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MESSAgE aux actionnaires

Au nom du conseil d'administration, je suis heureux de vous faire part
de résultats records pour le premier trimestre, clos le 31 mars 2002.
Les ventes ont augmenté de 4 % au cours du trimestre : de 2451 M$
qu'elles étaient il y a un an, elles sont passées a 255 M$ ; le bénéfice a
bondi de 30 %, passant de 12,1 M$ a 15,7 MS, résultant en un bénéfice
dilué par action de 0,55 $, contre 0,43 $ en 2001. En excluant I'amortis-
sement de I'écart d'acquisition, le bénéfice dilué par action se situait a
0,50 $ en 2001. Et le bilan continue de se renforcer, a la faveur de
I'attention soutenue que Dorel accorde a I'amélioration de la gestion de
sa trésorerie et de son fonds de roulement : a la fin du premier trimestre,
I'endettement totalisait, déduction faite de I'encaisse, presque 54 MS$ de
moins qu'a l'exercice précédent.

Aprés un exercice 2001 trés difficile, nous sommes ravis de nos résultats
du premier trimestre 2002. Le consommateur a, de toute évidence, joué
un role clé dans le retour de la croissance économique, et, comme
toujours, nous étions parfaitement bien positionnés pour en tirer
avantage. Nous avons noté des améliorations aussi bien dans nos ventes
que dans notre bénéfice, et nous sommes en voie d'atteindre les objectifs
que nous nous sommes fixés au début de I'exercice.

Articles pour enfants

Comparativement au premier trimestre de |'exercice précédent, les ventes
de la division Articles pour enfants ont augmenté de 7 %, pour atteindre
147,9 MS, tandis que le bénéfice d'exploitation progressait de 3 % en se
chiffrant & 13,9 MS. Fait encore plus remarquable vu le fléchissement du
secteur au deuxiéme semestre de 2001, les ventes ont fait, au premier
trimestre, un bond de 36 % par rapport au quatriéme trimestre alors que
le bénéfice d'exploitation s'accroissait de 2,4 M §, passant a 13,9 MS.
La poussée des ventes s'explique par la forte demande pour le large
éventail de produits Dorel, tant en Amérique du Nord qu'en Europe.
Cette hausse est survenue en dépit de l'interruption, en janvier, des
livraisons chez I'un de nos principaux clients en difficulté financiére ; mais
en février, les livraisons reprenaient de ce coté. La hausse du bénéfice
provient du rigoureux controle des colts et d'une avantageuse combi-
naison de produits. La rentabilité a aussi été stimulée par la réorganisation
du réseau américain de distribution de la Société, qui comprend plusieurs
centres de distribution & emplacement stratégique, dont deux nouveaux
centres de distribution ultramodernes de plus de 600 000 pieds carrés,
I'un a Greenwood (Indiana) et l'autre & Ontario (Californie).

Je suis enchanté que les mesures que nous avons prises dans le but de
ramener notre Groupe Juvénile a une franche rentabilité aient porté fruit
aussi rapidement. Et ce secteur recéle encore un important potentiel
d'amélioration et de croissance, d'autant plus que nous continuons a
développer de nombreux produits tout en surveillant de prés la structure
de nos colts. Ce premier trimestre ouvre la voie a l'atteinte de nos
obijectifs : des ventes se situant entre 525 M$ et 575 MS, et un bénéfice
d’exploitation entre 8,5 % et 9,5 % (en hausse par rapport a notre cible
initiale de 7,5 % — 8,5 %, formulée dans nos prévisions du 17 janvier 2002).

Meubles préts-a-assembler

La division des Meubles préts-a-assembler a enregistré des ventes
totalisant 70,9 MS, soit une baisse de 5,7 % en regard de celles du
premier trimestre de I'exercice précédent ; mais ce chiffre représente tout
de méme une hausse de 14 % par rapport au quatriéme trimestre 2001.
Pour sa part, le bénéfice d'exploitation a décru de 1,4 %, passant a
12,5 MS. A l'instar de la division des Articles pour enfants, les ventes et le
bénéfice du PAA ont subi, en janvier, le contrecoup de l'interruption des
livraisons chez I'un de nos principaux clients. Mais les achats de ce client
ont aussi repris en février. En excluant ce facteur adverse, la demande de

meubles PAA est demeurée forte, la Société tirant avantage de I'étendue
de ses différents assortiments de produits.

Nous sommes toujours trés bien positionnés dans le PAA, et nous
réalisons encore des gains au détriment de nos concurrents. Le marché
donne des signes de redressement et nous tirerons parti de cette vigueur
renouvelée. En 2002, le PAA devrait réaliser un chiffre d'affaires se situant
entre 270 MS$ et 285 MS et un bénéfice d’exploitation, entre 16,5 % et
17,5 % des ventes.

Mobilier de maison

A 36,2 M5, les ventes de la division Mobilier de Maison ont cr(i de 15 %
en regard du premier trimestre de I'exercice précédent, tandis que le
bénéfice d'exploitation bondissait de 436 %, a 1,6 MS. Ce secteur a
profité de la fermeté de la demande et d'un redressement réussi qui a
passablement réduit les cots des installations montréalaises. Encore plus
important, les futons se sont avérés rentables pendant le trimestre. De
plus, Dorel Asie poursuit sa croissance, et son avenir est trés prometteur.

Les perspectives de croissance dans le secteur des meubles de maison
sont donc excellentes. Nous sommes sans le moindre doute dans la
bonne voie, et nous prévoyons toujours des ventes records se situant
entre 165 MS$ et 175 MS, et un bénéfice d'exploitation correspondant
a environ 4 % ou 5 % des ventes.

Perspectives

Nous sommes extrémement bien positionnés pour une croissance
ultérieure. Toutes nos unités d’exploitation ont mis au point des plans
dynamiques pour accroitre leurs parts de marché respectives. Et nous
sommes convaincus que la notoriété de nos marques, le développement
de produits novateurs, nos relations solides avec notre clientéle et le
controle rigoureux des frais d’exploitation nous vaudront des gains tout
au long de 2002. Nous sommes particuliérement heureux d‘avoir
surpassé nos résultats du premier trimestre du dernier exercice, lesquels
étaient déja exceptionnellement élevés. C'est un grand succés pour Dorel,
surtout dans le contexte des difficultés du second semestre de 2001. Si
ces résultats records viennent étayer notre confiance pour 2002, nous
n‘en restons pas moins vigilants étant donné que les incertitudes
économiques ne se sont pas encore dissipées. A la lumiére de tous ces
facteurs, la Société maintient son bénéfice prévisionnel pour I'exercice
2002 dans la fourchette des 1,90 $ - 2,00 $ par action.

Evénement ultérieur au 31 mars

Comme nous en faisions état dans I’Analyse par la direction de la situation
financiére et des résultats d’exploitation du premier trimestre, nous annon-
cions, le 26 avril 2002, la signature d'une entente avec un syndicat de
placement permettant I'émission et la vente dans le public de 2,5 millions
a 3 millions d'actions a droit de vote subalterne, catégorie B, de la Société.
Dorel tirera de cette émission un produit net de 92,2 MSCAN a
110,7 MSCAN. A la date de dloture, le 22 mai 2002, 2 929 200 actions
avaient été émises, pour un produit net d’environ 108 MSCAN. Ces fonds
serviront a réduire la dette et, il va sans dire, viendront renforcer encore
davantage notre bilan.

En terminant, je tiens a remercier tous les employés de Dorel
ainsi que nos clients et actionnaires. Merci a tous pour votre
soutien continu !

ek

Martin Schwartz
Président et chef de I'exploitation, mai 2002
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état consolidé des résultats

POUR LE TRIMESTRE SE TERMINANT LE 31 MARS 2002 (TOUS LES MONTANTS SONT EXPRIMES EN MILLIERS DE DOLLARS US, SAUF LES MONTANTS PAR ACTION)
(NON VERIFIE)

2002 2001
Ventes 254 983 $ 245 150
Charges
Cout des produits vendus 195 220 190 368
Frais d'exploitation 26 750 23 464
Amortissement 5979 5 806
Frais de recherche et développement 1 086 1 007
Intéréts sur dette a long terme 3 239 5 112
Autres intéréts (24) 196
232 250 225 953
Bénéfice avant impots et amortissement de I'écart d'acquisition 22 733 19 197
Charge fiscale 7 005 5129
Bénéfice avant amortissement de I'écart d'acquisition 15 728 14 068
Amortissement de I'écart d'acquisition - 1936
Bénéfice net 15 728 $ 12 132
Bénéfice par action — en circulation
Avant amortissement de I'écart d'acquisition 0,56 $ 0,50
Bénéfice net 0,56 $ 0,43
Bénéfice par action — dilué
Avant amortissement de |'écart d'acquisition 0,55 $ 0,50
Bénéfice net 0,55 $ 0,43

Nombre moyens d'actions
En circulation 28 188 008 28 138 129

Dilué 28 665 421 28 400 128
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bilan consolidé

AU 31 MARS 2002 (TOUS LES MONTANTS SONT EXPRIMES EN MILLIERS DE DOLLARS US)
(NON VERIFIE)

31 mars 2002 30 déc. 2001 31 mars 2001
ACTIF
Actif a court terme
Espéces et quasi-espéces 16 728 $ 18 639 $ 5811 §
Débiteurs 147 958 93 945 160 625
Stocks 129 334 152 411 144 396
Frais payés d'avance 17 472 17 178 16 146
Impots sur le revenu a recevoir - 5 157 107
Charge fiscale reportée 10 222 11 195 15 605
321 714 298 526 342 690
Immobilisations 96 409 98 366 100 746
Ecart d’acquisition 151 505 151 624 146 611
Charges reportées 11 848 12 557 9 314
Actifs incorporels 4 158 4 055 3378
Charge fiscale reportée - 1327 1938
Autres actifs 2 120 2 120 1120
587 754 $ 568 575 $ 605 797 $
PASSIF
Passif a court terme
Dette bancaire 8 563 §$ 7911 § 5486 S
Créditeurs et charges a payer 108 291 104 873 116 922
Impots sur le revenu a payer 4 571 - -
Fraction a court terme de la dette a long terme 3 652 2 680 2 536
125 077 115 465 124 944
Dette a long terme 219 221 225 246 266 275
Engagements du régime de retraite 12 907 12 879 12 779
Charge fiscale reportée 2 362 3 073 2 620
AVOIR DES ACTIONNAIRES
Capital-actions 63 554 63 023 62 790
Bénéfices non répartis 168 951 153 223 139 851
Ecart de change cumulé (4 318) (4 334) (3 462)
228 187 211 912 199 179

587 754 $ 568 575 $ 605 797 $
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@tat consolidé des flux de trésorerie

POUR LE TRIMESTRE SE TERMINANT LE 31 MARS 2002 (TOUS LES MONTANTS SONT EXPRIMES EN MILLIERS DE DOLLARS US)

(NON VERIFIE)

2002 2001
PROVENANCE (UTILISATION) DES LIQUIDITES LIEES AUX ACTIVITES SUIVANTES :
EXPLOITATION
Bénéfice net : 15 728 $ 12 132 §
Ajustements pour :
Amortissements 5979 7 742
Charge fiscale reportée 1 416 312
Perte (gain) sur cession d'immobilisations (14) 544
23 109 20 730
Variation des éléments hors caisse du fonds de roulement :
Débiteurs (53 933) (36 979)
Stocks 22 906 (4 691)
Frais payés d'avance (231) (416)
Créditeurs et charges a payer 3 436 9 943
Impots sur le revenu a payer 9 734 (663)
(18 088) (32 806)
Rentrées (sorties) nettes liées aux activités d'exploitation 5 021 (12 076)
FINANCEMENT
Augmentation (diminution) de la dette a long terme (5 040) 11 515
Emission d'actions 531 295
Augmentation de la dette bancaire 721 1 020
Rentrées (sorties) nettes liées aux activités de financement (3788) 12 830
INVESTISSEMENT
Acquisition d'immobilisations — net (2736) (1 440)
Charges reportées (507) (869)
Actifs incorporels (244) (283)
Sorties nettes liées aux activités d'investissement (3 487) (2 591)
Effet des variations des taux de change sur les liquidités 343 978
DIMINUTION NETTE DES LIQUIDITES (1912) (859)
Liquidités au début de la période 18 639 6 670
LIQUIDITES A LA FIN DE LA PERIODE 16 728 $ 5811 $
= = M - . . -
bénéfices non répartis consolidés
POUR LE TRIMESTRE SE TERMINANT LE 31 MARS 2002 (TOUS LES MONTANTS SONT EXPRIMES EN MILLIERS DE DOLLARS US)
(NON VERIFIE)
2002 2001
Solde au début de I'exercice 153 223 $ 127 719 $
Bénéfice net 15 728 12 132
Solde a la fin de l'exercise 168 951 $ 139 851 §
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Nnotes afférentes aux états financiers consolidés

AU 31 MARS 2002 (TOUS LES MONTANTS SONT EXPRIMES EN MILLIERS DE DOLLARS US)
(NON VERIFIES)

NOTE 1 Conventions comptables

Méthode de présentation

Les états financiers consolidés non vérifiés qui précédent ont été préparés conformément aux principes comptables généralement
reconnus (PCGR). Libellés en dollars américains, ils respectent la méthode de présentation des plus récents états financiers vérifiés
de la Société. Ces états financiers consolidés non vérifiés n'incluent pas tous les renseignements et notes requis en vertu des PCGR
pour les états financiers annuels et devraient, par conséquent, étre lus conjointement avec les états financiers et notes afférentes
présentés dans le rapport annuel de la Société pour |'exercice terminé le 30 décembre 2001.

Changement de principes comptables

Bénéfice par action

Au cours du troisiéme trimestre, la Société a adopté les recommandations de I'Institut canadien des comptables agréés (ICCA),
chapitre 3500. Ce chapitre préconise la méthode des actions autodétenues plutot que la méthode des profits théoriques pour
déterminer l'effet de dilution des options et des bons de souscription au moment du calcul du bénéfice dilué par action. L'adoption
des nouvelles recommandations n‘a pas eu d’impact important sur le résultat dilué par action.

Rémunération a base d'actions

A compter du 1¢ janvier 2002, la Société a adopté les recommandations de IInstitut canadien des comptables agréés (ICCA),
chapitre 3870, intitulé « Rémunérations et autres paiements a base d'actions ». Ce nouveau chapitre s'harmonise aux PCGR des
Etats-Unis, notamment a la norme « SFAS N° 123 » du United States Financial Accounting Standards Board et aux lignes directrices
« Opinion N° 25 » du Accounting Principles Board, et définit des normes de constatation, de mesure et d'information applicables
aux rémunérations a base d‘actions et aux autres paiements a base d'actions faits en contrepartie de biens ou de services.

Actuellement, la Société peut, a la discrétion de son conseil d'administration et en vertu de divers programmes, accorder a des cadres
supérieurs et a certains travailleurs clés des options d'achat pour ses actions de catégorie « B » a droit de vote subalterne. Le prix
d'exercice des options correspond au cours du marché des actions a la date d'obtention de I'option. Le chapitre 3870 encourage les
sociétés a adopter une méthode de comptabilisation fondée sur la juste valeur pour tous les salariés bénéficiant d'un programme de
rémunération a base d'actions, mais ne l'exige que pour certains types de paiements a base d'actions, que la Société n'effectue
d'ailleurs pas.

Conséquemment, la Société a décidé de ne pas passer en charges, dans ses résultats d'exploitation, de telles rémunérations. Par
contre, si la Société avait décidé de constater des charges de rémunération fondée sur la juste valeur a la date d'obtention de I'option,
en conformité avec les lignes directrices, le bénéfice net de la Société et le bénéfice par action pour les trois mois terminés le 31 mars
2002 auraient été réduits respectivement de 252 MS$ et 0,01 $ par action. Notez qu'a la premiére année de mise en application,
il n'est pas nécessaire de fournir des renseignements comparatifs portant sur les années antérieures.

Ecarts d'acquisition

A compter du 1¢ janvier 2002, la Société a adopté les recommandations de IInstitut canadien des comptables agréés (ICCA),
chapitre 1581, intitulé « Regroupements d'entreprises » et chapitre 3062, « Ecarts d'acquisition et autres actifs incorporels ». A compter
du 1 juillet 2001, ces normes exigent que tous les regroupements d'entreprises soient comptabilisés d'aprés la méthode de I'achat
pur et simple. En conformité avec les nouvelles normes, les écarts d'acquisition et autres actifs incorporels a durée de vie indéfinie
ne pourront plus étre imputés aux produits d’exploitation et devront étre réévalués, chaque année. Comme indiqué a I'état des
résultats, I'amortissement de I'écart d'acquisition pour le premier trimestre s'est chiffré a 1,9 M$ ou 0,07 $ par action.

De plus, un test de dépréciation transitoire de I'écart d'acquisition est obligatoire. La Société effectue actuellement son premier test
de dépréciation et doit le terminer dans les six mois de la mise en application du nouveau chapitre. Si une réduction de valeur
s'imposait par suite de ce test, elle serait déduite des bénéfices d'ouverture non répartis.
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NOTE 1 Conventions comptables (suite)

Information sectorielle

La Société a modifié la structure de son organisation interne en ce qui a trait a la fabrication et a la vente de meubles de bois et de
métal, auparavant déclarés dans le secteur du Mobilier de Maison. Ces produits font maintenant partie de la division des Meubles
préts-a-assembler. En conséquence, les résultats déclarés pour la période antérieure ont été ajustés afin de prendre en compte cette
maodification et sont maintenant inclus dans la division PAA, comme on peut le voir a la note 4 afférente aux présents états financiers.

Reclassement
Certains comptes des années précédentes ont été reclassés afin de les conformer au mode de présentation des états financiers 2002.

NOTE 2 Cession de comptes clients

Le 22 juin 2001, Dorel a conclu avec un tiers une entente portant sur la cession, au-dessous de sa valeur nominale, d'une portion
de 30 MS de ses comptes clients. Aux termes de I'entente, la Société supervise 'opération et peut vendre, selon un systéme d'avances
remboursables, d'autres comptes clients admissibles en fonction des montants recouvrés sur les comptes clients précédents. Au
31 mars 2002, des comptes clients d'une valeur de 30 M$ avaient été ainsi vendus, et ce montant a été exclu du solde des comptes
clients, établi a la méme date. Par contre, la Société conserve un intérét dans les comptes clients cédés, qui correspond a leur juste
valeur estimative au moment de la vente. Au 31 mars 2002, I'intérét conservé se situait a 2,25 MS.

NOTE 3 Bénéfice par action
Le tableau qui suit effectue le rapprochement entre les nombres d'actions avec et sans dilution :

2002 2001
Nombre moyen quotidien pondéré d'actions de catégorie « A »
a vote multiple et de catégorie « B » a droit de vote subalterne 28 188 008 28 138 129
Effet de dilution des options d'achat d'actions et des bons
de souscription d‘actions 477 413 261 999
Nombre moyen pondéré d'actions (avec dilution) 28 665 421 28 400 128

Nombre d'options d'achat d'actions et de bons de souscription
d'actions anti-dilution exclus du calcul du bénéfice par action
avec dilution - 534 000
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NOTE 4 Information sectorielle
POUR LES TROIS MOIS TERMINES LE 31 MARS 2002 (EN MILLIERS DE DOLLARS US)

Articles Prét-a- Mobilier )

pour enfants assembler de Maison Eliminations Total
Ventes aux clients 147 880 $ 70913 §$ 36 190 $ - § 254983 §
Ventes intersectorielles - - - - -
PRODUITS D’EXPLOITATION TOTAUX 147 880 70 913 36 190 - 254 983
Bénéfice d’exploitation 13 929 § 12 499 § 1613 § 28 041
Charges du siége social 2 092
Intéréts 3 216
Charge fiscale 7 005
Bénéfice net 15 728 §$
Amortissement 4 074 $ 1099 $ 518 $
Amortissement de I'écart d'acquisition - S - S - S
Valeur comptable de I'écart d'acquisition 147 083 $ 4422 $ - S

POUR LES TROIS MOIS TERMINES LE 31 MARS 2001 (EN MILLIERS)

Articles Prét-a- Mobilier )

pour enfants assembler de Maison Eliminations Total
Ventes aux clients 138 599 $ 75 187 $ 31 364 S - $ 245150 $
Ventes intersectorielles 8 926 - (934) -
PRODUITS D'EXPLOITATION TOTAUX 138 607 76 113 31 364 (934) 245 150
Bénéfice d’exploitation* 11 683 $ 12 600 $ 301 $ 24 584
Charges du siége social 2 015
Intéréts 5 308
Charge fiscale 5129
Bénéfice net 12 132 §
Amortissement 3 664 S 1372 §$ 490 $
Amortissement de I'écart d'acquisition 1865 $ 71 S -$
Valeur comptable de I'écart d'acquisition 141 897 $ 4 714 S = §

* Inclut amortissement de |'écart

A noter : Il n'y a pas eu de changement notable dans la valeur comparative ni dans la répartition géographique des actifs
sectoriels par rapport a 'information publiée dans les derniers états financiers consolidés vérifiés, soit ceux de |'exercice terminé le
30 décembre 2001. C'est pourquoi aucun montant de ce genre ne figure au tableau.
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analyse par la direction de la situation financiére

POUR LES TROIS MOIS SE TERMINANT LE 31 MARS 2002

Lanalyse par la direction de la situation financiére et des résultats d’exploitation (« rapport de gestion ») devrait étre lue conjointement avec les états
financiers non Vvérifiés consolidés pour le trimestre se terminant le 31 mars 2002 ainsi qu‘avec le rapport de gestion et les états financiers vérifiés
consolidés de I'exercice terminé le 30 décembre 2001.

Il est @ noter qu‘aucun changement important n’est survenu en ce qui a trait aux « Objectifs de la Société, activités principales et stratégies », « Risques »
et « Normes comptables critiques et prévisions, » comparativement G ce qui est mentionné dans le rapport de gestion présenté dans le rapport annuel
2001 de la Société. C'est pourquoi ces questions ne sont pas abordées dans la présente analyse.

Résultats d’exploitation

Vue d’ensemble

Voici un résumé des faits saillants financiers provenant des états financiers et des notes afférentes pour la période de trois mois
terminée le 31 mars 2002 :

2002 2001
% des % des %
(en milliers de dollars US) $ ventes $ ventes Variation
Ventes 254 983 100,0 245 150 100,0 4,0
Bénéfice brut 59 764 23,4 54 782 22,3 9.1
Frais d’exploitation 31 723 12,4 28 262 11,5 12,2
Bénéfice d'exploitation 28 041 11,0 26 520 10,8 5,7
Intéréts 3 216 1,3 5 308 2,2 (39,4)
Charge fiscale 7 005 2,7 5129 2,1 36,6
Charges de siége social 2 092 0,8 2 015 0,8 3,8
Bénéfice avant amortissement
de I'écart d’acquisition 15 728 6,2 14 068 5,7 11,8
Amortissement de I'écart d’acquisition - 0,0 1936 0,8 (100,0)
Bénéfice net 15 728 6,2 12 132 4,9 29,6

BAIIA @ 31 928 10,8 30 311 12,4 53

M Correspond au bénéfice avant charge fiscale et amortissement de I'écart d’acquisition, plus les intéréts et I'amortissement.
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Secteurs

Voici un résumé des resultats sectoriels de Dorel pour le premier trimestre :

2002 2001 Variation
% des % des

(en milliers de dollars US) $ ventes $ ventes $ %
ARTICLES POUR ENFANTS
Ventes 147 880 100,0 138 599 100,0 9 281 6,7
Bénéfice brut 37 400 25,3 33 712 24,3 3 688 10,9
Frais d’exploitation 18 677 12,6 15 911 11,5 2 766 17,4
Amortissement 4 074 2,8 3 664 2,6 410 11,2
Recherche et développement 720 0,5 589 0,4 131 22,2
Bénéfice d’exploitation ? 13 929 9,4 13 548 9,8 381 2,8
MEUBLES PRETS-A-ASSEMBLER
Ventes 70 913 100,0 75 187 100,0 (4 274) (5,7)
Bénéfice brut 17 738 25,0 17 870 23,8 (132) (0,7)
Frais d’exploitation 3 888 5,5 3 534 4,7 354 10,0
Amortissement 1 099 1,5 1 443 1,9 (344) (23,8)
Recherche et développement 252 0,4 293 0,4 (41) (14,0)
Bénéfice d’exploitation 12 499 17,6 12 600 16,8 (101) (0,8)
MOBILIER DE MAISON
Ventes 36 189 100,0 31 364 100,0 4 825 15,4
Bénéfice brut 4 625 12,8 3223 10,3 1 402 43,5
Frais d’exploitation 2 380 6,6 2 307 7,4 73 3,2
Amortissement 518 1,4 490 1,6 28 5,7
Recherche et développement 114 0,3 125 0,4 (11) (8,8)
Bénéfice d’'exploitation 1613 4,5 301 1,0 1312 435,9

@ |e bénéfice d’exploitation pour la période considérée ne prend pas en compte I'amortissement de I'écart d'acquisition,

afin de faciliter les comparaisons.
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Articles pour enfants

Les ventes d'articles pour enfants ont augmenté en Amérique du Nord et en Europe. Pour I'ensemble du secteur, elles ont cr(i de
6,7 % et en excluant l'effet de I'acquisition de Quint survenue en mai 2001, elles ont progressé de 2,5 %. En Amérique du Nord,
la poussée des ventes est, pour |'essentiel, attribuable aux sieges d'auto. Plus spécifiquement, une nouvelle gamme de rehausseurs
a dossier haut a connu beaucoup de succés. Cette amélioration s'est produite en dépit de l'interruption, en janvier, des livraisons
chez I'un des trois principaux clients de Dorel, celui-ci étant en difficultés financiéres. Ce client a toutefois repris ses achats en février
et ceux-ci se sont poursuivis en mars. En Europe, les ventes ont été supérieures a celles de I'an dernier, principalement en raison des
ventes réalisées par Quint, société acquise I'an dernier.

La rentabilité s'est accrue en regard de |'exercice précédent, surtout grace a I'élargissement des marges en Amérique du Nord. Cela
s'explique par une combinaison de produits favorable et une réduction constante des colts, surtout du coté de la distribution.
Comme nous l'avons mentionné dans le rapport de gestion de la fin de I'exercice 2001, nous avions alors amélioré notre réseau de
distribution aux Etats-Unis. Les entrepots de la Nouvelle-Angleterre sont maintenant fermés et les deux nouveaux centres de distri-
bution de plus de 55 000 m?, I'un a Greenwood (Indiana) et I'autre a Ontario (Californie), sont aujourd’hui tout a fait opérationnels.

La Société poursuivra I'amélioration du secteur des Articles pour enfants en s’attachant au développement de produits tout en ayant
constamment a I'ceil la structure des colts de la division.

Meubles préts-a-assembler

Le secteur des Meubles préts-a-assembler (PAA) a enregistré des ventes de 70,9 MS, soit une diminution de 5,7 % en regard des
75,2 MS de l'exercice précédent. Pour sa part, le bénéfice d’exploitation a reflué de 1,4 %, passant de 12,6 MS en 2001 a 12,5 M$
en 2002. Malgré cette baisse des ventes, le bénéfice d’exploitation est passé de 16,8 % des ventes a 17,6 %. Pareille progression a
été possible grace a I'amélioration de la productivité et la faiblesse persistante des colts des matiéres premiéres.

A l'instar du secteur des Articles pour enfants, les ventes et le bénéfice du PAA ont subi le contrecoup de l'interruption, en janvier,
des livraisons chez I'un de nos principaux clients. Mais les achats de ce client ont repris en février et se sont poursuivis en mars.
En excluant ce facteur adverse, la demande de meubles PAA est demeurée forte, la Société tirant avantage de I'ampleur de son
assortiment de produits. Facteur trés encourageant, l'industrie du PAA montre des signes trés nets de reprise.

Mobilier de maison

Se chiffrant a 36,2 MS, les ventes du secteur Mobilier de Maison ont crii de 15 % en regard des 31,4 MS du premier trimestre de
I'exercice 2001, tandis que le bénéfice d’exploitation augmentait de 1,3 M$ pour atteindre 1,6 M$ en 2002. Les ventes de Dorel
Mobilier de Maison et de Dorel Asie étaient en hausse. L'accroissement bénéficiaire provenait principalement de Dorel Mobilier de
Maison ; cette division a non seulement su profiter d'une demande forte mais aussi d'un redressement réussi, celui-ci ayant
passablement réduit les colits des installations montréalaises. Les marges se sont accrues et les frais d'exploitation ont diminué par
rapport a l'exercice précédent, résultat direct des modifications effectuées en 2001, qui sont d'ailleurs expliquées de facon plus
détaillée dans le rapport de gestion de la fin 2001. Ainsi, Dorel Mobilier de Maison se retrouve en meilleur position a la faveur de
I'amélioration de ses marges, de la vigueur de la demande et de nouveaux comptes d'importance.

Autres charges

Les frais d'intérét ont diminué en 2002. Cette baisse découle de la contraction du solde des préts et de la réduction des taux d'intérét,
une grande partie des emprunts de Dorel étant a taux variables. Les charges du siége social sont demeurées relativement
stationnaires par rapport a l'exercice précédent. Le taux d'imposition est passé de 26,7 % en 2001 a 30,8 % en 2002. Cet accrois-
sement du taux d'imposition effectif s'explique par la répartition des bénéfices avant impots dans les diverses juridictions fiscales ol
la Société exerce ses activités. La Société s'attend a ce que son taux d'imposition se maintienne dorénavant aux alen tours de 30 %.
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Liquidités et fonds propres

Au premier trimestre 2002, le flux de trésorerie lié a I'exploitation avant la variation du fonds de roulement hors caisse atteignait
23,1 MS, contre 20,7 M$ en 2001. Apres le financement du fonds de roulement hors caisse, I'exploitation a rapporté 5,0 M$ en
2002 alors que, a I'inverse, des fonds de l'ordre de 12,1 MS avaient da étre utilisés en 2001 — donc une amélioration de 17,1 MS.
Cet accroissement s'explique principalement par une meilleure gestion des stocks, qui ont été de 15,1 MS inférieurs a ceux de
I'exercice précédent. Les comptes clients ont bondi entre le 31 décembre 2001 et le 31 mars 2002, comme cela est courant au
premier trimestre de |'exercice.

Le décaissement net de la Société pour diverses opérations d'investissement s'est chiffré a 3,5 M$ en 2002, contre 2,6 MS$ un an
auparavant. Au cours du trimestre correspondant de 2001, des biens immobilisés ont été cédés contre la somme de 0,9 MS.
En excluant le produit de cette vente, le montant pertinent pour les comparaisons devient 3,5 MS.

Au 31 mars 2002, I'endettement, net de I'encaisse, se situait a 53,8 M$ de moins qu'a la date correspondante de I'exercice précédent.
En regard de la fin du dernier exercice, les dettes a long terme de la Société et ses emprunts bancaires ont diminué de 4,3 MS en
2002, contre des emprunts de 12,5 M$ en 2001, ce qui correspond a un écart de 16,8 MS. Le caractére cyclique des activités de
Dorel force généralement la Société a emprunter davantage pendant le premier trimestre de son exercice ; mais cette année, Dorel
a pu contrecarrer cette tendance, grace aux efforts consentis pour renforcer son bilan. La Société se conforme a toutes les clauses
afférentes a ces emprunts.

Le 26 avril 2002, Dorel annongait la conclusion d'une entente avec un syndicat de placement, chapeauté par CIBC World Markets
Inc., concernant la prise ferme et la vente au détail de 3,5 millions d'actions Dorel, actions de catégorie « B » et a droit de vote
subalterne. Le prix d'achat de ces actions se situe a 38,50 SCAN. De ces actions, 2,5 millions sont des actions autodétenues et un
million est actuellement la propriété de cadres supérieurs. Les preneurs fermes disposent aussi d'une option d'achat portant sur
500 000 actions autodétenues supplémentaires, également de catégorie « B » et a droit de vote subalterne ; cette option vient a
échéance 24 heures avant la cloture de I'opération.

L'émission rapportera a Dorel un produit brut d'environ 92,2 MSCAN si l'option n'est pas levée, ou 110,7 MSCAN dans le cas
contraire. La cloture est attendue pour le ou vers le 22 mai 2002. La Société entend utiliser le produit de I'opération pour réduire
son endettement bancaire. Le 30 avril 2002, la Société a déposé, relativement a cette offre, un prospectus simplifié€ provisoire dans
chacune des provinces canadiennes.



