


Analyse par la direction de la situation financiere

et des résultats d’exploitation

Pour le trimestre terminé le 31 mars 2006
Tous les montants sont en dollars US

L’analyse par la direction de la situation financiere et des résultats d’exploitation
(L’ « Analyse ») devrait étre lue conjointement avec les états financiers consolidés
intermédiaires non vérifiés pour la période de trois mois terminée le 31 mars 2006, ainsi
qu’avec les états financiers consolidés vérifiés et 'analyse par la direction de la situation
financiére et des résultats d’exploitation de l'exercice terminé le 30 décembre 2005. La
présente analyse est basée sur les résultats publiés conformément aux principes comptables
généralement reconnus du Canada (les PCGR canadiens).

Les états financiers consolidés intermédiaires de la Société ont été préparés en utilisant les
mémes conventions comptables que celles décrites a la note 2 des états financiers
consolidés vérifiés de la Société pour I'exercice terminé le 30 décembre 2005. La Société
surveille régulierement I'évolution des nouvelles conventions comptables et rend compte des
conventions nouvellement en application depuis la fin du plus récent exercice financier
complété. Veuillez vous reporter a la note 1 des états financiers consolidés intermédiaires
pour les trois mois terminés le 31 mars 2006 afin dobtenir des renseignements
supplémentaires.

Les rapports trimestriels, le rapport annuel et les renseignements supplémentaires déposés
aupres des organismes de réglementation du Canada et aupres de la Securities and
Exchange Commission des Etats-Unis, y compris le rapport annuel sur formulaire 40-F, sont
accessibles en ligne aux adresses www.sedar.com et www.sec.qov respectivement, ainsi que
sur le site Web de la Société a I'adresse www.dorel.com.

Il est a noter qu'aucun changement important n’est survenu en ce qui a trait a la « Vue
d’ensemble de la Société », ainsi quaux « Secteurs d’exploitation », « Obligations
contractuelles», « Instruments financiers dérivés », « Conventions comptables et estimations
critiques » ou, « Risques et incertitudes du marché » par rapport a ce qui est mentionné dans
I'analyse par la direction de la situation financiére et des résultats d’exploitation de I'exercice
2005 de la Société. Par conséquent, ces aspects ne sont pas abordés dans la présente
analyse. L’information contenue dans cette analyse est a jour au 9 mai 2006.

RESULTATS D’EXPLOITATION

(Tous les chiffres des tableaux sont en milliers de dollars, sauf les montants par action)

Vue d’ensemble

Le chiffre d’affaires pour le premier trimestre terminé le 31 mars 2006 a fléchi de 4,4 % pour s’établir a 451,0 M$,
comparativement a 471,9 M$ I'an dernier. Le bénéfice aprés imp6ts a reculé de 11,1 % pour s’établir a 24,2 M$, en
baisse par rapport aux 27,2 M$ réalisés en 2005. Le bénéfice par action dilué (BPA) s’est chiffré a 0,74 $ en 2006,
comparativement a 0,83 $ en 2005. La diminution du chiffre d’affaires au cours du trimestre s’explique principalement
par une baisse des ventes de 11,6 M$ a la division Mobilier de maison et de 5,9 M$ a la division Produits récréatifs. De
plus, I'appréciation du dollar américain par rapport a I'euro en 2006 a eu pour effet de réduire les ventes de 8,9 M$ en
2006. Par conséquent, sur une base comparable, les ventes ont reculé de 2,5 % alors que la baisse des ventes
publiée par la Société s’établit a 4,4 %. Les marges brutes du trimestre ont fléchi de 70 points de base, passant de
23,1 % a 22,4 %, en raison principalement d’'une baisse des marges a la division Mobilier de maison. Il est important
de noter que les marges brutes ont augmenté de 130 points de base par rapport aux marges de 21,1 % enregistrées
au quatriéeme trimestre 2005. Les frais de vente, généraux et administratifs de la Société ont diminué de 3,3 M$ en
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2006 comparativement a I'exercice précédent. Une portion de 1,4 M$ de la baisse est attribuable au fléchissement du
taux de change de I'euro par rapport au dollar US, tandis que la portion restante est attribuable a DJG USA. Au cours
du trimestre, les colts liés a la responsabilité de produits ont été comparables a ceux de I'exercice antérieur.

Le tableau qui suit présente une analyse de 'augmentation du bénéfice aprés impots de 2005 a 2006 :

Analyse de I'impact sur les bénéfices aprés impots

Bénéfice d’exploitation sectoriel :

Augmentation pour la division Produits de puériculture 2675 $
Baisse pour la division Produits récréatifs (1672)
Baisse pour la division Mobilier de maison (6 169)
Total de la baisse du bénéfice d’exploitation (5 166)
Baisse de la charge d'intéréts 160
Baisse des impdts sur les bénéfices 1324
Autres 658
Total de la baisse du bénéfice apres impbts (3024) $

Les causes de ces variations par rapport a I'an dernier sont expliquées de fagon plus détaillée ci-apres.

Information financiére choisie

Les tableaux ci-dessous présentent de I'information financiére choisie pour les huit plus récents trimestres complétés.

Résultats d’exploitation pour les trimestres terminés le

30 juin 2005 30 sept. 2005 30 déc. 2005 31 mars 2006
Chiffre d’affaires 435375 % 423329 % 430258 $ 451024 $
Bénéfice net 21745 % 19826 $ 22546 % 24181 $
Bénéfice par action
De base 0,66 $ 0,60 % 0,69 % 0,74 %
Dilué 0,66 $ 0,60 % 0,69 % 0,74 %

Résultats d’exploitation pour les trimestres terminés le

30 juin 2004 30 sept. 2005 30 déc. 2004 31 mars 2005
Chiffre d’affaires 409352 % 433838 % 469072 $ 471903 $
Bénéfice net 17 908 $ 28 046 $ 34722 % 27 205 $
Bénéfice par action
De base 0,55 % 0,86 $ 1,06 $ 0,83%
Dilué 0,54 % 0,85% 1,05 % 0,83 %
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Résultats sectoriels

Les résultats sectoriels sont présentés a la note 10 de ces états financiers intermédiaires. De plus amples informations
concernant les résultats par secteur d’activités sont présentées ci-dessous :

Produits de puériculture

Charges en pourcentage du chiffre d’affaires Trois mois terminés le 31 mars
2006 2005
Chiffre d’affaires 100,0 % 100,0 %
Colt des produits vendus 71,6 % 71,8 %
Bénéfice brut 28,4 % 28,2 %
Frais de vente, généraux et administratifs 12,2 % 13,2 %
Amortissements 29% 3,0 %
Frais de recherche et développement 0,7 % 0,7 %
Bénéfice d’exploitation 12,6 % 11,3 %

Le chiffre d’'affaires de la division Produits de puériculture a fléchi de 1,4 % pour s’établir a 240,17 M$ au cours du
premier trimestre, comparativement a 243,5 M$ lors de la période correspondante I'an dernier. Le bénéfice
d’exploitation s’est élevé a 30,2 M$ en 2006, contre 27,5 M$ en 2005, soit une hausse de 9,7 %. Le chiffre d’affaires en
Amérique du Nord a fléchi de 1,7 %, alors que le chiffre d’affaires en Europe a augmenté de 6,1 millions d’euros, ou
8,1 %. Toutefois, 'impact de I'appréciation du dollar US par rapport a I'euro en 2006 a contrebalancé cette croissance
des ventes. Par conséquent, le chiffre d’affaires en Europe, tel que rapporté, a fléchi de 0,9 M$, ou 0,9 %. La hausse
du chiffre d’affaires en Europe par rapport a I'exercice précédent continue d’étre stimulée par une augmentation des
ventes en Europe du Nord et au Royaume-Uni. Le chiffre d’affaires en Amérique du Nord s’est établi a 142,1 M$ pour
le trimestre, contre 144,6 M$ en 2005. Ceci s’explique par le fait que le trimestre 2005 avait été particuliérement solide,
ce qui avait entrainé un recul des ventes en avril 2005. En 2006, les expéditions du mois de mars par rapport a celles
d’avril ont été davantage conformes aux expéditions des exercices précédents.

En Europe, les hausses de bénéfices ont été stimulées par des gains au chapitre des ventes qui ont été
contrebalancées par une diminution des marges brutes. Les marges en Europe ont diminué de 110 points de base en
raison des co(ts plus élevés des matiéres premiéres, surtout la résine, et de I'appréciation du dollar US qui a engendré
une hausse du co(t des articles importés. Malgré les hausses de co(ts, 'augmentation des volumes de ventes a
engendré une hausse de la marge brute en dollars de 4,8 %, tandis que les frais de vente, généraux et administratifs et
les autres frais d’exploitation n’ont augmenté que légérement. Par conséquent, exprimé en euro, le bénéfice
d’exploitation en Europe a augmenté de 7,6 % par rapport a I'an dernier. Par contre, I'appréciation du dollar US par
rapport a I'euro en 2006 a signifié que les bénéfices, une fois convertis en dollars US, ont affiché un recul de 1,3 % par
rapport a I'exercice précédent.

Les marges brutes combinées au Canada et aux Etats-Unis ont été plus élevées de 100 points de base en 2006.
Contrairement a la vigueur du dollar US par rapport a I'euro au cours du premier trimestre de 2006, le dollar canadien a
continué a progresser par rapport a la devise américaine. Par conséquent, les marges brutes de Dorel Distribution
Canada ont augmenté par rapport aux niveaux de 2005. Au sein de DJG USA, des améliorations au chapitre des colts
de main-d’ceuvre et des frais généraux ont contrebalancé la hausse des colits des matiéres premiéres, ce qui a
entrainé une amélioration des marges de 80 points de base. Les frais de vente, généraux et administratifs pour
'ensemble du secteur ont diminué de 2,8 M$, ou 100 points de base lorsqu’exprimé en pourcentage des ventes. Une
portion de 1,4 M$ de cette baisse est attribuable au taux de conversion des charges libellées en euros tandis que la
portion restante est liée a la baisse des colts chez DJG USA. Les codts liés a la responsabilité de produits durant le
trimestre ont été comparables a ceux de I'an dernier. Un montant de 9,8 M$ était inclus dans les frais administratifs du
premier trimestre de I'exercice 2005, montant qui avait été obtenu de I'un des assureurs de la Société en rapport avec
sa couverture au chapitre de la responsabilité civile produits. Toutefois, la majeure partie du montant regu avait été
contrebalancée par d’autres reglements de réclamations a ce moment-la.
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Mobilier de maison

Charges en pourcentage du chiffre d’affaires Trois mois terminés le 31 mars
2006 2005
Chiffre d’affaires 100,0 % 100,0 %
Co(t des produits vendus 87.5% 84,7 %
Bénéfice brut 12,5 % 15,3 %
Frais de vente, généraux et administratifs 7,3 % 6,3 %
Amortissements 1,2% 1,2%
Frais de recherche et développement 0,6 % 0,4 %
Bénéfice d’exploitation 3,4 % 7,4 %

Le chiffre d’affaires de la division Mobilier de maison a fléchi de 8 %, passant de 145,4 M$ en 2005 a 133,7 M$ en
2006. Le bénéfice d’exploitation pour le premier trimestre de 2006 s’est établi a 4,6 M$, en baisse de 57,3 % par
rapport aux 10,8 M$ enregistrés en 2005. Les ventes de meubles PAA ont reculé de 20 M$ par rapport au premier
trimestre de 2005, ou 27,6 %, en raison principalement d’'une diminution des ventes réalisées dans le canal des
grands détaillants. En février, un nombre important de commandes ont été regues pour livraison au cours du premier
trimestre 2006. La demande a surpassé les prévisions et par conséquent, les trois usines de meubles PAA n’ont pas
été en mesure de servir ces clients convenablement. Un niveau insuffisant de stocks de produits finis, jumelé a
l'intégration en cours des activités de I'usine de Wright City qui a fermé ses portes, ont eu pour conséquence que des
commandes n’ont pas été expédiées comme prévu. Cette situation s’est considérablement améliorée vers la fin du
mois de mars. Par contre, en raison de l'incapacité de pouvoir livrer aux dates prévues, des commandes ont été
annulées ou reportées au deuxiéme trimestre.

Les ventes de futons d’Ameriwood au cours du trimestre ont été similaires a celles de I'exercice précédent. La hausse
de 37,3 % du chiffre d’affaires de Dorel Asie, qui a compensé en partie le recul de la division des meubles PAA,
découle de 'augmentation des ventes de produits de puériculture et de produits destinés aux adolescents réalisées
auprés des grands détaillants et de I'accroissement des ventes liées aux solides programmes d’ensembles de salles
a diner. Les ventes de Cosco Home & Office ont également reculé de 8 % par rapport a I'exercice précédent, en
raison principalement de la baisse des ventes réalisées par le biais du canal de distribution des centres de
rénovation.

Pour I'ensemble de la division, les marges brutes ont fléchi de 275 points de base par rapport a I'exercice précédent.
Cette situation est attribuable a la diminution des marges d’Ameriwood. Les volumes de ventes de meubles PAA ont
été insuffisants pour absorber les niveaux requis de frais généraux, ce qui a réduit les marges. Toutefois, les marges
de la division ont atteint leur niveau le plus élevé depuis le deuxiéme trimestre de I'exercice 2005 puisque la
fermeture de l'usine de fabrication de Wright City vers la fin de 2005 a permis de réduire les colts de fagon globale.
Les frais de vente, généraux et administratifs ont augmenté de 646 000 $ en 2006 en raison d’'une hausse des frais
de vente chez Dorel Asie. Par conséquent, en raison de la baisse des ventes globales de la division, ces frais,
exprimés en pourcentage du chiffre d’affaires, ont augmenté a 7,3 %, comparativement a 6,3 % en 2005.

Apres la cléture du premier trimestre de I'exercice 2006, I'offre des panneaux d’aggloméré s’est resserrée et les prix
ont commencé a grimper. Le colt du panneau d’aggloméré est présentement 20 % plus élevé que le prix moyen
payé au premier trimestre et la conjoncture actuelle du marché laisse croire que ces prix pourraient augmenter
encore davantage. Ces colts plus élevés pourraient entraver la poursuite de 'amélioration des marges qui était
autrement anticipée en raison de 'amélioration de I'absorption des frais généraux et des autres gains de rendement
réalisés grace a la fermeture de l'usine de Wright City. Des hausses de prix de vente aux clients s’avérent
nécessaires et devraient entrer en vigueur plus tard au cours du présent exercice. D’ici a I'entrée en vigueur de ces
hausses, la Société n’anticipe pas d’amélioration importante des marges de la division des meubles PAA.
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Produits récréatifs

Charges en pourcentage du chiffre d’affaires Trois mois terminés le 31 mars
2006 2005
Chiffre d’affaires 100,0 % 100,0 %
Co(t des produits vendus 78,9 % 77,9 %
Bénéfice brut 21,1 % 22,1 %
Frais de vente, généraux et administratifs 11,6 % 11,4 %
Amortissements 0,3% 0,2 %
Bénéfice d’exploitation 9,2% 10,5 %

Le chiffre d’affaires de la division Produits récréatifs a reculé de 7 % pour s’établir a 77,2 M$ au cours du premier
trimestre, comparativement a 83,1 M$ lors de la période correspondante I'an dernier. Le bénéfice d’exploitation au
premier trimestre a diminué de 19,1 %, passant de 8,7 M$ I'an dernier a 7,1 M$. La diminution des ventes est
attribuable a la baisse des ventes de bicyclettes réalisées par le biais du canal des grands détaillants alors qu’un
important client a décidé de réduire ses niveaux de stocks, ce qui a eu des répercussions sur les commandes au cours
du premier trimestre. Il est vraisemblable que ce client renouera avec des niveaux de stocks plus habituels; toutefois,
cette situation a eu comme répercussion de diminuer les ventes au cours du trimestre. Cette baisse des ventes de
bicyclettes a été en partie compensée par I'expédition de la nouvelle catégorie de produits des balancoires, qui est
commercialisée sous la marque Playsafe.

Les marges brutes ont reculé de 100 points de base au cours du trimestre en raison d’'une composition des ventes
moins favorable. Ceci s’explique par le fait qu’en moyenne, les ventes de bicyclettes générent des marges plus
élevées que la catégorie des balangoires. Exprimés en pourcentage des ventes, les frais de vente, généraux et
administratifs ont augmenté, passant de 11,4 % a 11,6 %, en raison d’'une diminution des volumes des ventes.
Lorsqu’exprimés en dollars, les frais de vente, généraux et administratifs ont baissé pour s’établir a 9,0 M$ en 2006,
comparativement a 9,4 M$ en 2005.

Autres charges

Pour les trois premiers mois de 2006, les intéréts sur la dette a long terme se sont élevés a 7,8 M$, soit un peu moins
que les 7,9 M$ encourus en 2005. Cette situation découle d’emprunts moyens moins élevés contrebalancés par une
hausse des taux moyens d’intéréts encourus. Dans I'ensemble, le taux d’intérét moyen de la Société, depuis le début
de 'exercice, a été d’environ 6,5 %, comparativement a 6 % en 2005.

Le taux d’'imposition de la Société est déterminé par les réglementations fiscales des territoires ou la Société exploite
des activités et I'application de traités fiscaux conclus entre différents pays. Le taux d’imposition en 2006 a été de 18,1
%, contre 19,7 % l'an dernier. La diminution est attribuable principalement a la baisse des bénéfices réalisés dans
certains territoires ou les taux d’imposition de la Société sont plus élevés. Pour 'ensemble de I'exercice, la Société
prévoit que son taux d’'imposition se situera dans une fourchette de 15 % a 20 %.

LIQUIDITES ET FONDS PROPRES

Flux de trésorerie

Au cours des trois premiers mois de 2006, en raison du bénéfice moins élevé, les flux de trésorerie provenant des
activités d’exploitation, avant les variations des soldes hors caisse liés aux activités d’exploitation, se sont élevés a
36,1 M$, comparativement a 39,7 M$ en 2005. Aprés les variations des soldes hors caisse liés aux activités
d’exploitation, les flux de trésorerie provenant des activités d’exploitation se sont élevés a 11,5 M$, comparativement a
26,9 M$ en 2005, soit une baisse de 15,4 M$. Ce recul s’explique principalement par une modification au calendrier de
paiement des créditeurs qui a engendré une augmentation de 22,8 M$ des liquidités utilisées par rapport a I'exercice
précédent. Cette situation a été contrebalancée par une diminution des stocks qui a entrainé une hausse des flux de
trésorerie de 14,1 M$ par rapport a 2005. Un montant de 4,9 M$, versé a I'égard du solde de prix de vente dans la
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cadre de l'acquisition de Pacific Cycle en 2004, est inclus dans les activités d’'investissement du premier trimestre
2006. En excluant les versements effectués dans le cadre de [I'acquisition d’entreprises, les acquisitions
d’immobilisations de la Société, qui comprennent des propriétés, des usines et de I'équipement, des charges reportées
et des actifs incorporels, se sont élevées a 6,8 M$, soit une baisse de 5,0 M$ par rapport a 11,8 M$ au cours des trois
premiers mois de I'exercice 2005.

Bilan

A la fin de la période, le bilan de la Société n’avait subi aucun changement important depuis la cléture de I'exercice le
30 décembre 2005. Le tableau suivant présente certains des ratios de fonds de roulement de la Société:

Au :
31 mars 2006 30 déc. 2005

Ratio de liquidité relative 1,00 0,88
Ratio du fonds de roulement 2,04 1,85
Nombre de jours nécessaires

au recouvrement des débiteurs 58,6 57,4
Nombre de jours nécessaires

au renouvellement des stocks 79,8 80,6

Au 31 mars 2006, Dorel respectait toutes les clauses restrictives et prévoit continuer a les respecter dans l'avenir. La
Société analyse sur une base continue sa stratégie de gestion de trésorerie et du financement afin d’optimiser
I'utilisation des fonds et de minimiser ses colts d’emprunt.

Arrangements hors bilan

Aucun changement important n’est survenu au chapitre des obligations contractuelles et des instruments financiers
dérivés par rapport a ceux mentionnés dans l'analyse par la direction de la situation financiére et des résultats
d’exploitation présentée dans le rapport annuel 2005 de la Société ainsi qu’aux notes 14 et 19 des états financiers
consolidés de fin d’exercice de la Société datés du 30 décembre 2005.

AUTRES RENSEIGNEMENTS

La désignation, le nombre et le montant de chaque catégorie et de chaque série d’actions de la Société en circulation
en date du 31 mars 2006 sont les suivants :

e Un nombre illimité d’actions a vote plural de catégorie « A » sans valeur nominale ou au pair, convertibles en
tout temps au gré du détenteur en actions a droit de vote subalterne de catégorie « B », a raison d’une action
pour chaque action convertie, et;

e Un nombre illimité d’actions a droit de vote subalterne de catégorie « B » sans valeur nominale ou au pair,
convertibles en actions a vote plural de catégorie « A », dans certaines circonstances, si une offre est faite en
vue de I'achat des actions de catégorie « A ».

Les détails des actions émises et en circulation sont les suivants :

Catégorie « A » Catégorie « B » Total
Nombre (en milliers de $) Nombre (en milliers de $) (en milliers de $)
4 461 044 1932 % 28 398 898 160 593 $ 162 525 $
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Les détails des options d’achat d’actions et des unités d’actions a achat différé en circulation sont divulgués a la note 5
des états financiers. Ces montants n’ont subi aucun changement important au cours de la période comprise entre la fin
du trimestre et la date de préparation de cette analyse par la direction de la situation financiére et des résultats
d’exploitation.

PERSPECTIVES

Les résultats du premier trimestre de I'exercice 2006 des divisions Mobilier de maison et Produits récréatifs ont été
inférieurs aux prévisions pour les raisons énumérées plus haut, tandis que la division Produits de puériculture a
performé au-dela des attentes. Des défis persistent au sein de la division Mobilier de maison, notamment chez
Ameriwood, alors que des changements continuent d’étre apportés dans le but d’accroitre le bénéfice. Des progrés
ont été réalisés au chapitre des ventes et du marketing et des améliorations ont été apportées au niveau de la
fabrication. Cependant, les activités manufacturiéres font présentement I'objet d’'améliorations supplémentaires et, au
moment ou ces améliorations auront été effectuées, le raffermissement du dollar canadien, la hausse continue des
prix du panneau d’aggloméré et un possible resserrement de l'offre dans l'industrie du panneau d’aggloméré
pourraient venir les entraver.

La chute des commandes de la part d’'un important client de la division Produits récréatifs a freiné les ventes du
premier trimestre. En se basant sur les récents niveaux de commandes, cette situation ne devrait plus se reproduire.
Les ventes de balancgoires et de scooters motorisés ont été inférieures aux attentes au premier trimestre mais
devraient étre conformes aux prévisions a partir de maintenant. La division Produits de puériculture devrait continuer
a bien performer, mais une hausse continue des prix du pétrole pourrait accroitre davantage les codts de la résine, ce
qui pourrait avoir un impact sur le bénéfice.

Le taux d’imposition de la Société a été de 18,1 % au premier trimestre, et dans I'hypothése d’'une composition
similaire en ce qui a trait a la provenance des bénéfices par territoire, le taux pour 'ensemble de I'exercice devrait se
maintenir a peu prés a ce niveau. Un changement dans la composition de la provenance par territoire du bénéfice
avant imp6ts pourrait modifier ce taux, mais il est prévu que le taux se maintiendra dans une fourchette de 15 % a
20 %.

Informations prospectives

Certaines déclarations contenues dans cette analyse par la direction de la situation financiére et des résultats
d’exploitation peuvent constituer des déclarations prospectives (forward looking statement) au sens de la Private
Securities Litigation Reform Act of 1995 des Etats-Unis. En régle générale, les énoncés prospectifs peuvent étre
identifiés par l'utilisation de termes de nature prospective tels que « pourrait », « fera », « s’attendre a », « avoir
l'intention de », «estimer », « prévoir », « planifier », « entrevoir », « croire » ou « continuer » ou la tournure négative
de ces termes, ou encore les variantes de ceux-ci ou d’autres termes similaires. Nous vous invitons a consulter les
documents que la Société a déposés auprés des autorités canadiennes en valeurs mobilieres et de la Securities and
Exchange Commission des Etats-Unis pour connaitre les facteurs susceptibles d’affecter les résultats futurs de la
Société.

Les lecteurs sont avisés, par conséquent, de ne pas se fier outre mesure aux déclarations prospectives, car rien ne
garantit que les plans, les intentions ou les prévisions sur lesquels elles se fondent se concrétiseront. Par essence, les
déclarations prospectives comportent de nombreuses hypothéses, ainsi que des risques et incertitudes, connus et
inconnus, de nature générale et particuliére, qui accroissent la possibilité que les prédictions, prévisions, projections et
autres déclarations de nature prospectives ne se réalisent pas. Ceci pourrait faire en sorte que le rendement et les
résultats réels de la Société au cours de périodes futures soient considérablement différents du rendement ou des
résultats futurs estimés ou projetés dont il est question, de fagon explicite ou implicite, dans ces énoncés prospectifs.

Bien que nous soyons d’avis que les attentes exprimées dans ces déclarations prospectives sont raisonnables, rien ne
garantit qu’elles s’avéreront exactes. Par ailleurs, les déclarations prospectives contenues dans le présent rapport de
gestion sont a jour a la date de rédaction du rapport, et nous ne nous engageons pas a les mettre a jour, ni a les
réviser, que ce soit a la suite de I'obtention de nouvelles informations, d’événements futurs ou pour tout autre motif.
Les déclarations prospectives figurant dans le présent rapport sont expressément visées par cette mise en garde.
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BILAN CONSOLIDE
EN MILLIERS DE DOLLARS US

Au Au
31 mars 2006 30 décembre 2005
(non vérifié) (vérifié)
ACTIF
ACTIF A COURT TERME
Trésorerie 19183 % 12345 %
Débiteurs 298 062 287 225
Imp6ts sur les bénéfices a recouvrer 8679 14 817
Stocks 280 385 279 265
Frais payés d’avance 11 707 10 288
Fonds détenus par I'assureur cédant 3672 3 647
Imp6bts futurs 26 057 26 060
647 745 633 647
IMMOBILISATIONS CORPORELLES 143 232 144 248
CHARGES REPORTEES 15030 15 561
ACTIFS INCORPORELS 254 572 253 245
ECART D’ACQUISITION (note 10) 485 483 481518
AUTRES ACTIFS 10 508 10 750
ACTIFS DESTINES A LA VENTE (note 2) 3 699 3699
1560269% 1542668 $
PASSIF
PASSIF A COURT TERME
Dette bancaire 3133% 4828%
Créditeurs et charges a payer 295 055 305 922
Imp6ts sur les bénéfices a payer 11 020 18 483
Solde de prix de vente a payer - 4 946
Fraction a court terme de la dette a long terme 7 940 8 025
317 148 342 204
DETTE A LONG TERME 448 586 439 634
SOLDE DE PRIX DE VENTE A PAYER 665 665
OBLIGATIONS AU TITRE DES PRESTATIONS & AVANTAGES
COMPLEMENTAIRES DE RETRAITE 19 544 19 081
IMPOTS FUTURS 65 193 62 986
AUTRES PASSIFS A LONG TERME 4 464 5 656
CAPITAUX PROPRES
CAPITAL-ACTIONS (note 4) 162 525 162 503
SURPLUS D’APPORT (note 5) 4 256 3639
BENEFICES NON REPARTIS 502 336 478 155
ECART DE CONVERSION CUMULE (note 6) 35 552 28 145
704 669 672 442
1560269% 1542668 $

(Voir les notes ci-jointes)
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RESULTATS CONSOLIDES
EN MILLIERS DE DOLLARS US, SAUF LES MONTANTS PAR ACTION

Trois mois terminés le

31 mars 2006 31 mars 2005
(non vérifié) (non vérifié)

Ventes 444 891 % 465624 $
Droits de licence et commissions 6 133 6 279
TOTAL DES PRODUITS 451 024 471903
CHARGES
Cout des produits vendus (note 2) 349 916 362 734
Frais de vente, généraux et administratifs 52 450 55749
Amortissements (note 7) 8 926 9271
Frais de recherche et de développement 2281 2190
Intéréts sur la dette a long terme 7774 7 920
Autres intéréts 143 157
421490 438 021
Bénéfice avant charge fiscale 29 534 33 882
Charge fiscale 5353 6 677
BENEFICE NET 24181% 27205 %

BENEFICE PAR ACTION
De base 0,74 % 0,83 %

Dilué 0,74% 0,83 $

NOMBRE MOYEN D’ACTIONS
EN CIRCULATION (note 8)
De base — moyenne pondérée 32 859 217 32 802 978

Dilué — moyenne pondérée 32 859 694 32 959 283

(Voir les notes ci-jointes)

BENEFICES NON REPARTIS CONSOLIDES
EN MILLIERS DE DOLLARS US

Trois mois terminés le

31 mars 2006 31 mars 2005

(non vérifié) (non vérifié)
SOLDE AU DEBUT DE LA PERIODE 478155 $ 386 833 $
Bénéfice net 24 181 27 205
SOLDE A LA FIN DE LA PERIODE 502 336 $ 414 038 $

(Voir les notes ci-jointes)
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FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES
EN MILLIERS DE DOLLARS US

Trois mois terminés le

31 mars 2006 31 mars 2005
(non vérifié) (non vérifié)

FLUX DE TRESORERIE LIES AUX :
ACTIVITES D’EXPLOITATION

Bénéfice net 24 181$ 27205 $
Eléments sans effet sur la trésorerie :
Amortissements 8 926 9271
Amortissement des frais de financement reportés 398 402
Impbts futurs 1352 1674
Charge de rémunération sous forme d’actions 617 701
Régimes de retraite et d’avantages complémentaires a
prestations déterminées 605 488
Perte sur cession d'immobilisations corporelles 31 6
36 110 39 747
Variation nette des actifs et passifs d’exploitation :
Débiteurs (9 135) (6 317)
Stocks 324 (13 776)
Frais payés d’avance (1 357) 297
Créditeurs et charges a payer et autres passifs (13 018) 9778
Impbts sur les bénéfices (1472) (2831)
(24 658) (12 849)

RENTREES NETTES LIEES AUX ACTIVITES
D’EXPLOITATION 11 452 26 898

ACTIVITES DE FINANCEMENT

Dette bancaire (1705) (149)
Dette a long terme 8 843 (8 705)
Emissions d’actions (note 4) 17 126
RENTREES (SORTIES) NETTES LIEES AUX ACTIVITES
DE FINANCEMENT 7 155 (8 728)

ACTIVITES D’INVESTISSEMENT

Acquisition de filiales (note 9) (4 946) (4 946)
Entrées d'immobilisations corporelles — nettes (3471) (6 699)
Charges reportées (1843) (2 296)
Fonds détenus par I'assureur cédant (25) (54)
Actifs incorporels (1 525) (2 808)
SORTIES NETTES LIEES AUX ACTIVITES
D’INVESTISSEMENT (11 810) (16 803)
Effet des variations des taux de change sur la trésorerie 41 (203)
AUGMENTATION DE LA TRESORERIE 6 838 1164
Trésorerie au début de la période 12 345 11288
TRESORERIE A LA FIN DE LA PERIODE 19183 $ 12452 $

(Voir les notes ci-jointes)
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Notes afferentes aux états financiers consolidés

Au 31 mars 2006
En milliers de dollars US, sauf les montants par action (non vérifiés)

Conventions comptables

Mode de présentation

Ces états financiers consolidés intermédiaires ont été préparés conformément aux principes comptables
généralement reconnus du Canada (PCGR), en utilisant le dollar américain comme monnaie de présentation. Le
dollar américain est la monnaie fonctionnelle de la Société-mére canadienne. lls respectent la méthode de
présentation des plus récents états financiers vérifiés de la Société. Ces états financiers consolidés intermédiaires
n’incluent pas tous les renseignements ni toutes les notes qui sont requis en vertu des PCGR pour les états
financiers annuels et ils devraient, par conséquent, étre lus conjointement avec les états financiers et les notes
afférentes présentés dans les états financiers vérifiés de la Société pour I'exercice terminé le 30 décembre 2005.

Les résultats d’exploitation trimestriels ne refletent pas nécessairement les résultats d’exploitation de I'ensemble de
I'exercice. Dorel estime que ses résultats trimestriels ne sont pas soumis a des variations saisonniéres
significatives, méme s'il pouvait arriver que I'un ou l'autre de ses secteurs d’activités le soit.

Reclassements

Certains comptes des exercices précédents ont été reclassés afin de les rendre conformes au mode de
présentation des états financiers de la période en cours.

Modifications futures de conventions comptables

A compter du premier trimestre de I'exercice 2007, la Société aura I'obligation d’adopter de nouveaux chapitres du
Manuel de I'Institut Canadien des Comptables Agréeés, soit le chapitre 1530 intitulé « Résultat étendu », le chapitre
3251 intitulé « Capitaux propres », le chapitre 3855 intitulé Instruments financiers — Comptabilisation et évaluation
ainsi que le chapitre 3865, intitulé Couvertures, qui on été publiés en janvier 2005. En vertu des nouvelles normes,
un nouvel état financier intitulé Etat consolidé des autres éléments du résultat étendu, a été instauré afin de rendre
compte de certains gains et pertes, y compris les écarts de conversion et autres montants découlant de variations
de la juste valeur devant étre temporairement comptabilisés a I'extérieur de I'état des résultats. De plus, tous les
instruments financiers, y compris les instruments dérivés intégrés devant étre comptabilisés séparément, devront
étre inclus dans le bilan consolidé de la Société et évalués, le plus souvent, a leur juste valeur, et les exigences en
matiére de comptabilité de couverture ont été davantage clarifié¢es. Méme si Dorel est en cours d’évaluation de
l'incidence de ces normes, la Société ne prévoit pas que les normes portant sur les instruments financiers et les
couvertures auront un impact important sur ses états financiers consolidés puisque Dorel utilise actuellement la
méthode comptable de I'évaluation a la valeur marchande pour les instruments dérivés.

Frais de restructuration

Le 19 septembre 2005, la Société a annoncé un plan de consolidation de ses quatre usines nord-américaines de
fabrication de meubles préts-a-assembler (PAA) impliquant la fermeture de ses installations de Wright City, au
Missouri. La fermeture s’avérait nécessaire en raison de la capacité excédentaire qui découlait d’'un virage
stratégique impliquant 'abandon de la production exclusivement locale en faveur d’'une combinaison de production
nord-américaine et d’'importation de composants. La restructuration s’inscrit dans un plan global visant a accroitre
les bénéfices du secteur Mobilier de maison de la Société. Les installations de Wright City comprennent trois
batiments séparés ou les activités de fabrication ont pris fin le 30 décembre 2005. Les livraisons de produits et le
déménagement du matériel utile vers d’autres usines de PAA se poursuivront au cours de 2006.
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Frais de restructuration (suite)

La Société a comptabilisé des frais cumulatifs de 9 924 $ dans le cadre du plan, dont une portion de 9 460 $ a été
constatée au cours des troisiéme et quatrieme trimestres de I'exercice 2005. Le co(t total avant imp6ts du plan de
restructuration devrait s’élever a environ 10 312 $, y compris une dépense hors caisse de 8 658 $ liée a la
dévaluation d’actifs détenus a des fins de vente et a la démarcation des stocks. Le colt des produits vendus
comprend des frais avant imp6ts d’'un montant de 464 $ dans le cadre du plan pour les trois mois terminés le 31
mars 2006, et qui consistent en des dépenses de déménagement et de remise en état d’équipement et de stocks
ainsi gu’en d’autres colts rattachés d’un montant de 548 $, déduction faite d’'un ajustement de 84 $ lié a la
démarcation des stocks.

La provision pour le plan de restructuration de la Société se résume comme suit :

Trois mois terminés
le 31 mars 2006

Solde d’ouverture au 31 décembre 2005 504 $

Provision pour déménagement de stocks, de
matériel et autres frais (dans le co(t des

produits vendus) 548
Montant déboursé pour des activités de

restructuration (730)
Solde de cléture au 31 mars 2006 412§

La provision pour frais de restructuration au 31 mars 2006 est incluse dans les charges a payer et comprend 175 $
en prestations de cessation d’emploi et indemnités de départ des employés, 143 $ en frais de résiliation de
certaines obligations contractuelles et 94 $ liés a d’autres colts, y compris des frais juridiques. Le plan de
consolidation devrait étre complété au quatrieme trimestre de I'exercice 2006. Des frais de restructuration
additionnels de 388 $ devront étre encourus, principalement pour des dépenses de déménagement et de remise
en état d’équipement et de stocks, ainsi que pour d’autres colts rattachés.

Les actifs détenus a des fins de vente comprennent des immeubles d’une valeur de 3438 $ et de I'’équipement
pour un montant de 261 $. Ces actifs ne font plus I'objet d’amortissement; leur juste valeur, moins les frais liés a
leur vente, est examinée sur une base trimestrielle.

3. Régimes d’avantages sociaux des employés

Les charges engagées en vertu des régimes d’avantages sociaux de la Société ont été les suivantes :

Trois mois terminés

le 31 mars
2006 2005
Régimes a cotisations déterminées 426 $ 5819%
Régimes a prestations déterminées 585 746
Régimes d’avantages complémentaires de retraite 276 11
Total 12879% 1338%
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4. Capital-actions

Le capital-actions de la Société se présente comme suit :

Capital autorisé

Nombre illimité d’actions privilégiées sans valeur nominale ou au pair, pouvant étre émises en série.

Nombre illimité d’actions a vote plural de catégorie « A » sans valeur nominale ou au pair, convertibles en tout
temps au gré du détenteur en actions a vote subalterne de catégorie « B », a raison d'une action pour
chaque action convertie.

Nombre illimité d’actions a vote subalterne de catégorie « B » sans valeur nominale ou au pair, convertibles en
actions a vote plural de catégorie « A », dans certaines circonstances, si une offre est faite en vue de I'achat
des actions de catégorie « A ».

Emises et en circulation

Renseignements sur les actions émises et en circulation :

Trois mois terminés Exercice terminé
le 31 mars 2006 le 30 décembre 2005

Nombre Montant Nombre Montant
Actions a vote plural de catégorie « A »
Solde au début de la période 4 473 244 19399% 4706 294 2059%
Actions de catégorie « A » converties en
actions de catégorie « B » (1) (12 200) (7) (233 050) (120)
Solde a la fin de la période 4 461 044 1932% 4 473 244 1939%
Actions a vote subalterne de
catégorie « B »
Solde au début de la période 28 385 698 160 564 $ 28 093 898 158 817 %
Actions de catégorie « A » converties en
actions de catégorie « B » (1) 12 200 7 233 050 120
Actions émises en vertu du régime
d’options d’achat d’actions (2)(3) 1000 22 58 750 1627
Solde a la fin de la période 28 398 898 160 593 % 28 385 698 160 564 $
TOTAL DU CAPITAL-ACTIONS 162 5259% 162 503 %

(1) Au cours de la période, la Société a converti 12 200 (2005 — 233 050) actions a vote plural de catégorie
« A » en actions a vote subalterne de catégorie « B » a un taux moyen de 0,55 $ par action (2005 - 0,51 $
par action).

(2) Au cours de la période, la Société a réalisé des avantages fiscaux se chiffrant a 5 $ (2005 — 166 $) par
suite d’opérations d’options sur actions. L’avantage, qui a été porté au crédit du capital-actions, n’est pas
pris en compte dans la provision pour impéts de la période en cours.

(3) En 2005, le capital-actions a été crédité de la somme de la contrepartie versée par suite de I'exercice

d’options d’achat d’actions, ainsi que de la partie correspondante déja comptabilisée au surplus d’apport
se chiffrant a 44 $ (2006 - néant).
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5. Rémunérations et autres paiements a base d’actions

Options d’achat d’actions

La Société peut consentir des options pour I'achat d’actions a vote subalterne de catégorie « B » dans le cadre de
différents régimes, au gré du conseil d’administration, a des cadres supérieurs et a certains employés clés. Le prix
d’exercice des options correspond a la valeur de marché des titres a la date a laquelle les options sont attribuées.
Les options attribuées sont acquises selon un calendrier progressif a raison de 25 % par année a compter du
premier jour suivant la fin de la premiére année, et expirent au plus tard en 2010.

Le régime d’options d’achat d’actions de la Société se présente comme suit :

Trois mois terminés Exercice terminé
le 31 mars 2006 le 30 décembre 2005
Options Prix d’exercice Options Prix d’exercice

moyen pondéré moyen pondéré
Options en cours au début
de la période 1456 500 30,88 $ 1615750 26,95 $
Options attribuées - - 262 000 34,03
Options exercées (1 000) 16,95 (58 750) 24,45
Options annulées (26 000) 33,74 (362 500) 31,93
Options en cours a la fin
de la période 1429 500 30,79 $ 1456 500 30,88 $
Total des options pouvant étre
exercées a la fin de la période 752 500 30,05 $ 593 375 29,14 $

Résumé des options en cours au 31 mars 2006 :

Total des options Total des options pouvant
en cours étre exercées
Options Fourchette des Prix d’exercice Options Prix d’exercice
prix d’exercice moyen pondéré moyen pondéré
555 750 16,95%$-27,20 % 2717 $ 400 500 27,16 $
142 000 29,27%$-3181% 29,92 35500 30,19
731750 32,13%$-34,49% 33,71 316 500 33,70
1429 500 30,79 $ 752 500 30,05 $
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5. Rémunérations et autres paiements a base d’actions (suite)

En 2003, I'Institut Canadien des Comptables Agréés (ICCA) a modifié le chapitre 3870 du Manuel, Rémunérations
et autres paiements a base d’actions, que la Société a adopté de maniére prospective. En conséquence, a
compter de I'exercice financier débutant le 31 décembre 2003, la Société passe en charges toutes les options sur
actions attribuées, modifiées ou réglées selon la méthode de comptabilisation fondée sur la juste valeur. Etant
donné que la Société a choisi d’appliquer cette recommandation de maniére prospective, seules les options
attribuées dans I'exercice 2004 ou plus tard ont une incidence sur les résultats d’exploitation. La charge de
rémunération totale constatée au titre des options d’achat d’actions au cours du trimestre terminé le 31 mars 2006
se chiffre a8 570 $ (2005 - 658 $). Ce montant a été crédité au surplus d’apport.

De plus, des informations pro forma sont présentées pour toutes les options attribuées entre le 1° janvier 2002,
date d’adoption initiale du chapitre 3870 du Manuel de I'lCCA par la Société, et I'exercice terminé le 30 décembre
2003. Si la Société avait choisi de constater la charge de rémunération selon la méthode de la juste valeur a la
date de I'attribution des options depuis le 1°" janvier 2002, son bénéfice net et ses bénéfices par action auraient été
rameneés aux montants pro forma suivants :

Trois mois terminés

le 31 mars
2006 2005
Bénéfice net Présenté 24 181$% 27 205$%
Pro forma 23693% 26272%
Bénéfice de base par action Présenté 0,74 % 0,83%
Pro forma 0,72% 0,80%
Bénéfice dilué par action Présenté 0,74 % 0,83%
Pro forma 0,72% 0,80%

Les montants pro forma ont été calculés d’aprés des hypothéses compatibles avec celles que la Société a
employées a I'égard de ses états financiers vérifiés les plus récents.

Régime d’unités d’actions a achat différé

La Société a un régime d’unités d’actions a achat différé en vertu duquel un administrateur externe de la Société
peut demander, chaque année, que sa rémunération d’administrateur et ses jetons de présence aux réunions du
conseil d’administration ou de comités soient versés sous la forme d’unités d’actions a achat différé. Au cours des
trimestres terminés le 31 mars 2006 et 2005, 1 692 et 1 381 unités d’actions a achat différé supplémentaires ont
été émises respectivement et un montant de 47 $ (2005 — 43 $) a été imputé et porté au crédit du surplus d’apport,
ce qui porte le nombre total d’'unités d’actions a achat différé émises et en circulation a 10 172 et le surplus
d’apport qui s’y rattache a 291 $ au 31 mars 2006.

6. Ecart de conversion cumulé

Les variations de la valeur du compte d’écart de conversion cumulé résultent de la conversion des activités des
établissements étrangers autonomes, dont la monnaie fonctionnelle est autre que le dollar US, qui est la monnaie
de présentation des états financiers de la Société. La plus grande partie de I'augmentation de 7 407 $ au cours de
la période de trois mois terminée le 31 mars 2006 est liée a I'appréciation de la valeur de I'euro par rapport au
dollar US.
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7. Amortissements

Le tableau qui suit présente la ventilation des charges d’amortissement :

Trois mois terminés

le 31 mars
2006 2005
Amortissement — Immobilisations corporelles 5522% 5834%
Amortissement — Charges reportées 2121 2 556
Amortissement — Actifs incorporels 1283 881
Total 8926% 9271%

8. Actions en circulation

Le tableau qui suit fait un rapprochement entre le nombre non dilué et le nombre dilué d’actions en circulation :

Trois mois terminés

le 31 mars

2006 2005
Moyenne pondérée quotidienne du
nombre d’actions a vote plural de
catégorie « A » et d’actions a droit de
vote subalterne de catégorie « B » 32 859 217 32 802 978
Effet dilutif des options sur actions et
des unités d’actions a achat différé 477 156 305
Nombre moyen pondéré dilué d’actions 32 859 694 32 959 283
Nombre d’options sur actions et
d’'unités d’actions a achat différé ayant
un effet anti-dilutif, exclus du calcul du
bénéfice par action dilué 1434 454 656 282

9. Etat des flux de trésorerie

L’acquisition de filiales dans I'état des flux de trésorerie consolidés représente le paiement du solde de prix de
vente a payer du premier trimestre d’'un montant de 4 946 $ (2005 — 4 946 $).

Information supplémentaire :

Trois mois terminés

le 31 mars
2006 2005
Intéréts versés 10 766 $ 8332%
Impbts sur les bénéfices payés 10216 $ 86969%
Impbts sur les bénéfices recouvrés 5252% -$
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10. Informations sectorielles

Secteurs d’activités

Pour la période de trois mois terminée le 31 mars

Produits de Mobilier de Produits
puériculture maison récréatifs

2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
Total des
produits 451024 % 471903%| 240093 % 243462%| 133727% 145382 % 77204 $ 83059 %
Co0lt des
produits vendus 349 916 362 734 171997 174 832 116 993 123 197 60 926 64 705
Frais de vente,
généraux et
administratifs 48 037 50723 29 371 32216 9711 9 065 8 955 9442
Amortissements 8 905 9 205 7 001 7 265 1649 1768 255 172
Frais de
recherche et
développement 2,281 2,190 1,511 1,611 770 579 - -
Bénéfice
d’exploitation 41 885 47 051 30213 % 27 538 $ 4604 $ 10773 % 7068 $ 8740 %
Intéréts 7917 8 077
Charges du
siége social 4434 5092
Imp6ts sur les
bénéfices 5353 6 677
Bénéfice net 24181 % 27 205 $

Secteurs géographiques - Provenance des produits

Trois mois terminés

le 31 mars
2006 2005
Canada 498129% 51693%
Etats-Unis 262 952 291 930
Europe 97 893 98 871
Autres pays 40 367 29 409
Total 451024 % 471903%
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10. Informations sectorielles (suite)

Evolution de I'écart d’acquisition par secteur d’activité :

Produits de Mobilier Produits

puériculture de maison récréatifs
31 mars 30 déc. 31 mars 30 déc. 31 mars 30 déc. 31 mars 30 déc.
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005

Solde au début
de I'exercice 481518% 512546 % 307 259 $ 333781% 31172 $ 31172 $ | 147087 $ 147 593 $

Entrées - - - - - - - -

Ajustements - (4 506) - - - - - (4 506)
Change 3965 (26 522) 3965 (26 522) - - - -
Solde a la fin

de la période | 4854838 481518$ | 311224% 3072598% | 31172$ 31172 $ | 143087$ 143087 §
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