente estimé dans le cours normal des activités, diminué du colt
de vente estimé.

IMMOBILISATIONS CORPORELLES

COMPTABILISATION ET EVALUATION

Les immobilisations corporelles sont comptabilisées au colt diminué du cumul des amortissements et du cumul des
pertes de valeur. Le colt comprend les dépenses directement attribuables a I'acquisition de I'actif ainsi que les colts
relatifs au démantélement et a I'enlévement de I'immobilisation et a la restauration des lieux, le cas échéant.

Lorsque des composantes d’une immobilisation corporelle ont des durées d’utilité différentes, elles sont
comptabilisées comme des parties distinctes (principales composantes).

Les profits et pertes a la cession d’'une immobilisation corporelle sont déterminés au moyen de la comparaison
du produit de la cession et de la valeur comptable, et sont comptabilisés en résultat net.

CcOUTS ULTERIEURS

Le colt de remplacement d’'une composante d’'une immobilisation corporelle est reflété dans la valeur comptable
de la composante s’il est probable que les avantages économiques futurs liés a la composante iront a la sociéte et s’il
peut étre évalué de fagon fiable. La valeur comptable de la composante remplacée est décomptabilisée. Les colts de
I’entretien quotidien des immobilisations corporelles sont comptabilisés en résultat net 8 mesure qu’ils sont engagés.
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AMORTISSEMENT

L’amortissement est calculé sur le colt de I'actif diminué de sa valeur résiduelle et est comptabilisé en résultat net
selon le mode linéaire sur la durée d’utilité estimée de chaque composante d’une immobilisation corporelle, étant
donné que ce mode refléte le plus étroitement le rythme prévu de réalisation des avantages économiques futurs
représentatifs de I’actif. Les actifs loués sont amortis sur la plus courte de la durée du contrat de location et de la durée
d’utilité, @a moins que la société ait I'assurance raisonnable qu’elle deviendra propriétaire de I'actif a la fin du contrat
de location.

Les durées d’utilité estimées pour I'exercice a I’étude et les exercices comparatifs sont les suivantes :

Immobilisations corporelles Période
Batiments De 20 a 60 ans
Infrastructure de radiodiffusion De 8 a25ans
Mobilier, agencements et matériel De3a10ans
Matériel informatique De 4 a6 ans
Améliorations locatives Durée du bail

Les estimations utilisées aux fins des modes d’amortissement, des durées d’utilité et des valeurs résiduelles
sont passées en revue a la cloéture de chaque exercice et sont ajustées au besoin de maniére prospective.

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES, EXCLUSION FAITE DES LICENCES DE DIFFUSION

Les immobilisations incorporelles acquises par la société qui ont une durée d’utilité déterminée sont évaluées au colt
diminué du cumul de I"'amortissement et du cumul des pertes de valeur, le cas échéant.

La juste valeur des ententes de non-concurrence acquises dans le cadre d’un regroupement d’entreprises
est déterminée en fonction des pertes de produits actualisées estimées qui ont pu étre évitées grace a la signature
de ces ententes. La juste valeur des listes de clients et des relations clients acquises dans le cadre d’un regroupement
d’entreprises est déterminée selon la méthode des bénéfices excédentaires sur plusieurs périodes. Selon cette
méthode, I'actif en cause est évalué aprés déduction du juste rendement sur tous les autres actifs qui contribuent
acréer les flux de trésorerie connexes. La juste valeur des catalogues musicaux acquis dans le cadre d’un
regroupement d’entreprises est déterminée selon les colts estimés de création de ces catalogues musicaux. La juste
valeur des marques de commerce acquises dans le cadre d’un regroupement d’entreprises est déterminée selon
les paiements de redevances futurs estimés actualisés qui ne sont pas a verser.

Les montants inscrits a I'actif au titre des immobilisations incorporelles développées en interne comprennent le colt
total des biens ou services externes et des colts de main-d’ceuvre directement attribuables au développement.

AMORTISSEMENT

L’amortissement est comptabilisé en résultat net selon le mode linéaire sur la durée d'utilité estimée
des immobilisations incorporelles a durée de vie déterminée.

Les immobilisations incorporelles développées en interne, déduction faite des crédits d’imp6t connexes, sont amorties
a compter de la date de commercialisation des biens et services.
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Les durées d’utilité estimées pour I'exercice a I'étude et les exercices comparatifs sont les suivantes :

Immobilisations incorporelles Période
Logiciels et applications développés en interne De2ab5ans
Catalogue musical De5a15ans
Liste de clients et relations clients De3a15ans
Marques de commerce De 2 a2 20 ans
Licences, applications Web et logiciels De 1a 11 ans
Ententes de non-concurrence De 2a 11 ans

Les estimations utilisées aux fins des modes d’amortissement, des durées d’utilité et des valeurs résiduelles sont
passées en revue a la cloture de chaque exercice et sont ajustées au besoin de maniére prospective.

CONTRATS DE LOCATION

A la date de passation d’un contrat, la société apprécie si celui-ci est ou contient un contrat de location, c’est-a-dire
s’il conféere le droit de contrdler I'utilisation d’un bien déterminé pour un certain temps moyennant une contrepartie.
La société répartit la contrepartie prévue au contrat a chaque composante locative et composante non locative sur la
base de leur prix distinct relatif. En revanche, pour les contrats de location visant des biens dont elle est le preneur,
la société a décidé de ne pas séparer les composantes non locatives et elle comptabilisera les composantes locatives
et non locatives comme une seule composante de nature locative. L’actif au titre du droit d’utilisation et I'obligation
locative sont comptabilisés a la date de début du contrat de location.

ACTIFS AU TITRE DE DROITS D’UTILISATION A L’EGARD DES CONTRATS DE LOCATION

L’actif au titre du droit d’utilisation est évalué au codt. Le colt se fonde sur le montant initial de I'obligation locative
majoré des colts directs initiaux engagés, déduction faite des éventuels avantages incitatifs a la location regus.

Le colt des actifs au titre de droits d’utilisation est diminué périodiquement des charges d'amortissement et des pertes
de valeur éventuelles et ajusté au titre de certaines réévaluations de l'obligation locative. Les actifs au titre de droits
d’utilisation sont amortis pour refléter le modéle de consommation attendu des avantages économiques futurs, qui se
fonde sur le moindre de la durée d'utilité de I'actif et de la durée du contrat de location selon le mode linéaire. La
durée du contrat de location tient compte de I'option de renouvellement uniquement si la société est raisonnablement
certaine d'exercer cette option. La durée des contrats de location varie de 1 a 50 ans pour les immeubles et les tours,
de 14 a2 99 ans pour le terrain et de 1 a 5 ans pour les véhicules.

La société a décidé de ne pas comptabiliser d'actifs au titre de droits d’utilisation ni d'obligations locatives pour
les contrats dont la durée totale est d'au plus 12 mois et les contrats visant des actifs de faible valeur, notamment
le matériel de bureau. Les paiements de loyers liés a ces contrats de location sont comptabilisés en charges selon
le mode linéaire sur la durée du contrat.

OBLIGATIONS LOCATIVES

A la date de début du contrat de location, la société comptabilise les obligations locatives en fonction de la valeur
actualisée des paiements de loyers sur la durée du contrat. Les paiements de loyers comprennent les paiements fixes,
déduction faite de tout avantage incitatif & la location a recevoir, des paiements de loyers variables qui sont fonction
d'un indice ou d'un taux et des sommes devant étre versées au titre de garanties de valeur résiduelle. Les paiements
de loyers comprennent également le prix d'exercice de toute option d'achat que la société a la certitude raisonnable
d'exercer ainsi que les paiements au titre des pénalités exigées en cas de résiliation du contrat de location, si la durée
du contrat de location refléte I'exercice par la société de I'option de résiliation du contrat de location. Les paiements
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P)

de loyers variables qui ne sont pas fonction d'un indice ou d'un taux sont comptabilisés en charges dans la période
au cours de laquelle se produit I'événement ou la situation qui est a l'origine de ces paiements.

Dans le calcul de la valeur actualisée des paiements de loyers, la société utilise le taux d’emprunt marginal a la date
de début du contrat de location si le taux d'intérét implicite aux termes du contrat de location ne peut étre déterminé
facilement. Aprés la date de début, le montant des obligations locatives est accru pour rendre compte du cumul des
intéréts et diminué pour tenir compte des paiements de loyers effectués. En outre, la valeur comptable des obligations
locatives est réévaluée si survient une modification, un changement de la durée du contrat de location, un changement
des paiements de loyers fixes en substance ou un changement dans la détermination d'acheter I'actif sous-jacent.

REGROUPEMENT D’ENTREPRISES, GOODWILL ET LICENCES DE DIFFUSION

Les regroupements d’entreprises sont comptabilisés selon la méthode de I'acquisition. Le colt d’'une acquisition est
évalué a la juste valeur a la date d’acquisition en fonction du montant total de la contrepartie transférée. Les colts
d’acquisition engagés sont passés en charges et inclus dans les colts d’acquisition, frais juridiques, charges de
restructuration et autres charges. Le colt d’un regroupement d’entreprises est imputé aux actifs (immobilisations
corporelles et incorporelles) nets identifiables connexes. L’excédent du colt des entreprises acquises sur la juste
valeur des actifs (immobilisations corporelles et incorporelles) nets identifiables connexes acquis est affecté
au goodwill. Si la contrepartie est inférieure a la juste valeur des actifs nets acquis, I'écart est alors comptabilisé
dans les états consolidés du résultat global.

Lorsque la société présente des demandes au CRTC en vue d’obtenir 'approbation d’exploiter une nouvelle licence
de diffusion, le CRTC peut exiger de celle-ci qu’elle s’engage a verser des contributions au titre du développement
du contenu canadien (« DCC ») sur la durée initiale de la licence qui vont au-dela des exigences annuelles prévues.
Ces obligations sont considérées comme faisant partie des colts afférents a la délivrance de nouvelles licences de
diffusion et constatées en tant que passif au moment ou la nouvelle licence de diffusion entre en exploitation. Tous
les autres colts directs afférents a la délivrance et a I'exploitation de nouvelles licences de diffusion sont également
inscrits @ I'actif en tant que licences de diffusion. Les contributions au titre du DCC découlant de I'acquisition
d’entreprises sont considérées comme des colts de transaction et passées en charges dans les états consolidés
du résultat net.

Apres la comptabilisation initiale, le goodwill et les licences de diffusion sont comptabilisés au colt diminué du cumul
des pertes de valeur. Le goodwill et les licences de diffusion ont des durées d’utilité indéfinie et ne sont pas amortis.
lIs font toutefois I'objet de tests de dépréciation. Les licences de diffusion sont considérées comme des actifs a durée
de vie indéterminée étant donné qu’elles sont renouvelées tous les sept ans sans qu’il soit nécessaire d’engager des
colts importants et il est peu probable que leur renouvellement soit refusé; par conséquent, il n’y a pas de limite
prévisible quant a la période au cours de laquelle les licences de diffusion devraient générer des entrées nettes
de trésorerie pour la société.

DEPRECIATION D’ACTIFS NON FINANCIERS

Chaque date de cloture, la société passe en revue la valeur comptable de ses actifs non financiers, lesquels
comprennent les immobilisations incorporelles a durée d’utilité déterminée et les immobilisations corporelles, pour
déterminer si des événements particuliers ou des changements de circonstances indiquent que leur valeur comptable
pourrait ne pas étre recouvrable. La valeur recouvrable du goodwill et des licences de diffusion fait I'objet d’un test
de dépréciation chaque exercice a la méme date, ou plus fréquemment si des indications de dépréciation sont
décelées.
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Q)

R)

Pour les besoins des tests de dépréciation, les actifs qui ne peuvent étre soumis a un test de dépréciation individuel
sont regroupés dans une UGT. Le goodwill est attribué & 'UGT ou au groupe d’UGT qui devrait bénéficier des
synergies qui découleront du regroupement d’entreprises. Chaque unité ou groupe d’unités auquel un goodwill est
attribué, qui représente le niveau le plus bas auquel le goodwill fait I'objet d’un suivi pour des besoins de gestion
interne, ne doit pas étre plus grand qu’un secteur opérationnel.

Une perte de valeur est comptabilisée si la valeur comptable d’un actif ou d’'une UGT excéde sa valeur recouvrable.
La valeur recouvrable correspond a la valeur la plus élevée entre la juste valeur d’un actif diminuée des colts de vente
et sa valeur d’utilité. Les pertes de valeur sont comptabilisées en résultat net. Les pertes de valeur sont d’abord
portées en déduction de la valeur comptable du goodwill attribué a 'UGT, puis en déduction de la valeur comptable
des autres actifs de I'UGT au prorata.

PROVISIONS

Une provision est comptabilisée si, en raison d’un événement passé, la société a une obligation actuelle juridique ou
implicite dont le montant peut étre estimé de fagon fiable, et s'’il est probable qu’une sortie d’avantages économiques
sera nécessaire pour régler I'obligation. Le montant des provisions est déterminé par I'actualisation des flux de
trésorerie futurs attendus, a un taux avant impots qui reflete les évaluations actuelles, par le marché, de la valeur
temps de l'argent et des risques propres a l'obligation. La désactualisation est comptabilisée dans les charges
financieres.

PASSIF EVENTUEL

Un passif éventuel s’entend d’une obligation possible découlant d’événements passés dont I'existence sera confirmée
uniguement s’il survient un ou plusieurs événements incertains futurs échappant au contréle de la société ou encore
d’une obligation actuelle découlant d’événements passés (dont I'existence a donc été confirmée), mais qui n’a pas
été comptabilisée parce qu’il est peu probable que le transfert ou I'utilisation d’un actif, que la prestation d’un service
ou que toute autre forme de transfert d’'un avantage économique sera nécessaire pour régler I'obligation ou parce
que celle-ci ne peut étre estimée de facon fiable.

AVANTAGES DU PERSONNEL

AVANTAGES DU PERSONNEL A COURT TERME

Les avantages du personnel a court terme sont passés en charges a mesure que les services correspondants sont
rendus.

Un passif égal au montant que la société s’attend a payer est comptabilisé si cette derniére a une obligation actuelle
juridique ou implicite de payer ce montant au titre des services passés rendus par les membres du personnel
et si une estimation fiable de I'obligation peut étre effectuée.

Régime d’options sur actions

La juste valeur a la date d’attribution des droits @ des paiements fondés sur des actions attribués a la direction
ou a des membres clés du personnel de la société est comptabilisée a titre de charge au titre des avantages
du personnel, et une augmentation correspondante des capitaux propres est également comptabilisée sur la période
d’acquisition de ces droits. Le montant passé en charges est ajusté pour refléter le nombre de droits pour lesquels
il est prévu que les conditions de service seront remplies, de sorte que le montant finalement passé en charges
dépend du nombre de droits qui remplissent les conditions de service a la date d’acquisition des droits.
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Régimes d’unités d’actions attribuées en fonction de la performance et d’unités d’actions différées

Les unités attribuées en fonction de la performance et les unités d’actions différées qui devraient étre réglées en
trésorerie sont comptabilisées a titre d’attributions réglées en trésorerie, et la charge de rémunération est incluse
dans les créditeurs et charges a payer. La charge de rémunération est initialement évaluée a la juste valeur a la date
d’attribution et est comptabilisée en résultat net sur I'exercice d’acquisition. Le passif fait I'objet d’'une réévaluation
selon la juste valeur des actions de la société chaque date de cléture. Les réévaluations effectuées au cours de
I’'exercice d’acquisition sont comptabilisées immédiatement en résultat net si elles se rapportent a des services passés
et sont amorties sur I'exercice résiduel d’acquisition si elles se rapportent a des services futurs. La charge
de rémunération cumulée qui sera ultimement comptabilisée correspond a la juste valeur des actions de la société
a la date de réglement.

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

Les cotisations de la société, qui sont utilisées pour acheter des actions sur le marché libre pour le compte
des employés, sont comptabilisées lorsqu’elles sont engagées a titre de charge au titre des avantages du personnel,
et une augmentation correspondante du surplus d’apport est aussi comptabilisée. Le montant passé en charges est
ajusteé pour refléter le nombre de droits pour lesquels il est prévu que les conditions d’acquisition seront remplies, de
sorte que le montant finalement passé en charges dépend du nombre de droits qui remplissent les conditions
d’acquisition a la date d’acquisition des droits.

Les actions a I'égard desquelles les droits ne sont pas acquis qui sont détenues en fiducie pour le compte
des employés sont des actions propres et sont donc déduites des capitaux propres lorsque les droits connexes
sont acquis.

PRESTATIONS DE RETRAITE

La société offre un régime de retraite a cotisations définies et des régimes de retraite a prestations définies. Elle n’offre
aucun avantage complémentaire de retraite non lié aux régimes de retraite aux employés.

Régime de retraite a cotisations définies

La société verse des cotisations égales a celles des employés aux termes du régime de retraite a cotisations définies.
Aux termes de ce régime, les cotisations sont versées a une entité distincte et la société n’a aucune obligation juridique
ou implicite de verser des sommes supplémentaires. La partie de la société est comptabilisée a titre de charge de
rémunération a mesure que les cotisations sont versées, ce qui coincide avec les périodes au cours desquelles les
services sont rendus par les employés.

Régimes de retraite a prestations définies

Le colt des prestations aux termes des régimes a prestations définies est établi sur une base annuelle par des
actuaires indépendants, séparément pour chaque régime, selon la méthode des unités de crédit projetées. Les gains
et pertes actuariels des deux régimes a prestations définies sont constatés immédiatement et intégralement dans la
période au cours de laquelle ils surviennent, dans les autres éléments du résultat global. Les gains et pertes actuariels
ne sont pas reclassés dans les états consolidés du résultat global au cours de périodes subséquentes.

Le colt des services passés est comptabilisé dans le résultat net a la plus rapprochée des dates suivantes : i) la date
de la modification ou de la compression du régime, et ii) la date a laquelle la société comptabilise des colts liés
a la restructuration.
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S)

Le taux d’actualisation est appliqué au montant net de I'actif ou du passif au titre des prestations définies pour
déterminer les charges nettes (produits nets) d’intéréts. La société comptabilise les changements suivants dans
I’obligation au titre des prestations définies au poste « Charges d’exploitation » dans les états consolidés du résultat
net : i) les colts des services, qui comprennent les colts des services rendus au cours de la période, les colts des
services passes et les profits et les pertes sur les compressions ou les reglements, et ii) les charges nettes (produits

nets) d’intéréts.

La valeur de tout actif au titre des prestations définies est limitée a la valeur actualisée des avantages économiques
disponibles sous forme de remboursements au régime ou de compressions de cotisations futures au régime.
CAPITAL SOCIAL

Les actions a droit de vote subalterne, actions a droit de vote subalterne variable et actions a droit de vote multiple
sont classées dans les capitaux propres. Les colts marginaux directement attribuables a leur émission sont portés en
réduction des capitaux propres, aprés déduction de toute incidence fiscale.
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9 novembre 2021 7 juin 2022 www.astfinancial.com







	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V03-low-res-3
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V03
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V033
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V034
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V035
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V036
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V037
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V038
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V039
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V0310
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V0311
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V0312
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V0313
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V0314
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V0315
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V0316
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V0317
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V0318
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V0319
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V0320
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V0321
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V0322
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V0323
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V0324
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V0325
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V0326
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V0327

	Annual Report Q4-2021 - FR
	Annual Report Q4-2021 - FR
	MD&A Q4-2021 - FR

	Annual Report Q4-2021 - FR

	Annual Report Q4-2021 - FR
	2021-03-31 Stingray Group Inc Rapport des Auditeurs   Independants
	Annual Report Q4-2021 - FR

	Annual Report Q4-2021 - FR
	Annual Report Q4-2021 - FR
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V03-low-res-3
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V0329
	3546_SCorpo_Annual-Report-2021_Complet_FR_V0330




