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Au service des Canadiens depuis 75 ans



Couverture (phato de gauche)
Farmée de représentants des
installations de Lennoxville et de
Crabtree, I'équipe d'efficacité
interusines s'affaire @ examiner les
normes de qualité appliquéas dans la
fabrication du papier essuie-tout &
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PROFIL DE LA SOCIETE

Papiers Scott Limitée est, au Canada, le principal fournisseur de papiers hygiéniques de qualité a usage
domestigue, commercial etindustriel. Sa gamme de produits se compose notamment des marques bien

connues Scott, Cottonelle, Purex, Viva, Scotties et White Swan.

Situées a Crabtree, Lennoxville et Hull (Québec) ainsi qu'a New Westminster (Colombie-Britannique),
les installations de la Société ont une capacité de production annuelle d'environ 250 000 tonnes

metriques de papiers pliés et en rouleaux,

Papiers Scott Limitée attache une grande importance & ses ressources humaines, & ses produits et

ses resultats.
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ASSEMBLEE GENERALE ANNUELLE ET EXTRAORDINAIRE

L'assemblée générale annuelle et extraordinaire des actionnaires de la Société se tiendra le 22 mai
1997, & 10 heures, dans la salle de conférences Mississauga « A » du Toronto Airport Hilton,

5875 Airport Road, Mississauga (Ontario).

%. This Annual Report is published in English and French. Should you want an additional
L)

copy, please advise the Secretary.
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PAPIERS SCOTT LIMITEE

SOMMAIRE FINANCIER
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David J.M. Erskine
Président et chef
de la direction

MESSAGE AUX ACTIONNAIRES

1996 : UNE ANNEE HORS DE L'ORDINAIRE

LUexercice 1996 a été des plus remarquables. Le volume des ventes de produits domestigues et hors foyer a
progresse et nous avons dégagé un bénéfice par action de 1,68 $, contre 1,358 avant charges hors exploitation
en 1935. Le rendement de I'avoir des actionnaires, qui était de 14,5 % en 1995 exclusion faite des éléments
inhabituels, s'est établi a 16,8 % en 1996, La dette a été réduite de plus de 47 millions de dollars

au cours de I'exercice grace aux fonds autogénérés.

En décembre 1995, notre société mére et actionnaire majoritaire, Scott Paper Company, a fusionné
avec Kimberly-Clark Corporation, de Dallas au Texas, et est devenue un de nos concurrents ici au
Canada. Cet événement a suscité de I'incertitude, notamment aprés que Kimberly-Clark a annance
en avril 1996 son intention de vendre sa participation dans Papiers Scott Limitée. Au moment de |a
rédaction du présent rapport, Kruger Inc., société fermée canadienne de produits forestiers, a

offert de nous acquérir.

Connaitre un exercice aussi remarquable malgré I'incertitude et la perturbation causées par la question de la
propriété de Papiers Scott Limitée témoigne des compétences et du dévouement de notre personnel. Aussi, nous
avons tout lieu d'etre extrémement fiers des mille sept cents hommes et femmes de la grande équipe de Papiers

Scott Limitée qui ont permis d'enregistrer des résultats records malgré une série d'obstacles inhabituels.

Le volume des ventes de produits domestiques a progressé méme s'il nous a fallu délaisser I'orientation que nous
avions empruntée dans le cadre des initiatives mondiales de notre société mére sur le plan des marques et
rétablir au Canada I'image, la perception et le positionnement qui caractérisaient nos marques de base
auparavant. Cet important travail a exigé une grande collaboration et des efforts soutenus de la part de nos

équipes de marketing, de vente et de fabrication. Les produits repositionnés sont maintenant sur le marché.

Le Secteur des produits hors foyer, qui sert la clientéle des segments commercial et industriel, doit relever un défi
singulier puisqu'il a comme principal concurrent notre société mere actuelle. Cette situation nous oblige a
remplacer avec le temps certains produits qui nous étaient fournis par elle. Nous nous employans avec nos
usines et de nombreux fournisseurs indépendants reconnus a effectuer les remplacements nécessaires. Les
progrés accomplis sont exceptionnels et nous pourrons bientdt compter sur une gamme de produits supérieure

ala précédente.

Nos installations de fabrication ont affiché une tenue solide tout au long de cette période de changement. Les
syndicats en place partagent avec nous I'objectif de fabriquer & un coiit concurrentiel les produits de qualité
souhaités par nos clients. D'ailleurs, nombreux sont les exemples d'équipes syndicales-patranales mettant au
point des fagons nouvelles et créatives d’améliorer la productivité, la qualité des produits ainsi que la sécurité en
milieu de travail. Les syndicats ont participé avec nous a la définition et a la mise en ceuvre de moyens visant a
faire en sorte que la main-d'ceuvre dispose des outils, des compétences et des ressources nécessaires afin de

répondre a I'évolution du milieu de travail.



Papiers Scott Limitée utilise des vieux papiers pour combler une partie substantielle de ses besoins en matieres
premiéres. Nous avons achevé en avril 1996 I'installation d’un nouvel équipement qui améliore le traitement de
ces vieux papiers et permet de produire & moindres codts des fibres de meilleure qualité. Lachévement de ce
projet dans |e respect des délais et a un coGtinférieur aux prévisions est un autre hel exemple du travail d'équipe

accompli par nos employés qualifiés et dévoués.

En aoiit dernier, M. Lee Griffith a, pour des raisons personnelles, démissionné de ses fonctions de président et
chef de la direction. Nous tenons a le remercier pour son apport précieux aux affaires de la Société et lui

souhaiter beaucoup de succés dans la poursuite de ses nouveaux objectifs.

En aoiit 1996 également, M. Jon K. Grant a été élu & la présidence du conseil d’administration. Administrateur
de la Société depuis 1985, il posséde une solide expérience acquise dans l'industrie des produits d'épicerie.

M. Grant est un guide et un conseiller hors pair; nous le remercions de son appui soutenu.

En octobre, M. Sheldon Bell est entré au service de la Société a titre de vice-président corporatif, finances, et chef
des finances. || compte de nombreuses années d’expérience tant dans le domaine des produits domestiques que

dans celui de la finance, ol il a occupé des postes de grande responsabilité.

Tous les membres du conseil d’administration, notamment ceux du comité des administrateurs indépendants qui
s‘accupent du dossier de la propriété de la Société, ont consenti beaucoup de temps et d’efforts tout au long de la

derniere année. Nous les remercions d’accorder la priorité absolue a Papiers Scott dans leurs horaires fort chargés.

La proposition d'acquisition de la Société par Kruger Inc. est I'aboutissement de nombreux mois d'efforts
intensifs en vue de régler au mieux pour tous les actionnaires le dossier de la propriété de notre entreprise. Elle
sera mise aux voix lors de I'assemblée des actionnaires du 22 mai prochain. Nous espérons tous gue soit résolue
cette question pour pouvoir nous consacrer entiérement au maintien de notre position de meilleure société de

papiers hygiéniques du Canada.

Les perspectives pour 1997 laissent entrevoir une amplification des pressions concurrentielles sur les marchés
des produits domestiques et hors foyer. Pour chacun d’eux, une société établie aux Etats-Unis tente
vigoureusement d'accentuer sa présence au Canada. Nous nous défendons avec énergie en améliorant nos
offres de produits, en renforgant notre soutien marketing et en répondant rapidement aux besoins changeants

de nos clients en matiére de service.

Nous espérons qu‘a la lecture du présent rapport vous conclurez, comme nous, qu'il y a tout lieu d'étre fiers des

ressources humaines, des produits et des résultats de la Société.

Le président et chef de la direction,

@w«;ﬁ fm Coallile

David J.M. Erskine
Le 27 mars 1997
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REVUE DE L'EXPLOITATION

RESSOURCES HUMAINES - PRODUITS - RESULTATS

Qualité et valeur sont les attributs que recherche le consommateur. Cette réalité est aussi vraie
aujourd'hui qu'il y a 75 ans lorsque Papiers Scott Limitée a amorcé ses activités de fabrication de
produits en papier & usage unique destinés au marché canadien. Depuis 1922, la Société a su
préserver son statut de chef de file grace a sa capacité d'offrir au consommateur une qualite
supérieure & un coiit concurrentiel. Cottonelle, Scotties, White Swan, Viva, Purex et autres ont

faitleur marque et sont devenus les produits de premiére nécessité auxquels font

confiance les ménages et les entreprises du pays.

Le dernier exercice a été un exercice clé pour Papiers Scott Limitée. La Société a
pu profiter pour une premiére année compléte des économies découlant des
efforts de restructuration et de compression des colts qu'elle a déplovés en 1994
et en 1995. Ses programmes d'amélioration de la productivité et de réduction des
colts ont aussi eu une incidence positive sur les frais de vente, de marketing et

d’administration.

Papiers Scott Limitée a aussi di faire face a une série de défis importants en 1996. Lincertitude causeée par la
guestion de la propriété, la modification des emballages consécutive a I'abandon de la stratégie d'identification
mondiale des marques pour retourner aux graphismes traditionnels bien connus du consommateur et la recherche
d'entreprises capables de remplacer les produits que la société mére ne fournit plus ont accru la complexité

habituelle du travail. La Société a relevé ces défis avec succes et est maintenant plus forte que jamais.

Malgré tous ces changements, les marques de produits domestiques Scott sont demeurées des plus populaires
et ont continué d’occuper une solide part de marché dans leurs catégories respectives. La mise en valeur de cette
force historique des marques constitue un élément fondamental des plans de la Société pour 1997; 'accent sera

davantage mis sur les principales marques qui font partie depuis longtemps de I'histoire de Papiers Scott.

L'équipe de sécurité de Crabtree se réunit a intervalles réguliers en vue de mettre en lumiére et de résoudre les problémes de sécurite liés aux
activités de |'usine



Le Secteur des produits hors foyer a modifié et amélioré ses méthodes de travail en réponse
aux besoins changeants du marché. Il continue d'étre le fournisseur numéro un de ce type de

produit au Canada.

Dans les usines, des progrés ont été accomplis dans I'élaboration d'approches et de solutions
nouvelles visant a réduire les colits ainsi qu'a améliorer la qualité des produits et le fonctionnement

quotidien dans son ensemble.

Papiers Scott Limitée attache une importance primordiale a la croissance et a la rentabilité. Au

cours du dernier exercice, le volume _
Al'usine de Hull (Québec), des

des ventes a augmenté de 2,5 % et le bénéfice produits sont fabriqués, emballés,
puis palettisés pour expédition.

d’exploitation s'est accru de 19,5 % par rapport &

1995. Le bénéfice par action s'est établi & 168 §

contre 0,90 $ lors de I'exercice précédent. La dette

a été abaissée de 47,3 millions de dollars, tandis que

des réductions dans les comptes clients et les

stocks ont contribué & diminuer le fonds de

roulement. Le rendement de |'avoir des actionnaires

a progresseé pour atteindre 16,8 %.

Les bobines méres sont emballées avant d'étre expédiées & d'autras
installations. Richard Lacroix, de I'usine de Hull, est ici aux commandes y ) i
d'une machine d’emballage sous film étirable. Les activités novatrices de vente et de marketing de

la Société de méme que les rigoureux programmes d'amélioration de la productivité et de réduction des colits ne
font que commencer a faire sentir pleinement leurs effets. De plus, grace a la force jumelée de ses ressources

humaines et de ses produits, la Société est bien placée pour continuer de produire de solides résultats.

A New Westminster, des représentants syndicaux et patronaux discutent des objectifs de formation pour la prochaine année.



PRODUITS DOMESTIQUES

RATIONALISATION ET CONSOLIDATION DES MARQUES

Dans I'ensemble, le Secteur des produits domestiques de Papiers Scott Limitée a
enregistré d'excellents résultats en 1996. Les expéditions ont été vigoureuses tant pour

les marques propres a la Société que pour les marques de distributeur, Les produits de

Papiers Scott ant maintenu leur position de chef de file dans les segments du papier

s
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hygiénique et des essuie-tout en papier grand public. Les expéditions de produits de
marque de distributeur se sont raffermies a la faveur de I'obtention de nouveaux contrats et

de I'expansion des affaires liées aux contrats existants.

Les emballages et les publicités des principales marques de la Société ont fait I'objet de modifications en 1996.
Lexercice 1995 avait marqueé le début des initiatives visant I'adoption d’un graphisme harmonisé pour toutes les
marques Scott a 'echelle mondiale. Cependant, en raison de la décision de Kimberly-Clark de vendre sa
participation dans Papiers Scott Limitée, cette « mondialisation » a perdu de sa pertinence et, de plus, les
changements avaient engendré de la confusion chez les consommateurs canadiens & la rechercha de leurs
marques favorites. Des études ont démontré la nécessité de rétablir les noms de marque, les logos et les
personnages publicitaires bien connus et estimés des Canadiens. Les nouvelles campagnes de publicté sonten

cours et les nouveaux emballages ont &té mis en marché.

Une equipe trés dévouée de personnes de grand calibre a vu a la mise en ceuvre de tous ces changements. Les

efforts déployés ont été récompensés par un raffermissement soutenu de nos marques clés. Nous félicitons

toute I'equipe pour son dynamisme et sa vision.

REVUE DES MARQUES

PAPIER HYGIENIQUE

Cottonelle est la marque de papier hygiénique la plus vendue dans l'est et le centre du Canada.
L'emballage arbore de nouveau la dame Cottonelle a la longue chevelure

blonde et la nouvelle publicité reprend le refrain bien connu

« j'aime sentir sa douce caresse...Cottonelle ».

L'accueil réservé aux débarbouillettes préhumectées Cottonelle, premiéres
serviettes humides destinées a la clientéle adulte, démontre que le produit répond
a un besoin réel. Les consommateurs ont été nombreux a en faire I'essai, et

les détaillants y portent un intérét grandissant.

Le papier hygiénique Purex s'est fermement maintenu au premier rang dans
I'ouest du Canada. On a réintroduit le théme de la « douceur moelleuse » sur
les emballages et dans les publicités de la marque. En plus d'étre vendu en 4 e

rouleaux ordinaires, Purex est aussi proposé en rouleaux deux fois plus gros



de 500 feuilles. Il en résulte pour le détaillant une reduction des frais de transport, de
manutention et de stockage. Le consommateur y trouve aussi son compte, car le
format offre une commodité accrue : il est plus pratique @ transporter et a ranger et les
rouleaux n‘ont pas & étre remplacés aussi souvent du fait qu'ils renferment deux fois

plus de feuilles.

Les ventes de papier hygiénique White Swan ont connu une reprise trés nette pour
dominer le marché des papiers hygiéniques
économiques en Ontario et au Québec, tandis que Capri, autre papier hygiénique

gconomique, s'est hissé en premiére position dans les provinces de |'Atlantique.

ESSUIE-TOUT EN PAPIER

L'année écoulée a été trés honne pour la marque économique Viva. En effet,
celle-ci a raffermi sa position au premier rang a I'échelle nationale en affichant

une croissance dans chacun des segments du marché canadien.

Le pouvoir absorbant des ScotTowels a été amélioré au début de 1996. Lemballage
de ces essuie-tout de qualité supérieure a aussi été remanié pour y rétablir le logo traditionnel et une nouvelle

publicité fait clairement ressortir la valeur supérieure des ScotTowels par rapport au principal produit concurrent.

Dans le segment en expansion des produits a valeur ajoutée, les essuie-tout ScotTowels Ultra continuent de
dominer. Plus épais, plus absorbants et comparables a un chiffon, ils sont proposés dans trois variétés : standard,
Mesure-au-choix et a motifs.

MOUCHOIRS EN PAPIER

A la faveur de I'obtention d'une licence perpétuelle relativement a la

marque Scotties, la Société a recentré ses efforts sur cette marque
populaire. Elle a rétabli le logo Scotties, amélioré la douceur des

mouchoirs et adopté de tout nouveaux emballages.

EN RESUME

Papiers Scott Limitée posséde la gamme de marques de
mouchoirs la plus forte du pays. Ses usines comblent le

tiers de la demande des consommateurs au Canada.



PRODUITS HORS FOYER

SOLIDITE ET RENTABILITE ACCRUES

Papiers Scott Limitée est le chef de file du marché canadien des produits hors
foyer. La Société détient en effet une part de ce marché qui correspond au

double de celle de son plus proche concurrent,

Cette domination s'explique par le fait que Papiers Scott
Limitée demeure a I'écoute de I'utilisateur final et qu'elle
offre des systémes et des groupes de produits
satisfaisant aux exigences de ce dernier. Fabrication,
santé, immeubles & bureaux, hébergement et restauration
comptent parmi les segments stratégiques du marché hors
foyer. En regroupant des produits en fonction des besoins
particuliers de chaque segment, la Société est en mesure d'offrir un coit d'utilisation inférieur & celui de

bon nombre de ses concurrents.

VENTE ET DISTRIBUTION

Le marché canadien des produits hors foyer comprend des milliers de clients. Les équipes de vente de
Papiers Scott Limitée ont pour objectif d'étre des plus présentes « sur le terrain ». En 1996, on a reaménagé
régions et territoires de vente afin de maximiser cette présence, ce qui a permis d’augmenter de 30 pour cent
le temps consacré a la vente et de réduire 'administration et le temps de déplacement. De

plus, des techniques de marketing direct et de télévente ont été adoptées a la fin de 1996

en vue d'accroitre |'efficacité de vente auprés des clientéles cibles. La Société, qui

€3 ;’ posséde sa propre force de vente, noue aussi des partenariats stratégiques avec des
‘ ‘ . distributeurs.

> s En répertoriant et en utilisant les distributeurs partenaires selon leur capacité
de servir d'importants segments de marche, Papiers
Scott Limitée en a rationalisé le nombre en 1996. Ces partenaires clés
de la Société profitent maintenant d’'un niveau de soutien -
encore plus élevé que par le passé pour assurer que les

clients sont bien servis.




SERVICE A LA CLIENTELE

L'équipe du service a la clientéle de Papiers Scott Limitée
concentre ses efforts sur les distributeurs partenaires clés de la
Société. En 1396, on a lancé la campagne « Service a la clientéle
exceptionnel ». Celle-ci est axée sur des niveaux de service
supérieurs a ceux de la concurrence a plusieurs égards, notamment
au chapitre du traitement des commandes, de la communication de

renseignements sur les spécifications des produits et de la diffusion

de matériel de soutien.

Les distributeurs partenaires clés de la Société peuvent compter sur Papiers Scott Limitée pour

continuer de profiter d'un service a la clientéle exceptionnel en 1997.

NOUVEAUX PRODUITS

Apreés avoir lancé 20 nouveaux produits en 1995, Papiers Scott Limitée s’est employée au cours du dernier

exercice a élargir la distribution de ces produits.

Révisée en 1996, la gamme de savons de la Société sera réintroduite au milieu de 1997. Elle se distinguera

par la qualité et la fiabilité des produits ainsi que par un faible coit d'utilisation.

Le secteur de la fabrication constitue un élément de croissance clé pour la Société. On
a notamment créé une gamme compléte de chiffons en papier destinés a des applications

particuliéres afin de combler les diverses attentes de ce secteur.

Papiers Scott Limitée bénéficie globalement sur le marché
hors foyer d’'une position qui lui permet de continuer d’exercer
un réle de leader par une compréhension et une satisfaction
optimales des besoins des principales composantes de ce

marchg, des clients et des distributeurs partenaires.




Les mouchoirs en papier sont
fabriqués a l'usine de

New Westminster (C.-B.)
Stephen Campbell procéde a
un réglage en prévision du
prochain cycle de production.

A l'usine de New Westminster, une
equipe d’amelicration de la
productivité analyse les méthodes
d’exploitation en vigueur et propose
des améliorations

FABRICATION

SOUPLESSE ET PRODUCTIVITE ACCRUES

Pour préserver son statut de chef de file dans son secteur industriel,
Papiers Scott Limitée sait pertinemment qu'elle doit maintenir des
normes de qualité élevées tout en concevant et en fabriquant des

produits au meilleur codt.

A l'échelle du Canada, quelque 1 500 employés qualifies et loyaux
travaillent dans les installations de fabrication de la Sociéte. Grace a
leurs efforts collectifs, Papiers Scott Limitée a pu réduire 'ensemble de

ses charges d'exploitation et de ses stocks.

EQUIPES DE TRAVAIL MIXTE :

DES RESULTATS PROBANTS

L'amélioration apportée aux activités d'exploitation s'est effectuée dans un esprit de collaboration et
d'ouverture chez le personnel, les représentants syndicaux et la direction. Un climat favorable au changement
s'est ainsi instauré. Des équipes mixtes réunissant travailleurs, représentants syndicaux et dirigeants ont été
formées en vue d'établir les objectifs de fabrication pour 1996 tout en augmentant I'efficacité opérationnelle,
les compétences du personnel et la satisfaction générale au travail. Une collaboration étroite et la prise en
compte des divers aspects de la production ont permis a ces équipes de formuler et de concrétiser idéees et
plans d’action. Les employés de production ont également pris part a des programmes de formation qui leur

ont permis d'enrichir leurs compétences et d'ajouter une nouvelle dimension a leur travail.




Au deuxiéme stade de fabrication, le
papier est traité et mis en rouleaux avant
d'étre transformé en essuie-tout. On vait
ici (de I'avant a I'arriére} Dave Nicola,
Murray Chessick et Kenton Stone assurant
le fonctionnement d'une machine & papier
a l'usine de New Westminster.

EXPLOITATION AMELIOREE GRACE A LA FORMATION

Les représentants syndicaux ont joué un rdle déterminant dans |'élaboration et la mise en application de
programmes de formation visant a améliorer les activités d'exploitation. C'est en tenant compte a la fois des
objectifs de la Société et des besoins du personnel qu'on a congu des programmes propices a des gains de
productivité. Partout, on recherche a présent des fagons de faire plus avec moins; on a remanié les taches; et
la notion de qualité fait désormais partie intégrante de chague emploi. Dés que des problémes se posent, les

équipes mixtes définissent et mettent en ceuvre des solutions.

Chaque installation de fabrication peut affirmer
avoir apporté des améliorations a ses activités.
L'effort d'élargissement des compétences et
de redéfinition des tdches a permis d'accroitre

I'efficacité de la gestion des stocks et des

commandes et de simplifier le cheminement

Une séance a l'intention des employés de I'usine de Hull (Québec) traite de des pI'OdUIAt&
techniques destinées & promouvoir et a faciliter le changement positif.

SIGNATURE DE CONVENTIONS COLLECTIVES

En 1996, trois conventions collectives ont été négociées avec succes et
signées par les syndicats et la Société. Deux d’entre elles ont une durée de
cing ans. Dans le troisiéme cas, il s'agit de la renégociation d'une entente qui
en est & sa quatriéme année et qui porte sur la cinguiéme et derniére année

de la convention.

Papiers Scott Limitée est fiere de ses employés, de leurs efforts individuels et

collectifs, de leur dévouement au travail et du souci gu’ils manifestent les uns

envers les autres. L'usine de Crabtree fabrique, emballe et expédie le papier hygiénique Cottonelle.



PAPIERS SCOTT LIMITEE

ANALYSE PAR LA DIRECTION DE LA SITUATION FINANCIERE
ET DES RESULTATS D'EXPLOITATION

INFORMATION GENERALE

La Société exerce ses activités dans un seul secteur. Elle distribue et vend, principalement au Canada, une
vaste gamme de papiers hygiéniques a usage domestique, commercial et industriel. La majorité des oroduits
vendus sont fabriqués par les usines de la Société a New Westminster (Colombie-Britannigue), ainsi qu‘a

Hull, Crabtree et Lennoxville (Québec).

Comparaison entre |es exercices terminés les 31 décembre 1996 et 1995

RESULTATS D'EXPLOITATION

En 1996, le chiffre d'affaires et les produits d’exploitation ont totalisé 486,3 MS$, soit 3,5 % ou 17,6 MS de moins
que les 503,3 M$ enregistrés en 1995. La baisse des produits d'exploitation est attribuable 4 celle des prix de
vente, qui a &té occasionnée par la diminution du prix de la fibre contrebalancée par I'augmentation du valume.
La croissance des marchés des produits de consommation et des produits non résidentiels a donné liau a une
augmentation de 2,5 % du volume des ventes en 1996. Le bénéfice d'exploitation a atteint 51,3 MS, en hausse de
8,4 MS ou 19,5 % par rapport aux 42,9 M$ enregistrés en 1995, avant les frais de restructuration et le gain a la
vente de certains élements d'actif. En 1995, la Société a inscrit une charge de 10,5 MS au titre d’une provision
pour les frais liés a une restructuration et & une réduction des effectifs importantes et elle a vendu ses marques
de papiers cirés & Sociéteé de métaux Reynolds, réalisant ainsi un gain avant impéts de 3,2 M$. En 1996, le
bénéfice net s'est accru de 12,0 M$ pour atteindre 25,7 M$, comparativement a 13,7 M$ en 1995, et le bénéfice

par action s’est établi 4 1,68 $ contre 0,90 $ en 1995.

INDUSTRIE DU PAPIER HYGIENIQUE

Le papier hygiénique est principalement composé de pate et de rebuts de papier: ceux-ci constituent environ
40 % des colits de production variables. Dans le passe, les prix de I'industrie de la pate et des rebuts de papier
ont suivi des cycles qui ont donné lieu & des hausses et & des baisses soudaines des prix, tributaires des
variations de |'offre et de la demande & 'échelle mondiale. Lindustrie du papier hygiénique est normalement en

mesure d'ajuster les prix en fonction des variations du cofit de la pate et des rebuts de papier.

En 1995, l'industrie canadienne du papier hygiénique a subi une augmentation importante du prix de la péte et
des rebuts de papier. Le prix de la péte kraft de résineux du nord, souvent utilisé comme prix de référence, est
passé de 1056 $ |a tanne en janvier 1995 au point culminant de 1 336 $ la tonne en actobre 1995. De la méme

fagon, le prix des rebuts de papier est passé de 438 § la tonne en janvier au point culminant de 534 § la tonne



au milieu de 1995. En 1996, le prix des deux types de fibres a fléchi considérablement. Le prix de la péte kraft de
résineux du nord, qui était de 11758 la tonne au début de I'exercice, s'établissait a 790 $ la tonne en décembre,
tandis que le prix des rebuts de papier passait de 270 $ & 213 $ la tonne au cours de la méme période. Les
fluctuations du prix du papier hygiénigue en 1995 et 1996 variaient considerablement selon les catégories de
produits, mais dans I'ensemble elles correspondaient a celles du prix de la fibre. Le prix moyen réalisé par la
Société en 1995 a atteint 2 616 $ la tonne, tandis qu'en 1996, le prix moyen a diminué de 114 $ pour s'établir a
2 502 $ la tonne. Tout compte fait, les fluctuations du prix des fibres constituaient la principale cause des

fluctuations du prix de vente.

FRAIS D'EXPLOITATION

Le codit des produits vendus, y compris la fibre, s'est établi a 345,8 M$ (71,1 % du chiffre d'affaires) en 1996, en

baisse de 7,8 % comparativement aux 375,0 M$ (74,4 % du chiffre d'affaires) de 1995. Cette baisse découle de

la diminution du prix de la fibre et de la diminution nette des frais d'exploitation des usines, attribuable aux

modifications apportées a |'exploitation interne. En 1994 et 1995, la Société s’est concentrée sur la réduction des

frais des usines, des frais de vente et des frais administratifs. Les avantages de ces programmes se sont

concrétisés dans les résultats de 1996. La réduction totale des frais résultant de ces initiatives de
restructuration a atteint plus de 30 M$.

Bénéfice d’'exploitation
(compte non tenu des

frais de restructuration Les programmes d’amélioration de la productivité ont également eu une
et du gain a la vente o ; ) .
d‘éléments d’actif) incidence favorable sur les frais de vente, les frais de distribution, les

(en millions de dollars)

frais généraux et les frais administratifs, Certaines activités de

8l distribution et certaines activités informatiques ont été confiées & des

4 tiers professionnels, qui étaient en mesure de les gérer plus
284 efficacement. Les améliorations apportées a la structure des coiits de la
190 Société ont permis & Papiers Scott Limitée de demeurer concurrentielle
I sur le marché.
|

6.5

1992 1993 1994 1995 1996 La hausse en glissement annuel des frais généraux et administratifs est
principalement attribuable aux honoraires et aux autres frais liés a la
négociation de nouveaux contrats de licence de marques de commerce et de technologie avec
Kimberly-Clark Corporation et & la vente des actions émises et en circulation de la Société. En 1995, un gain
de 3,2 MS lié a la vente de la gamme de produits de papier ciré de la Société mentionnée ci-dessus a été porté

en diminution des frais généraux et administratifs.
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ACTIONNAIRE MAJORITAIRE

Le 12 décembre 1995, Scott Paper Company, auparavant |'actionnaire majoritaire de la Société, a fusicnné avec
une filiale en propriété exclusive de Kimberly-Clark Corporation (Kimberly-Clark). Par suite de cette fusion,
I'actionnaire majoritaire de Papiers Scott Limitée est devenu Kimberly-Clark, qui détient indirectement 50,1 %
des actions ordinaires de la Société. A la demande du directeur du Bureau de la politique de concurrence,
Kimberly-Clark a conclu pour Papiers Scott Limitée une entente de fonctionnement distinct des activités de
Kimberly-Clark au Canada. En avril 1996, Kimberly-Clark a annoncé son intention de vendre sa participztion dans
Papiers Scott Limitée. Par suite de cette décision, le conseil d’administration de Papiers Scott Limitée a jugé qu'il
serait avantageux pour tous les actionnaires de lancer un appel d'offres pour 100 % des actions en circulation
de la Société. Un comité du conseil formé d'administrateurs indépendants a été créé et les services de placeurs
ont été retenus afin d'effectuer cette vente. Les discussions avec des acheteurs potentiels ont progressé, mais
au moment de la rédaction de ce rapport, aucun contrat définitif n'avait été signé. Au 31 décembre 1996, des
frais d'environ 1,7 M$ consistant en des honoraires avaient été engagés relativement a la vente. Ces frais ont
été inclus dans les frais généraux et administratifs dans les états financiers. Si la totalité des actions en

circulation sont vendues, des frais supplémentaires seront engagés.

Depuis 1954, la Société a hénéficié de différentes ententes en matiére de marques de commerce et de
technologie ainsi que d'accords d'achat et d'approvisionnement en vertu desquels certains produits étaient
achetés aupreés de Kimberly-Clark Corporation (auparavant Scott Paper Company) ou vendus a cette derniére.
Un sommaire des opérations entre les parties apparentées et des soldes relatifs aux exercices 1995 et 1996 est
présenté dans la note 11 afférente aux états financiers consolidés. De plus, lorsque Scott Paper Company a
acquis une participation majoritaire dans Papiers Scott Limitée en 1954, la Société a conclu un accord avec
Scott Paper Company en vertu duquel cette derniére lui cédait, sans permis et sans redevance, 'es droits
d'utilisation exclusifs au Canada de toutes les marques de commerce de Scott Paper Company déposées au
Canada ainsi qu'une licence de fabrication de ces produits au Canada. Cet accord, dont |a durée initiale était de
21 ans, a eté renauvelé pour une nouvelle période de 21 ans en septembre 1975. Il devait étre renouvelé
automatiquement pour une autre période de 21 ans a compter de septembre 1996, a moins que 'une des deux
parties ne presente un avis de résiliation avant le 15 septembre 1995. Ces accords ont tous été pris en charge

par Kimberly-Clark.

Par suite de la déclaration de Kimberly-Clark quant a son intention de vendre sa participation dans la Société,
de nouvelles ententes en matiére de marques de commerce et de technologie ont été conclues au cours du

quatrieme trimestre de 1996. Ces nouvelles ententes, qui entreront en vigueur au moment de la vente par
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Kimberly-Clark de ses actions, garantissent les droits permanents de la Société sur certaines marques de
commerce, techniques et savoir-faire. La Société est tenue de transférer certaines marques de commerce a
Kimberly-Clark pendant différentes périodes s’échelonnant sur dix ans. La durée a été établie afin d’assurer un
transfert ordonné de ces marques & Kimberly-Clark ainsi que le remplacement de ces marques par de nouvelles
marques de la Société, Dans le cadre des ententes en matiére de technologie et de marques de commerce, la
Société a renoncé a son droit de vente des débarbouillettes Bahy Fresh et Kid Fresh au Canada. Auparavant,
une licence avait été accordée a la Société pour la vente de ces marques de commerce. Une compensation de
750 000 $ pour I'abandon de cette licence a été portée en diminution des frais généraux et administratifs. En

1996, les ventes des marques Baby Fresh et Kid Fresh s'élevaient a 8,2 M$ (10,7 M$ en 1995).

LIQUIDITES ET CAPITAUX
En 1996, I'encaisse de la Société a atteint 47,3 M$. Les liquidités de la Sociéteé (I'encaisse moins |'endettement
bancaire & court terme) se sont accrues de 19,4 MS, alors qu'une baisse de 22,3 M$ avait été enregistrée en

1995, et |a dette a long terme a été réduite de 27,9 M$.

Le flux de trésorerie lié aux activités d’exploitation de 1996 s'est établi a 67,4 M$, soit 66,6 M$ de plus qu’en 1995.
En 1996, la Société a pris des mesures visant la réduction de son investissement dans le fonds de roulement
hors caisse. Linvestissement de la Société dans le fonds de roulement hors caisse est passé de 63,3 M$ au
31 décembre 1995 & 50,7 M$ au 31 décembre 1996. Les comptes clients et les stocks ont été réduits

considérablement. Limportante diminution du prix de la fibre a également contribué a la réduction des stocks.

En 1996, les dépenses en immobilisations se chiffraient & 17,7 M$ (déduction faite des crédits d'impdt a
l'investissement de 2,4 M$), contre 33,7 M$ en 1995. Ces dépenses étaient principalement axées sur le matériel
et l'outillage, sur l'achévement de I'importante modernisation des installations de production de matiéres
fibreuses recyclées de I'usine de Crabtree, ainsi que sur les dépenses permanentes necessaires pour assurer
le maintien de |'efficacité des activités d'exploitation et I'amélioration des normes en matiere d'environnement
et de sécurité aux installations de Crabtree, de Lennoxville et de Hull, au Québec, et de New Westminster, en
Colombie-Britannigue. Il est prévu que les dépenses en capital se rapprochent de I'amortissement pour le

prochain exercice.

Les intéréts débiteurs se sont établis a 11,8 MS, soit 2,8 M$ de moins qu'en 1995, en raison de la diminution de la
dette et de la moyenne des taux d'intérét. Le dividende trimestriel a été majoré en février 1996, passant de
0,025 $ par action a 0,05 $ par action & compter d"avril 1996. Les dividendes versés en 1996 ont totalisé 2,7 M$, en

hausse de 1,1 M$ par rapport a 1995. Les dividendes versés le 31 janvier 1997 se sont établis a 0,05 $ par action.
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Dépenses en
immobilisations

ions de dollars)

Au 31 décembre 1996, I'ensemble de |a dette totalisait 116,8 MS$ contre 164,1 M$ a la fin de 1995.

Le total de |a dette au 31 décembre 1996 représente 34,7 % de |a capitalisation totale comparativement a 45,7 %
au 31 décembre 1995. Au 31 décembre 1996, 55,6 % du total de la dette étaient comptabilisés & un taux moyen
pondéré fixe de 9,81 % par suite de différents accords d'échanges de taux d'intéreét, et |e reste de |a dette etait

comptabilisé & des taux variables.

La Société a obtenu des facilités de crédit de 150 M$ auprés de grandes banques canadiennes, et le montant
non prélevé sur ces facilités totalisait 50 M$ au 31 décembre 1996. D'autres liquidités sont fournies par voie des
marges de crédit a 'exploitation inutilisées qui totalisaient 40 MS au 31 décembre 1996. La Société estime que
le flux de trésorerie lié aux activités d’exploitation sera suffisant pour lui permettre de répondre & ses besaoins

en liquidités prévus pour les activités d'exploitation, d'investissement et de financement en 1997.

ANALYSE DE SENSIBILITE

Le codit des fibres représente pour la Société une composante cruciale du codt total de fabrication des produits
finis. La pate kraft est une marchandise cotée en dollars américains et le prix est touché par les
fluctuations cycliques mondiales de I'offre et de la demande. La Société achéte de la pate kraft pour
répondre a environ 45 % de ses besoins en fibres, & un prix aligné sur le prix courant du marché. Au
taux de change de 0,73 $ CA par dollar américain, chaque variation de 10 § US du prix par tonne de

337 la pate kraft a une incidence de 1,3 M$ sur les colts annualisés de la Société. De méme, diverses
28,1

régionale, continentale et mondiale. La Société achéte des rebuts de papier pour répondre a environ

. qualités de rebuts de papier constituent de plus en plus une marchandise cotée en dollars
1K o ; . oo i i s . o
II I 7o ameéricains et le prix est assujetti aux caractéristiques de l'offre et de la demande a I'echelle

1992

1993

1994

1995

00
1996 46 % de ses besoins en fibres, a un prix aligné sur le prix courant du marché. Au taux de change de

0,73 § CA par dollar américain, chague variation de 10 $ US du prix redressé en fonction du

rendement par tonne de rebuts de papier a une incidence de 1,3 M3 sur les colts annualisés de la Société,

L'achat de fibres représente le colt le plus important pour I'exploitation de la Société et presque tous ces achats
sont fondés sur le prix du marché en dollars américains. Les ventes de bobines meres constituznt environ
8,5 % des produits d’exploitation de la Société et sont conclues principalement en dollars américains. Certains
autres matériaux et produits que la Société importe pour la revente sont également achetés en dollars
américains. Chaque variation de 0,01 $ CA comparativement au dollar américain a une incidence de 1,1 MS sur

le colt net annualisé.

L'incidence de ces variations sur le bénéfice est fonction de la situation concurrentielle des produits de la
Societé sur I'ensemble du marché, des structures concurrentielles des cofits, ainsi que du prix de vente sur ce
marché. En 1995 et 1996, la Société a été une des premiéres a redresser le prix de vente de ses produits selon
les variations (& la hausse et a la baisse) du colit des fibres.
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RISQUES ET INCERTITUDES

Le marché pour les produits de consommation de la Société est relativement stable et sa croissance suit
généralement celle de la population. Les récessions n'ont qu'une incidence limitée sur la taille de I'ensemble
du marché, mais elles peuvent influencer le choix des consommateurs qui auront tendance a opter pour des
produits moins chers. Papiers Scott Limitée offre des produits appartenant a un vaste éventail de catégories, y
compris une sélection de marques de distributeur. Par conséquent, la préférence des consommateurs pour les

produits moins chers ne devrait pas avoir d'incidence importante sur le volume global des ventes.

Le marché pour les produits non résidentiels de la Société est Iégérement plus vulnérable aux fluctuations de
I'économie puisque les utilisateurs finals de ces produits travaillent dans des secteurs sensibles aux
fluctuations économiques, comme le secteur manufacturier, le secteur de la restauration, le secteur de
I'nébergement et le secteur des immeubles de bureaux. Cependant, la Société dépend moins de cette catégorie
pour ce qui est des ventes et des produits. En outre, face a ce marché, la stratégie consiste a offrir aux
consommateurs des ensembles de produits et des systémes adaptés a leurs besoins et qui leur offrent plus de

valeur que s'ils étaient achetés séparément. Cette stratégie a permis a la Société de croitre.

Les contrats d'échange des taux d'intérét servent a fixer les taux d'intérét sur la dette a long terme et la Société
utilise d'autres instruments financiers, le cas échéant, pour la gestion de sa position de taux d'intérét. Compte
tenu des niveaux d'endettement prévus et du niveau de la dette a taux fixe, les fluctuations des taux d'intérét

ne constituent pas un risque important. La Societé n'utilise pas d'instruments dérivés pour spéculation.

Le risque environnemental, qui préoccupe de plus en plus les investisseurs et les préteurs, est géré de fagon
formelle par la Société. En 1995 et en 1996, la Société respectait les exigences de la totalité des permis et des
réglements en vertu desquels elle exerce ses activités. Sous la supervision du comité de I'environnement du conseil
d'administration, toutes les installations de production sont soumises a des vérifications environnementales
annuelles. Les dépenses liées a l'observation de nouveaux reglements environnementaux, généralement des

dépenses en immobilisations, n'ont pas été trés importantes compte tenu de |a taille de la Société.

PERSPECTIVES

Une augmentation de la demande pour les produits de la Société proportionnelle & la croissance de la
papulation, d'environ 2 % selon les prévisions, est anticipée. |l est prévu que le prix des fibres augmente
légérement au cours de |'exercice, hausse que la Société contrebalancera par la compression des colts dans
d'autres secteurs ou par I'augmentation de ses prix de vente. Pour le moment, il est impossible de préciser la

propriété a long terme et de déterminer la portée du transfert des marques de commerce.
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RAPPORT DE LA DIRECTION AUX ACTIONNAIRES

La direction de Papiers Scott Limitée est responsable de la préparation des états financiers consolidés ainsi
que de la présentation de tous les autres renseignements contenus dans le rapport annuel. Les états
financiers ont été dressés selon les principes comptables appropriés et géneralement reconnus et tiennent
compte des estimations et opinions éclairées de la direction. Linformation financiére présentée ailleurs dans

le rapport annuel est en accord avec ces états financiers.

Les vérificateurs indépendants Coopers & Lybrand examinent les systémes de controles comptables internes
de la Société de la fagon qu'ils jugent nécessaire afin d'évaluer le systéme, comme I'exigent les normes de
vérification généralement reconnues. Le rapport des vérificateurs relatif a leur examen des états financiers

figure a la page suivante.

Le conseil d’administration, par l'intermédiaire de son comité de vérification, veille a ce que la direction
assume ses responsabilités en matiere d'information financiére et de contrdle interne. Formé
d’administrateurs n'appartenant ni a la direction ni au personnel de la Société, le comité de vérification se
réunit réguliérement avec la direction financiére et les vérificateurs externes pour s'assurer de la fiabilite et
de l'intégrité de I'information financiére, ainsi que de la protection de I'actif. Il présente ses conclusions au
conseil d'administration, qui les prend en considération avant d’approuver les états financiers annuels qui

seront remis aux actionnaires.

Le président et chef de |a direction,
W }-Wl %«,

David J.M. Erskine

Le vice-président corporatif, finances, et chef des finances,

St [l

Sheldon Bell
Le 19 fevrier 1997
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RAPPORT DES VERIFICATEURS
AUX ACTIONNAIRES DE PAPIERS SCOTT LIMITEE

Nous avons vérifié les bilans consolidés de Papiers Scott Limitée aux 31 décembre 1996 et 1995 et les états
consolides des résultats et des benéfices non répartis et de I'évolution de la situation financiére pour les
exercices terminés a ces dates. La responsabilité de ces états financiers incombe a la direction de la Société.
Notre responsabilité consiste a exprimer une opinion sur ces états financiers en nous fondant sur nos

vérifications.

Nos vérifications ont été effectuées conformément aux normes de vérification généralement reconnues. Ces
normes exigent que la vérification soit planifiée et exécutée de maniére & fournir un degré raisonnable de
certitude quant a I'absence d'inexactitudes importantes dans les états financiers. La vérification comprend le
controle par sondages des éléments probants a I'appui des montants et des autres éléments d'information
fournis dans les états financiers. Elle comprend également I'évaluation des principes comptables suivis et des
estimations importantes faites par la direction, ainsi qu'une appréciation de la présentation d'ensemble des

états financiers.

A notre avis, ces états financiers consolidés présentent fidélement, a tous égards importants, la situation
financiére de la Société aux 31 décembre 1996 et 1995, ainsi que les résultats de son exploitation et I'évolution
de sa situation financiére pour les exercices terminés a ces dates selon les principes comptables
généralement reconnus. Conformément aux exigences de la British Columbia Company Act, nous déclarons

qu'a natre avis ces principes ont été appliqués de la méme maniére qu'au cours de 'exercice précédent.

Vil

Comptables agréés
Mississauga (Ontario)
Le 19 février 1997
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PAPIERS SCOTT LIMITEE

RESULTATS ET BENEFICES NON REPARTIS CONSOLIDES

Produits

Chiffre d’affaires et produits d'exploitation, moins les rabais
Charges
Coiit des produits vendus
Frais de vente et de distribution
Frais de recherche et de développement
Frais généraux et administratifs (note 8)
Frais de restructuration (note 9)
Bénéfice d’exploitation
Intéréts
Dette a long terme
Dette a court terme
Bénéfice avant les impdts sur le revenu
Impats sur le revenu (nate 10)
Impats exigibles
Impdts reportés
Bénéfice pour 'exercice
Benéfice par action
Bénéfices non repartis
Bénéfices non répartis au début de I'exercice
Bénéfice pour I'exercice

Dividendes {0,175 § par action en 1996; 0,10 $ par action en 1995}

Bénéfices non répartis a la fin de I'exercice

Se reporter aux notes atférentes aux états financiers consolidés ci-jointes.
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1996

1995

Pour les exercices termings les 31 décambre

len milliers de dollers, sauf les montants par actien)

486284 §

345 824
67 351
4500
17 351

435 026
51 258

9581
2170

1751
39507

12305
1534
13839

25668 §

168 §

133764 §
25 668
159 432
2674

156 758 §

503 857 §

374 997
66 486
4827
11497
10500
463307
35550

11 571
3008
14579

0971

7880
(600)

7280

13691 §

090 $

121601 §
13 691

135292
1528

133764 $




PAPIERS SCOTT LIMITEE

BILANS CONSOLIDES

Actif a court terme
Encaisse
Comptes clients et autres comptes débiteurs
Impots sur le revenu
Stocks (note 2)

Frais payés d'avance

Passif a court terme
Endettement bancaire
Comptes créditeurs et charges
Impots sur le revenu

Partie a court terme de la dette a long terme (note 5)

Fonds de roulement

Ajouter : Actif a long terme
Immobilisations (note 3)

Autres éléments d'actif (note 4)

Déduire : Passif a long terme
Dette a long terme (note 5)

Impdts sur le revenu reportés
Actif net
Avoir des actionnaires

Capital-actions (note 7)

Bénéfices non répartis

Se reporter aux notes afférentes aux états financiers consolidés ci-jointes.

Approuveé par le conseil d’administration,

AK Q=

Jon K. Grant
président du conseil

1996 1995

Aux 31 décembre
len milliers de dollars)

24 3 2% $
55210 65 575
364
54 513 78 941
3459 3013
113570 147 555
17 156 36 528
62 820 76 468
- 71781
197 2413
80173 123190
33397 24 365
283417 234 085
2542 213
285 959 296 198
99 463 125198
55 287 53 753
154 750 178 951
164 606 S 141612 §
7848 S 7848 §
156 758 133764

164 606 $ 141612 §

W e

Fernand R. Bibeau
administrateur
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PAPIERS SCOTT LIMITEE

EVOLUTION DE LA SITUATION FINANCIERE CONSOLIDEE

Liquidités provenant des (affectées aux)
Activités d’exploitation
Bénéfice pour |'exercice
Eléments sans incidence sur les liquidités :
Amortissement
Impdts sur le revenu reportés (recouvrement)

Gain a la vente d'éléments d'actif a long terme

Diminution (augmentation) du fonds de roulement hors caisse

Activités d'investissement
Nouvelles immobilisations
Produit de la vente d'éléments d'actif

(Augmentation) diminution d’autres éléments d'actif

Activités de financement
Dividendes

{Diminution) augmentation de la dette a long terme

Augmentation (diminution) des liquidités

Liquidités au début de I'exercice

Liquidités a la fin de I'exercice
Les liquidités s'établissent comme suit :

Encaisse

Endettement bancaire

Se reporter aux notes afférentes aux états financiers consolidés ci-jointes.

1996

1995

Pour les exercices terminés les 31 décembre

{en milliers de dollars)

25668 $

28247
1534
(616)
54833
12 554
67 387

(17 740)
792
(444)
(17392)

(2674)
(27 951)
(30 625)

19370

{36 502)
(17132) §

24 8
(17 156)
(17132) §

13691 S

25924
(600)
(3177)
35838
(35 007)
831

(33 744)
3 206
3114
(27428)

(1528)
5 853
4325

(22 268)

(14 234)
(36 502) $

% $
(36 528)
(36 502)




PAPIERS SCOTT LIMITEE

NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
POUR LES EXERCICES TERMINES LES 31 DECEMBRE 1996 ET 1995

1 RESUME DES PRINCIPALES CONVENTIONS COMPTABLES

PERIMETRE DE CONSOLIDATION

Les états financiers consolidés comprennent les comptes de Papiers Scott Limitée et de ses filiales en

propriété exclusive, Westminster Paper Company Limited et West Tree Farms Limited.

STOCKS

Les stocks de produits finis et de produits en cours sont comptabilisés au moindre du colit moyen et de la
valeur marchande établie d'aprés la valeur de réalisation nette. Les matiéres premiéres et les fournitures sont

comptabilisées au colt moyen, celui-ci n'étant pas supérieur au colt de remplacement.

IMMOBILISATIONS

Les immobilisations sont comptahilisées au coiit, moins I'amortissement cumulé. L'amortissement est
généralement établi selon la méthode linéaire sur la durée économique estimative des immobilisations a des
taux annuels variant de 2,5 % a 5 % du colt d'origine des batiments et de 4 % a 33 % de celui de I'outillage et
d'autres immobilisations. Quant & certains projets de dépenses en immobilisations importants,
I'amortissement est calculé suivant la méthode de I'amartissement proportionnel a l'utilisation. La Société
capitalise les intéréts débiteurs et les autres frais de possession liés aux nouvelles immabilisations

importantes pendant la période de la mise en valeur et de la construction.

CHARGES COMPLEMENTAIRES DE RETRAITE

En plus des prestations de retraite décrites dans la note 15, la Société offre généralement des avantages
comme |'assurance médicale et I'assurance-vie collective aux employés au moment de la retraite. Le coiit de

ces avantages est imputé aux résultats lorsque les paiements sont effectués.

INSTRUMENTS FINANCIERS DERIVES

La Société utilise des instruments financiers dérivés, qui ne figurent pas dans les états financiers, pour la
gestion du risque lié aux fluctuations des taux d'intérét. Ces instruments servent a d'autres fins que la
négociation et sont utilisés relativement & un élément d'actif ou de passif sous-jacent. Aucun instrument
dérivé n'est utilisé pour spéculation. Les gains ou les pertes sur les contrats de garantie de taux d'intérét et
les échanges de taux d'intérét conclus avant I'échéance sont reportés et comptabilisés sur la durée des
contrats. Les produits ou les charges liés aux échanges de taux d'intérét en vigueur sont comptabilisés sur la

durée des contrats.



PAPIERS SCOTT LIMITEE

NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
POUR LES EXERCICES TERMINES LES 31 DECEMBRE 1996 ET 1995

2 STOCKS

Produits finis et produits en cours

Matiéres premiéres et fournitures

3 IMMOBILISATIONS

Biens amortissables
Batiments, au colt

Moins I'amortissement cumulé

Matériel et outillage, au coiit
Amortis selon la méthode linéaire
Amortis selon la méthode de I'amortissement

proportionnel a I'utilisation

Moins I'amortissement cumulé

Biens détenus pour la revente
Biens en construction ou en voie d'aménagement
Valeur comptable nette des biens amortissables

Terrains, au cofit

1996 1995
len milliers de dollars)
3235 § 55124 §
22157 23817
54513 § 13941 §
1996 1995

(en milliers de dollars)

101001 § 95851 $
am 36 597
W s
354 852 347731
85 242 72 392
237312 215408
202 722 504 715—
e me
1978 11001
mw mm
11313 11 307

283417 § 294085 §$

En 1996, des crédits d'impot a l'investissement de 2,4 M$ ont été portés en diminution du colit de biens

amortissables. Les intéréts capitalisés pendant I'exercice 1996 se sont chiffrés a 126 000 § (néant en 1995).

Le montant des biens détenus pour la revente est présenté déduction faite de |'amortissement cumulé de

565 000 § (371000 $ en 1995).

4 AUTRES ELEMENTS D'ACTIF

Paiements pour la capitalisation du régime de retraite
excédant les montants passés en charges

Autres

24

1996 1995

len milliers de dollars)

2316 § 1840 8
226 213

2542 § 2113 8



PAPIERS SCOTT LIMITEE

NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
POUR LES EXERCICES TERMINES LES 31 DECEMBRE 1996 ET 1995

5 DETTE A LONG TERME

1996 1995
{en milliers de dollars)
Emprunts bancaires a terme renouvelables, a taux variable 99463 $ 124998 §
Obligations en garantie du prix d'achat, payables en 1997, garanties 197 2613
99 660 127 611
Moins la partie a court terme 197 2413
99463 $ 125198 §

En 1995, la Société a négocié avec une grande bangue canadienne une convention de crédit a terme de
100 000 000 $. En 1996, la Société a renégocié la convention de crédit afin de reporter I'échéance au
31 juillet 2001 et de maintenir le montant disponible en vertu de cette facilité a 100 000 000 $ pour la durée de
la convention. Au 31 décembre 1996, la Société avait prélevé 64 626 000 $ (77 376 000 § en 1995) sur cette facilité.

En 1993, la Société a obtenu auprés d'une deuxiéme grande banque canadienne une facilité de crédit
renouvelable de 50 000 000 $ d'une durée de trois ans. En 1996, la date d’échéance de cette facilité a été reportee
au 30 juin 2001. Au 31 décembre 1996, 34 837 000 § (47 622 000 $ en 1995) avaient été prélevés sur cette facilité.

La Société a conclu un certain nombre de contrats d'échange, décrits dans la note 6, relativement a ses
emprunts renouvelables & taux variable. Au 31 décembre 1996, I'effet cumulatif de ces contrats a été de fixer
4 10,45 % le taux d'intérét sur une tranche de 50 000 000 $ de ces emprunts jusqu'au 11 décembre 1997 et &
7,66 % le taux d'intérét sur une tranche de 15000 000 $ jusqu‘au 29 mai 1998. Le reste des emprunts comporte

des taux variables liés aux taux d'acceptation bancaire en vigueur.

Les ohligations en garantie du prix d'achat représentent la prise en charge d’emprunts hypothécaires
existants a I'égard des installations de fabrication et d'entreposage achetées par la Société en 1990. En février

1994, le taux d'intérét sur ces obligations a été fixé a 6,50 % pour la durée restante des emprunts.

Le montant minimal des versements annuels requis pour rembourser la dette a long terme est de 197 000 $ en

1997 et de 99 463 000 § en 2001.
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NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
POUR LES EXERCICES TERMINES LES 31 DECEMBRE 1996 ET 1995

6 INSTRUMENTS FINANCIERS

Les instruments financiers comptabilisés par la Société dans les bilans consolidés sont constitués de
I'encaisse, des comptes débiteurs, de la quasi-totalité du passif & court terme et des emprunts a long terme.
La juste valeur de ces instruments financiers se rapproche de la valeur comptable en raison de I'échéance a

court terme de ces instruments ou des taux courants du marcheé reliés a ces instruments.

Au 31 décembre, la Société était partie contractante des instruments financiers dérivés suivants :

1996 1995
Capital Capital
théorique Echeance théorique Echéance

Echanges de taux d'intérét, fixes 4 10,45 % 500000008 Déc. 1997 500000008 Déc. 1997
Echanges de taux d'intérét, fixes 87,66 % 150000008 Mai 1998 150000008  Mai 1996

Les taux d'intérét variables de ces échanges sont fondés sur les taux des acceptations bancaires et sont
recalculés sur une base trimestrielle.

La juste valeur de ces instruments financiers dérivés est le montant estimatif, fondé sur les cotes fournies par
les courtiers, que la Société toucherait ou verserait pour qu'il soit mis fin aux contrats & la date des
états financiers. La juste valeur des échanges de taux d'intérét s'établissait a 4 078 000 $ exigibles au
31 décembre 1996 (4 657 000 § exigibles au 31 décembre 1995). Au 31 décembre 1996, la Société ne prévoyait

pas mettre fin a ces conventions avant I'échéance.

La Société peut subir certaines pertes sur créance advenant |'inexécution de ces contrats par les
contreparties. Cependant, la Société réduit ce risque en ne concluant des contrats qu'avec de grandes

institutions financiéres internationales trés hien cotées.

7 CAPITAL-ACTIONS

Le capital-actions autorisé de la Société est composé de 36 000 000 d"actions ordinaires sans valeur nominale,

dont 15 280 800 sont émises et en circulation.
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NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
POUR LES EXERCICES TERMINES LES 31 DECEMBRE 1996 ET 1995

8 FRAIS GENERAUX ET ADMINISTRATIFS

En 1996, la Société a engagé des frais de 1705000 $ au titre d’honoraires et autres colis liés a la négaciation
de nouveaux contrats de licence de marques de commerce et de technologie conclus avec Kimberly-Clark, et

4 la vente des actions de la Société émises et en circulation.

En 1995, la Société a conclu une entente visant la vente de margues de commerce, de listes de clients et
d’autres éléments d'actif incorporels liés & ses marques de papier ciré pour un produit net comptant de
3168 000 §. Dans le cadre de cette opération, la Société a convenu de fournir & I'acheteur pendant cing ans
une quantité minimale de papier ciré manufacturé. En 1995, le gain de 3 168 000 $ a été porté en diminution des

frais généraux et administratifs.

9 FRAIS DE RESTRUCTURATION
1996 1995

len milliers de dollars)

Indemnités de cessation d'emploi - 8§ 6300 $

Frais de résiliation de bail, déduction faite

des produits de sous-location prévus - 1250

Frais de déménagement de la Société - 2350

Frais de consultation et autres - 600
t—s 10500 $

En 1995, la Société a annoncé un programme visant une réduction des effectifs d'environ 100 postes
et le déménagement du siége social de Vancouver (Colombie-Britannique) & Mississauga (Ontario).

Au 31 décembre 1996, la quasi-totalité des frais liés a la restructuration de 1995 avait été engagee.

10 IMPOTS SUR LE REVENU

Les détails sur la provision pour les impdts sur le revenu et le rapprochement des taux fédéral et provincial

combinés réglementaires d'impats sur le revenu et du taux d'imposition réel s'établissent comme suit :

1996 1995
(en milliers de dollars) (en milliers de dollars)
Taux fédéral et provincial combinés d'impdts
sur le revenu, compte tenu du crédit pour
les bénéfices de fabrication et de transformation 13827 $ 350 % 7130 8 340 %
Impdts des grandes sociétés 350 0.9% 500 24 %
Ecart permanent des taux et autres (338) (0.9)% (350)  (1,7)%
13839 § 350% 7280 $ 347 %
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NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
POUR LES EXERCICES TERMINES LES 31 DECEMBRE 1996 ET 1995

11 OPERATIONS ENTRE PARTIES APPARENTEES

Au cours de I'exercice, la Société a vendu des produits et des services & son actionnaire contrélant,
Kimberly-Clark Corporation (auparavant Scott Paper Company), et a ses sociétés affilices, et elle leur
en a acheté, selon les modalités et les taux commerciaux en vigueur, pour les montants de 4 153 000 §$ et
21 888 000 $ respectivement (21 974 000 $ et 30 025 000 $ respectivement en 1985). Kimberly-Clark a egalement

versé 750 000 $ & la Société 4 titre de compensation pour la cession de ses droits de vendre certains produits autorisés.

Au 31 décembre 1996, les sommes impayées relativement aux opérations de vente s'élevaient & 1 035 000 §
(4 891 000 $ en 1995), et elles sont incluses dans les comptes clients et autres comptes debiteurs; le solde
impayé a I'égard de I'achat de produits et de services s'établissait a 1783 000 § (4 554 000 $ en 1995), et il est

inclus dans les comptes créditeurs et charges.

Les opérations ci-dessus sont effectuées dans le cours normal des activités de la Société et elles sont

évaluées selon la valeur d'échange, soit le montant de contrepartie établi et convenu par les parties liges.

De 1954 a 1996, la Société a participé a un programme de recherche et de développement 4 frais partagés
avec Kimberly-Clark (auparavant Scott Paper Company) et ses sociétés affiliées. Les paiements effectués en
vertu de ce programme sont conformes & une convention établie avec Scott Worldwide, Inc. (maintenant
Kimberly-Clark Worldwide, Inc.) d’'une durée initiale de dix ans & compter de 1979, qui a été renouvelée pour
une durée supplémentaire de dix ans. En vertu des clauses de la convention de renouvellement, la Sociéte
verse 1 % du produit net des ventes de la quasi-totalité du papier hygiénique qu'elle fabrique en échange de
I'accés aux améliorations de produits et de procédés découlant du programme de recherche et de
développement de Scott Worldwide, Inc. Les frais versés en vertu de ce programme se sont élevés a
4193000 $ en 1996 (4 488 000 $ en 1995). Par suite de la déclaration de Kimberly-Clark annongant son intention
de vendre sa participation majoritaire dans la Société, de nouveaux contrats de licence de marques de
commerce et de technologie ont &té conclus au cours du quatriéme trimestre de 1996 et qui entreront en
vigueur si Kimberly-Clark vend sa participation dans la Société. Ces nouveaux contrats ont permis de préciser
la propriété de toutes les marques de commerce dont Papiers Scott Limitée détenait auparavant la licence ainsi
que les conditions liées a la transition des marques de commerce a Kimberly-Clark pendant différentes périodes
allant jusqu’a dix ans. En vertu des nouveaux contrats, la Société devra verser des redevances annuelles et
des frais de soutien technologique établis en fonction des ventes et assujettis & un montant minimal fixe

initialement a 8,0 M$.
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NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
POUR LES EXERCICES TERMINES LES 31 DECEMBRE 1996 ET 1995

12 REGIME DE DROITS A LA PLUS-VALUE DES ACTIONS

La Société offre un régime de droits a la plus-value des actions aux membres de la direction et aux cadres
supérieurs de la Société. En vertu des dispositions contenues dans le régime, les droits a la plus-value des
actions sont octroyés a la discrétion du conseil d'administration de la Société aux dirigeants a temps plein et
aux cadres supérieurs. Le prix d'exercice des droits 2 la plus-value des actions équivaut au cours de cldture
des actions ordinaires de la Société le jour précédant la date a laquelle les droits sont octroyés. Les droits a
la plus-value des actions ne sont pas cessibles, ils sont acquis au cours d'une période de service futur
(habituellement quatre ans), et expirent aprés le dixieme anniversaire de |la date & laguelle ils sont octroyés.
Tous les droits a la plus-value des actions octroyés a des employés actuels sont immédiatement acquis si
I'employé perd son emploi pour une raison qui ne constitue pas un motif valable ou si la participation

minoritaire diminue @ moins de 49 %.

Pour les droits a la plus-value des actions, une charge est comptabilisée proportionnellement a la durée du
service. Les droits levés au cours de I'exercice sont déduits de la provision cumulée. Au 31 décembre 1996, la
charge cumulée pour la partie des droits non exercés comptabilisés a été calculée selon le cours de |'action
de 23,55 $ (22,83 $ en 1995), qui était le cours moyen pondéré des actions de la Société pour les cing derniers

jours de négociation de I'exercice.

La charge au titre des droits a |a plus-value des actions pour I'exercice est résumée comme suit :

1996 1995
(en milliers de dollars)
Employés actuels 194 § 570 $
Anciens employés 444 1489
638 S 2059 §

Au 31 décembre 1996, les droits octroyés mais non exercés totalisaient 134 050, & des prix d'exercice variant
de 11,875 $ 4 22,00 $, ou un prix moyen pondéré d'exercice de 18,13 8. Lorsque les droits sont exercés, les
participants au régime regoivent le montant comptant de la valeur accrue majoré de 25 %. La valeur accrue

pour les employés actuels s'éléve a 505 000 §$.

29



PAPIERS SCOTT LIMITEE

NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
POUR LES EXERCICES TERMINES LES 31 DECEMBRE 1996 ET 1995

13 ENGAGEMENTS AU TITRE DE BAUX

La Société a des contrats de location-exploitation pour |a location de propriétés, de matériel et d’automobiles.
Les versements annuels minimaux requis aux termes de contrats de location, déduction faite des produits de

sous-location a percevoir, s'établissent comme suit :

{en milliers de dollars)

1997 2763 §

1998 2118

1999 17N

2000 1414

2001 1150

Par la suite 2348
11564 8

14 EVENTUALITES

En réponse a l'incertitude découlant d'un changement de contrdle de |'actionnaire majoritaire de la Société,
le conseil d’administration a autorisé et transmis une politique d’indemnités de cessation d’emploi pour les
employés salariés non syndiqués de la Société au cas ot des pertes d'emploi surviendraient en raison d’un
changement de contrdle de la Société ou de I'exercice du contrdle de |'actionnaire majoritaire, Kimberly-Clark.
Les indemnités minimales de cessation d’emploi ainsi que d’autres conditions visant & conserver la stabilité
de la main-d'oeuvre en cette période d'incertitudes sont établies dans la politique. Toute dette pouvant
découler de cette politique dépend entierement d'événements futurs possibles et, par conséquent, aucune

provision n'a été établie dans ces états financiers consolidés.

La Société esttenue de payer certains frais et d’autres montants au terme de la vente de la totalite des actions

de la Société.
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POUR LES EXERCICES TERMINES LES 31 DECEMBRE 1996 ET 1995

15 REGIMES DE RETRAITE

Les employés rémunérés a I'heure de la Division de fabrication de I'Ouest participent a un régime de retraite
de I'industrie auquel la Société verse des cotisations. En outre, la Société offre a la quasi-totalité de ses autres
employés divers régimes de retraite a prestations déterminées. Pour I'ensemble des participants aux regimes
de retraite de la Société, le nombre d'années de service et les revenus individuels servent a déterminer les

prestations de retraite et les avantages postérieurs a la retraite.

La charge de retraite au titre des services courants est imputée aux résultats et bénéfices non répartis
consolidés de I'exercice ot les services sont rendus. La charge au titre des services passés et les gains ou les
pertes actuariels sont amortis sur la durée moyenne estimative du reste de la carriére active des groupes de
salariés couverts par les régimes de retraite. L'écart entre les charges de retraite et les versements au titre

de la capitalisation figure dans les bilans consolidés sous le poste Charges ou Charges reportées, selon le cas.

La valeur actuarielle estimative des prestations constituées en contrepartie des services rendus jusqu’au
31 décembre 1996 s'établissait & 133 757 000 $ (130 400 000 $ en 1995). Au 31 décembre 1996, la valeur
marchande de I'actif de la caisse de retraite pour le service de ces prestations s'élevait a 140 220 000 $
(121 600 000 $ en 1995). La tendance de la valeur moyenne sur cing ans de cet actif, servant & déterminer la
charge de retraite de la Société, se chiffrait & 127 952 000 $ au 31 décembre 1996 (116 500 000 § en 1995). La
Société a obtenu une lettre de crédit de 11 973 000 $ afin de garantir les paiements futurs liés & I'un des
régimes de retraite de la Société. La charge de retraite liée aux régimes de retraite offerts par la Société,
imputée aux activités d’exploitation pour I'année, exception faite des charges comprises dans les frais de
restructuration, s'est élevée a 3 978 000 $ (3 965 000 $ en 1995).

16 CHIFFRES CORRESPONDANTS DE L'EXERCICE PRECEDENT
Certains chiffres de I'exercice précédent ont été redressés afin qu'ils soient conformes a la présentation

adoptée pour I'exercice courant.
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RETROSPECTIVE DECENNALE

1996 1995 1994 1993 1992 1991 1980 1989 1988 1987
{en milliers de doliars, sauf les montants par action)
Chiffre d'affaires et bénéfice
Chiffre d'affaires net 486284 § 503857 427618 404 488 399590 434791 477993 436 017 313173 288 396
Amortissement 28 247 25924 24569 24181 23954 22984 21294 17976 11261 10212
Intéréts debiteurs 11751 14579 11044 13370 15218 18554 19543 15963 2361 3614
Bénéfice (perte) avant impots 39507 20971 3136 5614 (8692) 18821 21497 27169 26745 25286
Impdts sur le revenu (recouvrement) 13839 7280 1674 2300 (2900) 6500 7650 9200 10500 10772
Bénéfice (perte} aprés impots 25 668 13691 1462 3314 (5792) 12321 13847 17969 16245 14514
Par action*
Beénéfice (perte) avant impats 259 § 137 0,21 037 (057) 123 1.4 1,78 175 1,65
Bénéfice (perte) aprés impdts 1,68 0% 0,10 022 (038 081 091 1,18 1,06 0,95
Mouvements de trésorerie liés
aux activites d'exploitation 44 0,05 2,18 2,75 112 2,93 2,66 1,33 113 1,93
Dividendes versés 0,175 0,10 0,10 0,10 0,40 0,38 0,34 032 030 0,28
Avoir des actionnaires 10,77 9,27 8.47 8,48 836 9,14 8,71 815 7,29 6,53
Evolution de la situation financiére condensée
Liquidités provenant des {affectées aux) :
Activités d'exploitation avant
variation du fonds de roulement
hors caisse 54833 § 35838 21428 29688 19175 39535 43135 41517 28459 24735
Variation du fonds de roulement
hors caisse 12554  (35007) 11872 12387 (2119) 5233 (2546) (21124) (11 158) 4781
67 387 831 33300 42075 17056 44768 40589 20393 17301 29516
Liquidités (provenant des) affectées aux :
Activités d'investissement 17392 27424 20396 13995 26449 22012 41858 154851 23125 14586
Activités de financement 30 625 (4325) 15629 7410 620 17629 6504 (1272500 4586 10940
48017 23099 36025 21405 27069 39641 48362 27601 27711 25526
Augmentation (diminution) o
des liquidités 19370  (22268) (2725) 20670 (10013) 5127 (7773) (7208) (10410) 3990
Bilan
Actif a court terme 113570 § 147555 110621 99310 107678 111610 119538 127832 81483 68526
Passif a court terme 80173 123190 105749 72809 89216 85049 92688 94312 61819 49610
Fonds de roulement 33397 24365 4872 26501 18462 26561 26850 33580 19664 18916
Immobilisations a la
valeur comptable nette 283417 294085 286294 292055 303802 299956 303 166 283071 144 107 133 669
Dette a long terme (partie a long terme) 99463 125198 112591 133724 139850 134 563 146568 149380 17240 17242

* Ala clétre de chacun des exercices, il y avait 15 280 800 actions ordinaires émises el en circulation
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Vice-président de division,
directeur général,
Divisions de fabrication de
I'Est et de Hull

ROBERT W. HOWCROFT
Vice-président de division,
directeur général,

Division de fabrication de
I'Ouest

MEMBRES DU COMITE DE
VERIFICATION

Jon K. Grant *
Fernand R. Bibeau
Frederic A.L. Campling

MEMBRES DU COMITE
DES ADMINISTRATEURS
INDEPENDANTS

John C. Carroll *

Fernand R. Bibeau

Jon K. Grant

David J. Smith

JOHN D. MeCLELLAND
Vice-président de division,
produits domestiques

DAVID R. PIKE
Vice-président de division,
ressources humaines

RALPH D. STEELE
Contréleur

GAIL L. WALKER
Vice-présidente de division,
marketing, produits
domestiques

La circulaire d'information 1997 fait état des pratiques de la Société en matiére de régie d'entreprise.

RENSEIGNEMENTS
SUR LA SOCIETE

SIEGE SOCIAL

Papiers Scott Limitée
1900, Minnesota Court
Bureau 125
Mississauga (Ontario)

ADRESSE POSTALE :

C.P. 1500
Streetsville (Ontario)
L5M B6A3

USINES

New Westminster (C.-B.)
Crabtree (Québec)

Hull (Québec)
Lennoxville (Québec)

BUREAUX DE VENTE
New Westminster (C.-B.)
Calgary {Alberta)
Mississauga (Ontario)
Montréal (Québec) |
Dartmouth (Nouvelle-Ecosse)

FILIALE ACTIVE
West Tree Farms Limited

RENSEIGNEMENTS A L'INTENTION
DES INVESTISSEURS

AGENT DES
TRANSFERTS ET
AGENT COMPTABLE
DES REGISTRES
Compagnie Montréal

Trust du Canada

Vancouver, Calgary, Toronto,
Montréal et Halifax

INSCRIPTIONS EN
BOURSE

Vancouver, Toronto et
Montréal

SYMBOLE : SPL

COMMUNICATIONS
AVEC LES
INVESTISSEURS
Monsieur Sheldon Bell
Vice-président corporatif,
finances, et chef des finances

Téléphone :  (905) 812-6913
Télécopieur : (905} 812-6907
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